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1. UvOD

Z diplomskim delom bomo préii danes zelo aktualno obdé&tev kapitalskih dohikov.
Dawna reforma v Sloveniji, ki velja od 01.01.2005,pcej poveéala njihovo obdatitev.
To je sprozilo pravi beg kapitala iz Slovenije, karprisililo novo vlado v spremembo te
obdavitve, a z majhnim &inkom. V delu bom opisala obdé&tev kapitalskih doliikov v
Sloveniji pred in po novi dawi reformi, primerjala reSitve z Evropsko Unijo prelila
posledice v&e obdavitve kapitalskih dolitkov v slovenskem gospodarstvu.

Dober da¥ni sistem ne sme oviratcunkovite alokacije virov. Datna zakonodaja je nanire
zelo pomemben dejavnik pri odknju posameznika o razporeditvi prihnrankov medqgsotjo

in investiranjem. Vlagatelji se odigo za nalozbe na trgu vrednostnih papirjev ozeinite,

s ciliem realizacije donosa. Davki so temelj sumesti vsake drzave in instrument za
uravnavanje gospodarstva, socialne politike, vpdivea potrosSnjo, na podjetnisko strukturo,
varujejo domao industrijo in spodbujajo v&evanje. Ukrepi daine politike se ne odrazajo
le v lastni drzavi, ampak tudi v sosednjih. Posgimnembno v drzavah EU je, da drzave
¢lanice¢im tesneje sodelujejo med seboj in svojedt@vpolitike razvijajo v isto smer, saj te
obc¢utno vplivajo na njihov enotni trg.

Slovenija se kotlanica EU smiselno primerja s pravnimi ureditvamiay Evropske Unije
in zato tudi ige vzor v urejenosti pravnih redov teh drzav. Menia,so pozitivne izkusnje
in zakonske reSitve drugih drz&eanic EU dobrodoSle pri oblikovanju slovenske e
zakonodaje. Obd&ttev kapitalskih dolikov poznajo praktino v vseh evropskih drzavah,
vendar se sistemi obd&nja po posameznih drzavah razlikujejo. Tega nersenila niti
Evropska Unija, saj j€élanicam prepu&no, da v svoji notranji zakonodaji doil@ svoja
pravila za obdatitev.

Diplomsko delo je razdeljeno na deklopov, izmed katerih vsak predstavlja delo del
sistema obdaitve kapitalskin doliikov. Na z&etku sem v sploSnem predstavila pojem in
vire kapitalskega dobka, ter umestila davek od kapitalskega dkéiv da¥ni sistem (2.
poglavje). Poudarila sem teokgto ozadje obdavtve kapitalskih dohikov in njihovo
ekonomsko &inkovitost. V 3. poglavju povzemam usmeritve Evigpsinije na podrgu
obdavevanja dohika in kapitalskega dofka. Za primerjavo sem navedla tudi stopnje
obdavitev po posameznih drzavah. dfiea razvitejSih drzav kapitalski dafek vkljucuje v
osnovo dohodninskega zavezanca in ga oabhda¥akonom o dohodnini, nekatere drzave pa
imajo samostojen davek na kapitalske dikéi(Capital gains tax).

V 4. poglavju navajam reformno zamisel strozje alddtae kapitalskih dolkikov v Sloveniji.
Sledi podrobna razlaga tistega dela novega Zakodahodnini, ki opredeljuje obdawev



kapitalskih dobikov (5. poglavje). Najwge novosti so v uvedbi termina »pretezni lastniski
deleZz« ter njegovi opredelitvi, v obddtwi po naelu svetovnega dohodka in razSiritvi
obdavenja s povezanimi osebami. Novi ob&iéwi v vecini nasprotujejo dasni strokovnjaki
ter menedZerji in poudarjajo neskladnost noveganrakz Ustavo Republike Slovenije ter
njegove destimulativne investicijskéinke (6. poglavje).

Dawina reforma je bila izvedena v izredno neugodiasu, saj je bilo leto 2004 hkrati tudi
volilno leto (7. poglavje). Nova vlada je Se pred¢gtkom veljave novega Zakona o
dohodnini napovedano obddatev kapitalskin dohikov znizala na efektivno 20-odstotno
(obdaxenih je le 40-odstotkov osnove). Za prihodnost gaoweduje novo temeljito déwo
reformo, zato bomo na podija obdavitve kapitalskih dolkikov lahko znova péa da¥nim
zapletom.

Predmet diplomskega dela je primerjalna analizgrsia davka na kapitalske deke pred in
po da¥ni reformi v Sloveniji. Namen diplomskega dela jgkpz trenutne ureditve podija
obdavenja kapitalskin dokkov v Sloveniji in primerjava z drugimi evropskirdawnimi
sistemi. Postopek, ki sem ga uporabljala pri izdethplomskega dela temelji na podlagi
prewitev domd&e in tuje literature, virov ter spletnih strani ©dpatja zakonodaje.
Metodologija analize bo potekala od teafeiin zamisli preko mednarodno primerjalnih
reSitev do dejanskega stanja v nasi drzavi.

2. DAVEK OD KAPITALSKIH DOBI CKOV V DAV CNEM SISTEMU

Slovenija ureja podige obdavitve kapitalskega dobka z Zakonom o dohodnini. Daiaik

iz kapitala od prodaje vrednostnih papirjev in delev kapitalu je dohodkovni vir. Skupaj z
ostalimi dohodki se dohodninskemu zavezancu ¥klyu njegovo osnovo in obdav po
lestvici za odmero dohodnine.

2.1. Pojem in viri kapitalskega dobéka

Po Zakonu o dohodnini je dalek iz kapitala definiran kot dolek, dosezen z odsvaoijitvijo
kapitala (ZDoh-1, 2004, 8%len). Davek na kapitalski daisk ni premozenjski davek,
ampak je po klasifikaciji OECD oblika davka od ddka iz premozenja. Po starem Zakonu
o dohodnini je dolgek iz kapitala - dohodek iz kapitala, po novem@dgbicek iz kapitala
Davek od dohika iz kapitala sodi med neposredne davke.

Kapitalski dobéek se ustvari ob prodaji kapitala (delnic, vzajemskladov, nepreninin).

Po konceptu Haig-Simonsa pomeni p&vge vrednosti sredstev oz. kapitala, ustvarjanje
kapitalskih dohbikov, zmanjSanje pa nastajanje kapitalskih izgGk. ima nekdo v lasti
delnice Microsofta v vrednosti 10.000 dolarjev mraste vrednost teh delnic v enem letu na



12.500 dolarjev, je del&ar s tem pridobil za 2.500 dolarjev kapitalskeghi¢gia. Teh 2.500
dolarjev predstavlja po¥anje v potencialno mozni potrosnji in gre torejatdiko dohodka.
V kolikor delniar delnice Microsofta po enem letu proda, so kégktalobiki realizirani, v
nasprotnem primeru ostanejo nerealizirani. Gledianstali¥a Haig-Simonsove teorije ni
pomembno, ali so kapitalski da@ki realizirani ali ne. V vsakem primeru predstajdja
potencialno potrosnjo in poslédio tudi dohodek. Kriterij Haig-Simonsa se uporalpja
vecini dawnih reform, ¢etudi je z njim dohodek tezko deélpv. Omogaia pa vodoravno
izena&enost med dawimi zavezanci, saj so vsi dohodki vidgni da¥no osnovo. Prav tako
je tudi zelo dinkovit in nevtralen kriterij, saj vse dohodke olmava enako (Rosen, 1999,
str. 344).

Dawni teoretiki (Haig-Simons koncept) poudarjajo, da ¢bdavitev smiselna pri
realiziranih in nerealiziranih kapitalskih dokih. Ratunovodje in poslovnezi v ¥g meri
zagovarjajo obdadtev realiziranih kapitalskin dotkov. Dawni administratorji pa
poudarjajo, da dawi prihodek kapitalskih dobkov skoraj ne pokrije stroSkov zbiranja in
zato menijo, da davek na kapitalske @&bine bi smel biti delezen prevelike pozornosti
(Cnossen, 1990, str. 37).

Nerealiziranih kapitalskih dotlkov se v praksi ne obdéwyje, saj bi to zahtevalo od lastnika,
da pla&a davekcetudi Se ni prejel denarja in Se ne ve zagotoéedj dobgki tudi dejansko
obstajajo. Po mnenju nekaterih bi morali celo mabfavevati kapitalske dobke, saj
predstavljajo odpoved potrosnji, so bolj tveganispesujejo akomulacijo kapitala in glede na
dawno literaturo niso oldajna oblika dohodka, zato naj postad ne bi predstavljali d&ne
obveznosti (Musgrave, 1993, str. 358).

V kolikor se obdawujejo le realizirani kapitalski dotki to pomeni, da je davek odlozen do
prodaje kapitala. S tem se pojasni znana trdited detnimi strokovnjaki, da je odlozen
davek tudi prihranjen davek. Ker so obdawi le realizirani kapitalski dotki se da¥ni
zavezanci ne odé@jo za zamenjavo ali prodajo delnic, saj bi ob taorali pla&ati dawno
obveznost. Gre za lock-in efekt, saj davsistem ukleni investitorja v trenutni portfel;.
Posledica se vidi v neoptimalni razporeditvi kalgitasaj ta ne potuje tja, kjer so donosi
najvesji, ampak ostane tam, kjer je dao najmenj obremenjen (Rosen, 1999, str. 339).

2.2. Za&etki davka na kapitalski dobi¢ek v Sloveniji

Zakon o dohodnini je Ze od 1.1.1991, dalo obdavitev kapitalskih dohikov, toda
obdavitev je bila za nekaj let odloZzena. Neobé&igav naj bi véasu po uvedbi sistemskih
druzbenih sprememb pripomogla k razcvetu do takmapoznanega poslovanja z
vrednostnimi papirji in lastniskimi delezi v gosmwdkih druzbah. Davek od d¢ka iz
kapitala je vpeljala novela Zakona o dohodnini koheta 1996. Kapitalski doéki od



prodaje vrednostnih papirjev in delezev v kapitatu se z&eli obdavevati s 1.1.1997,
dawno napoved je bilo potrebno péwvaddati do 28. februarja 1998 (Vovk, 2001, str.55)-

Vzpostavitev davka na kapitalski doek je bila v letu 1997 predvsem namenjena pkéie
borznih Spekulacij. Drzava je skuSala obfimyposamezne vlagatelje, ki so s Spekuliranjem
na borzi v zelo kratkendasu zasluZzili visoke dotke, zato jih je obdawa z davkom, Ki
doloca obdavitev le v prvih treh letih od nakupa.

2.2. Zakon o dohodnini

Davek od dohodka fiznih oseb — dohodnina — je eden od »velike trojidawkov, v katero
spadajo Se davek na potroSnjo in prispevki za burigarnost. Dohodnina oz. davek od
dohodka fizénih oseb obdaiuje dohodkovne vire in je vpeljan na strani viraedstev.
Zgodovinsko je dohodnina eden mlajSih davkov, gajesv Evropi priela uveljavljati ob
koncu 19. stoletja. DelezZ tega davka se wddwprihodkih drzawlanic OECD Ze p&asi, a
vztrajno znizuje (Stanovnik, 2004, str. 83).

Dohodnina kot sistem obdétve dohodkov fizénih oseb, je bila v Sloveniji uveljavljena z
reformo da¥nega sistema, sprejeto konec leta 1990. Namestavidaga dohodkov s
posameznimi vrstami davkov (cedularna olidtav), ki je veljala do konca leta 1990, je bila
uvedena obdastev vseh dohodkov figne osebe z eno vrsto davka, to je z dohodnino
(sintetcna obdavitev). Veljavni Zakon o dohodnini je Zal veljati 1.1.1994, nato se je
nekajkrat spremenil, a od leta 199% wec. V letu 2004 je Slovenija dobila nov Zakon o
dohodnini, ki je zé&el veljati v z&etku maja leta 2004 in se uporablja od 1. januz02b.

NajpomembnejSi razlogi za pripravo novega Zakodalwodnini, so:

e spremenjene razmere vdirau pridobivanja dohodka fiznih oseb,

e spremenjena zakonodaja, ki ureja dohodke in stdizigaih oseb,

» potreba po vgi prilagoditvi sistema dohodnine mednarodno prilinem standardom in
predpisom EU,

* relativno visoka splosna obremenitev dohodkovéfidi oseb, predvsem dohodkov iz
dela,

« dawne obremenitve so neenakomerno porazdeljene.

Zakon o dohodnini se navezuje na naslednje povgraupise:

e Zakon o davnem postopku (Ur. |. RS, t. 54/04, 57/04 - ZD$+109/04 - Odl. US);

e Zakon o dawni sluzbi (Ur. l. RS, st. 57/04);

e Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju.(URS, st. 106/99, 72/00, 81/00,
124/00, 109/01, 108/02 in 135/03);

* Ustava Republike Slovenije (Ur. I. RS, §t. 331/19942/1997, 66/2000, 24/2003,
69/2004, 139/2004).



Temeljni cilji, ki so bili upoStevani pri pripraziakona, so:

» SirSa razbremenitev zavezancev, Se posebe; tistikjin dohodkovnih razredih, ki bodo
razbremenjeni v celoti, in sicer do viSine mininega dohodka,

* bolj enaka in bolj pregledna déa obravnava dohodkov in enakomernejSa razporeditev
dawnih bremen med zavezanci,

» Siritev da¥ne osnove.

Navedeni cilji so bili zastavljeni na podlagi ugatev, da imamo v Sloveniji relativho
visoko sploSno obremenitev dohodkov dimh oseb, predvsem dohodkov iz dela, da so
dawne obremenitve neenakomerno porazdeljene in zatezaaci prehajajo iz démo bolj
obremenjenih oblik dohodkov v manj obremenjene.

Temeljna n&ela, ki jih je uposStevalo Ministrstvo za financ®@2) pri pripravi zakona, so:

 naelo sploSne dawne obveznosti, po katerem je v obditev naeloma zajet vsak
dohodek fizéne osebe,

* naelo vodoravne izeanosti, ki doléa obravnavo zavezancev v enakem ekonomskem
poloZaju (zavezanci s priblizno enako visokimi dakiobi morali biti obremenjeni s
priblizno enako visokimi davki),

* naelo navptne izendenosti, ki doléa obravnavo zavezancev z ramb visokimi
dohodki (da¥no breme je porazdeljeno progresivno glede na raefiodka tako, da se
stopnja obdatitve poveuje z visSino dohodka).

Glede na zastavljene cilje indga novi Zakon o dohodnini uposteva naslednja idtad

* kot osnovni koncept oziroma izhod& je ohranjena sint¢ha oziroma globalna
obdavitev vseh dohodkov fizZnih oseb z enim davkom, to je z dohodnino;

* enota obdatitve je posameznik;

* uveljavljeno je n&elo obdavitve rezidentov po svetovnem dohodku in nerezidepo
viru dohodka v Sloveniji. S tem bo dosezeno @awge obsega déde obveznosti za
rezidente, ki bodo poslej obd#ni od dohodka, ki bo dosezen v Sloveniji in vriuji
(natelo obdavitve svetovnega dohodka) in p@ame obveznosti za nerezidente, saj bodo
jasneje kot doslej dotena pravila, kdaj se Steje, da je dohodek obelaw Sloveniji
(natelo obdavitve po viru dohodka);

» uveljavljena je razSiritev déme osnove na ta tia, da so v obdastev naeloma zajeti
vsi dohodki fiztnih oseb. Med doslej neobd#nimi dohodki je potrebno izpostaviti
obresti od denarnih depozitov pri bankah in od i8kih vrednostnih papirjev;

» zakon uvaja tudi posamezne definicije dohodka zaeme tega zakona, saj definicije, ki
izhajajo iz doléb druge zakonodaje, niso zadostne za potrebe maajdakona o
dohodnini;



* uveljavljena je sprememba inflacijskih mehanizmav,sicer je zaradi predvidenega
zmanjSanja inflacije ukinjena indeksacija lestvicenlajSav znotraj posameznega leta in
je predlagana za leto vnaprej didoa fiksna lestvica za odmero dohodnine;

e spremenjena je lestvica za odmero dohodnine, iar gie Stevilo dagnih razredov
zmanjSano iz dotedanjih 6 na 5 daw razredov;

e opravljene so spremembe v sistemu olajSav.

V obdavitev so po predlogu zakona v sploSnem zajeti vieiod&i in dobéki fizicne osebe,
ki jih je fizicna oseba pridobila ali dosegla v dagm letu, razen tistih, ki so izrecno
navedeni kot opr@&ni plaila dohodnine. Kot dohodek se Steje vsako igfdaoziroma
prejem dohodka, ne glede na obliko izjdoziroma prejema dohodka.

Z vidika obdavitve z dohodnino so dohodki razdeljeni na Sest skup
a) dohodki iz zaposlitve,

b) dohodki iz dejavnosti,

c) dohodki iz osnovne kmetijske in osnovne gozdarsjawhosti,

d) dohodki iz premozenja,

e) dobiki iz kapitala,

f) vsi drugi dohodki.

Dohodkom od a) do c) pravimaktivni, saj temeljijona dely dohodkom od d) do e) pa
pasivni ker temeljijona premozenju in premozenjskih pravicabohodek se bo torej delil
na aktivnega, ki ga bo zavezanec pridobil z osebiétom kot dohodek iz zaposlitve in
avtorskih honorarjev, in na pasivnega, kot je dakod premoZenja (najemnine, dividende,
kapitalski dohiki) in iz premozenjskih pravic. Na sploSno se prddva veéja obdavitev
pasivnega dela in manjSa obddwv aktivhega dela. Z vidika obd&nja je Se posebno
pomembna razmejitev znotraj aktivnih dohodk@le namré posamezni dohodek izvira
delno iz zaposlitve in delno iz prenosa premozZensiavice, se Steje, da v celoti izvira iz
zaposlitve.Ce posamezni dohodek zavezanca izvira delno iz degvin delno iz prenosa
premozenjske pravice, se Steje, da je v celoti dekdz dejavnosti (in je obdaen kot
dohodek iz dejavnosti) (Sarman, 2004, str. 64).

Z novim Zakonom o dohodnini naj bi razbremenililose nizjimi dohodki, nekoliko bolj pa
obdaxili tiste, ki imajo viSje prihodke. Ker bo prvih ¥&ot drugih, se ptiakuje, da se bo v
drzavno blagajno nateklo priblizno 35 milijard tpésvy manj denarja. V letu 2005, ko bo
zakon priel veljati, naj bi bilo 227 milijard tolarjev doh&dv od dohodnine, medtem ko jih
je bilo v letu 2003, 255 milijard tolarjev (Nidorfe2003, str. 38).



2.3. Dawna reforma

Nov dohodninski zakon je bil v Sloveniji potreberegvsem zaradi uskladitve danega
sistema z zahtevami direktive EU in zaradi prilaged gospodarskim razmeram ter
mednarodno primerljivim standardom in predpisornuspesno izpeljano dawo reformo se
pricakuje bolj enaka in preglednejSa daa obravnava dohodkov in enakomernejSa
razporeditev dainih bremen med zavezanci.

Elemente datnega sistema v Sloveniji je postavil dr. Marko Kean Klju¢ni elementi
dawne zakonodaje so bili na &ku devetdesetih let postavljeni z Zakonom o daoirod
Politicna odl@itev preteklega drzavnega zbora je bila, da napt&§i sorazmerno z dohodki
prispevajo vé. Sledila je osnovnemu &alu progresivnhe obdaitve, ki ga za tovrstne
razmere zagovarja tudi bivsi glavni ekonomist Sve&banke in nobelovec prof. Stiglitz.

V Sloveniji je bilo od osamosvojitve veliko danih sprememb, a so bile vse dag reforme
bolj milih oblik. Sestava dawih prihodkov se v Sloveniji od leta 1992 do 200distveno
spremenila (Rednak, 2004, str. 23e vedno smo daleod povpréne sestave davkov, Ki
velja za staro evropsko petnajsterico ali drzélamice OECD. V zadnjih 12 letih se je
oh¢utneje zmanjSal le delez socialnih prispevkov vpskin dawnih prihodkih, kar je drzava
nadomestila z davkom na pikai seznam.

Tabela I Obremenitev z davki in prispevki za socialno ety Slovenija, 1995-2003

Leto Skupaj Davki Socialni prispevki

Vrednost Vrednost v Vrednost v

v mrd Sit % BDP mrd Sit ¥ BDP mrd Sit % BDP
1995 976 41,1 553 23,3 422 17,8
1996 1.086 39,8 651 23,9 434 15,9
1997 1.204 38,7 733 23,6 470 15,1
1998 1.364 39,4 840 24,3 524 15,1
1999 1.543 39,9 964 24,9 579 15,
2000 1.670 39,3 1.027 24,2 643 15,1
2001 1.876 39,4 1.144 24,0 731 15,4
2002 | 2.113 39,8 1.306 24,6 807 15,2
2003 | 2.320 40,5 1.448 25,3 871 15,2

Vir: Nacionalni r&uni, 2004.

Skupne obremenitve z davki in prispevki za socialernost so se v obdobju od
osamosvojitve Slovenije dalje postopoma znizevaleleta 1996. S skupnimi fiskalnimi
obremenitvami v viSini 40% BDP je Slovenija nekolikad povprgem Evropske unije
(Nacionalni rguni, 2004). Delez skupnih obremenitev glede na BBmi spremenil niti ob



uvedbi davka na dodano vrednost, troSarin in dask&apitalske dobke ter drugih davkov
na speciitne storitve do leta 1999. Glavni razlog postopnegaZzevanja fiskalnih
obremenitev, merjenih v delezu BDP, je bil zmargég® prispevkov za socialno varnost
(prispevka delodajalcev), zmanjSevanje carin ialdsuvoznih dajatev.

V Sloveniji je po besedah finamega ministra Andrej Bajuka, d&na reforma nujno
potrebna na dveh kijmih podrajih. Potrebno je znizati javno porabo z vidika dwigine
uspesnosti gospodarskega razvoja in mednarodneukemikosti, ter ob tem drudge
razdeliti da¢na bremena. IzkuSnje novo-industrializiranih drbamre kazejo, da je visoko
kakovost Zivljenja in cilje socialne drzave éndose&i ob bistveno manjSem javnem sektorju,
kot je v Sloveniji, vendar s popolnoma dragien pristopom v fiskalni in dawni politiki.
Dolgoraino bi si morala Slovenija za cilj zastaviti mnoganjsi javni sektor, ki ne bi smel
presei 30 odstotkov bruto dontaga proizvoda.

Namesto parcialnih reSitev potrebuje Slovenija kitegSo da¥no reformo, ki bo zmanjSala
davke na delo in prilagodila davke na kapital tada bo nastal primernejsi kompromis med
ucinkovitostjo in pravénostjo. Tako bo Se vedno da zanimiva za tuje vlagatelje, hkrati
pa bodo bogatejSi oziroma lastniki kapitalacplavet za proizvodnjo javnih dobrin. Dober
in uCinkovit dawni sistem mora biti relativno enostaven za izvaanjc¢im bolj fleksibilen
glede razmer v gospodarstvu.

Dawni svetovalci so v novi d&wi reformi poudarili vpraSanje zapletenih in nejasn
dawnih predpisov, ki so bili vpeljani z novimi zakomled cilji dawne reforme tudi ni nujne
poenostavitve predpisov, kar bi podjetjiem in drugmwvezancem prineslo tudi damo
gotovost. Problem pomanjkljivin zakonov je tudi ent, da posamezni lobiji vse préve
energije vlozijo v iskanje zakonskih »lukenj«, nateeda bi usmerjali svojo energijo v nove
poslovne podvige (Rednak, 2004, str. 22).

2.4. Obdavitev dobicka in kapitalskega dobitka in njene ekonomske funkcije

Temeljni koncept obdaevanja v Sloveniji bi moral urediti situacijo, ke jtreba bolj
obdaxiti kapital in zmanjSati obdaitev dela. Slovenija ima eno najijin obdavitev dela,
zato je logten sklep, da bi te davke morali zmanjSati, viremmpdomestili z dodatnimi prilivi
iz davkov na dolgek ali premoZenje. Glavni razlog za to, da je piii kapitalskih dohikov

v Sloveniji majhen, ni v nizki stopnji obdé&tve, temve v skromnem obsegu kapitala. V
Sloveniji bi morali delovati predvsem v smercje kapitalske krepitve in s tem danja
osnove (Kordez, 2004, str. 8).

Kljub lastninjenju druzbenega kapitala v podjetjidenacionalizaciji in privatizaciji
stanovanjskega premoZenja, v Sloveniji glede né&illigijo obdavitve, Se vedno vlada
preprianje, da so najbogatejsi tigtani druzbe, ki imajo najviSje pta. Da pl&e kot glavni



dohodek iz dela v kapitalizmu niso osredniji vir Bstya in zato tudi ne glavni vir socialnih
razlik, je pojasnil Tine Stanovnik, profesor nabljanski Ekonomski fakulteti (Kowa 2004,

str. 8). Dejal je, da so najbogatejSi ljudje v ®loii tisti, ki so obdobje tranzicije izkoristili
za to, da so pod izredno ugodnimi pogoji prislivikdikega premoZzenja. Veliko premozenje
se ne ustvarja z delom ampak tako, da je piawiek v pravem trenutku na pravem mestu.
Ne gre samo za sfe, ampak za kombinacijo sposobnosti, zvez in drugfavnikov. V
tranziciji je bilo v Sloveniji ogromno prerazdelgva premozenja ob prehodu druzbene v
zasebno lastnino. O dejanskem izvoru bogastvadmleih razlikah v kapitalistni Sloveniji

je profesor ljubljanske Ekonomske fakultete, Alegh%/¢ menil da so razlike v dohodkih iz
dela v Sloveniji kljub drugmemu javnemu mnenju Se zmeraj razmeroma majhne v
primerjavi s tradicionalnimi kapitaligiimi drzavami (Kova, 2004, str. 8). Razlike v
dohodkih od premoZenja, sestavljenih iz kapitalskibbickov, dividend in rent, so
neprimerno v&e. Ce je nekdo vloZil sto tiso evrov pred 12 leti in se je vrednost
podvajseterila, je v resnici vsako leto zasluziblmgaenih 200 tis®¢ evrov, ker nismo imeli
davka na kapitalske datkie. To je neprimerno ¥ekot katerikoli delovni dohodek v
Sloveniji.

Stanovnik in Vabi¢ sta nedvoumno opredelila temeljno zakonitost kdipticnega sistema,
da se veliko bogastvo ne ustvarja z dohodki iz ¢fl@dami), ampak predvsem z lastniStvom
kapitala in njegovim &inkovitim vlaganjem. Tako kot v drugih kapitaligtih drzavah so
tudi v Sloveniji najbogatejsi sloj prebivalstva tieigi kapitala in ne prejemniki pta Ce
lastniki kapitala prejemajo tudi @le, te zagotovo niso glavni vir njihovega bogaskia ¢ni
dejavnik socialnega razslojevanja v Sloveniji jeda\gitev kapitala. BivSi minister za
finance, DuSan Mramor, je ob predstavitvi noveg&asa o dohodnini opozoril na kijno
zn&ilnost naSega dawega sistema, ki je v celotnem obdobju prehodatravmano
obremenjeval delo in hkrati privilegiral kapitallo8enija je da¥no nekonkuretna pri delu
in zelo konkuredina pri obdavitvi dobi¢kov podjetij. BivSi finani minister je med drugim
izpostavil, da je imela naSa drzava eno najnizgfadskih (efektivnih) dainih stopenj na
dobitke podjetij v primerjavi glanicami EU.

Skupni znesek stroSkov dela vseh podjetij in orgaij v Sloveniji je bil v letu 2003 okoli
2.500 milijard tolarjev, doldka pred obdatitvijo pa okoli 400 milijard. Slovenija ima 25-
odstotno (nominalno) déwo stopnjo na dobek podijetij, vendar je bila dejanska (efektivna)
dawna stopnja zaradi velikih dawih olajSav enkrat nizja. V letu 2003 je bila 1?dstotna,
med letoma 1996 in 2002 je bila v poujte12,1-odstotna (Kowa 2004, str. 8). Z novim
dohodninskim zakonom je 20-odstotna olajSava zazbal podjetij odpravljena. Minister za
finance, Andrej Bajuk poudarja, da se je ta ol@Salrabljala in imamo zato eno najnizjih
efektivnih stopenj davka na débk. Toda med evropskimi drzavami poteka v zadrmgth|
zaostrena dawa konkurenca, zato bi tudi Slovenija morala tditizanju stopnje davka na
dobiek. Velja namrg da se bolje obnese nizka sploSnacdavstopnja kot visja stopnja z
mnozZico olajSav, ki ponujajo obilico moznosti zarabe.



Ekonomska teorija napoveduje, da naj bi viSja obiew dohodkov kapitala zmanjSala
obseg nalozb in znizala dolg@rm raven kapitala ter telimo opremljenost dela. Ker &e
kapitala na delavca po¥gie produktivnost delavcev, lahko omenjena sprenzemiiza
dolgora:no raven BDP na prebivalca in s tem druzbeno bjagi@lede na raziskave naj bi
podjetja, ki izkorigajo da¥ne olajSave, ne investiralatniec kot tista podjetja, ki teh olajSav
ne izkori€ajo. Zato bi po sedaniji reformi, ki bi pocenilaggvsem nizko kvalificirano) delo
in podrazila kapital, spodbujali podjetja, ki maksiirajo dobéek, k v&jemu najemanju dela
in k manjSem obsegu draZjega kapitala. Toda, abidsvkapitala pomeni o obdavitev
bogatejSih, ki olajno prihranijo veéji delez dohodka. NeZelena stranska posledica te
reforme bi lahko bila znizana stopnja §&vanja, ki lahko zniZza dolgofno gospodarsko
rast. Morda lahko v letu 2005 pakujemo investicijski razcvet, saj odprava &ak olajSav
pomeni, da je bilo leto 2004 zadnje, v katerem a&tkd podijetja izkoristila tako visoke
dawne olajSave. Seveda bo leta 2005 temu primerno maogb in bi se zaradi dave
reforme lahko pojavilo nezeleno kratkdno nihanje v BDP. Zdi se torej, da je das
reforma, ki naj bi v mnogih segmentih prinesla &bwrée novosti, lahko Skodljiva za
dolgoratno gospodarsko rast in druzbeno blaginjo, nenagaduj za tiste, ki bodo z d&avwo
razbremenitvijo kratkor&no sicer nekoliko pridobili.

Davek na kapitalski dobek sicer spodbuja potroSnjo in zavira investiranjemajhnih,
odprtih ekonomijah lahko visoki davki na kapitalsédebicke spodbujajo beg kapitala v
tujino. Dolgor@no takSne ekonomije postanejo delovno intenzivaginsajo manj kapitala v
proizvodnji in posledino se niZza produktivnost in dohodek (Cnossen, 199037-41).

3. SPLOSNI OKVIRI DAVKA OD KAPITALSKEGA DOBI CKA V EU

Edini predpis Evropske Unije, ki deloma posega tualipodrdje obdavevanja kapitalskih
dobickov, ki jih dosegajo fiZine osebe, je smernica o0 zdruzevanju, ki ureja tudi
obdavevanje kapitalskih dobkov dosezenih v primeru zdruzitve druzb. Obganje
kapitalskih dobikov je praviloma prepu&no v urejanje drzavafanicam Evropske Unije,
ki v svoji notranji zakonodaji in v sklenjenih spaumih o izogibanju dvojnemu
obdavevanju dohodka in premozenja dédgp natarinejSa pravila za obdawev navedenih
dohodkov. Zaradi navedenega so razlike me&innabdavevanja kapitalskih dobkov
fizi¢nih oseb v drzavablanice Unije precejSnje. Na splosno lahko ugotovih prakitno
vse drzave EU obdaujejo kapitalske dobke, ki jih dosegajo fizine osebe. Praviloma se
obdavujejo dobéki, realizirani pri odsvojitvi nepremdnin, vrednostnih papirjev in drugih
delezev v kapitalu. Sistemi obd#wanja kapitalskin dobkov se med drzavami precej
razlikujejo, in sicer tako glede d¢oosti dob&kov (tj. obdavenje kratkoronih oz.
dolgoranih kapitalskin dohikov), n&ina opredelitve dane osnove in n@Ena
obraunavanja realiziranih izgub (Ministrstvo za finan2600).
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Na splosno velja, da so fizie osebe v drzavah Evropske unije oligae z davkom od
dohodka fizénih oseb, dohodnino. Sistemi dohodnine, ki so av§gni po drzavakilanicah,
se medsebojno razlikujejo predvsem glede na to,skapriSteva v obdéljiv dohodek
posameznika, kakSne so oprostitve in olajSave t#ik3ne so dakne stopnje. Sistem
dohodnine, ki je uveljavljen v Sloveniji, je v spleem primerljiv s sistemi, ki so uveljavljeni
v drzavahelanicah Evropske unije.

3.1. Sporazumi o izogibanju dvojnemu obdatevanju

V Evropski uniji na podrgu obdavitve niso zértana stroga pravila, zahteva pa se
upoStevanje pravila fiskalne nevtralnosti, kar poimeagotovitev enake obdétve za blago
domae proizvodnje in za blago uvozZeno iz tujine aliginklanic Evropske unije, saj je na
enotnem trgu potrebno zagotoviti popolnoma prostqgkr blaga, da pa bi to dosegli, mora biti
blago obdatveno v drzavi, od koder izvira, ali pa v drZzavi, karje namenjeno.

Namen sporazumov o izogibanju dvojnemu olkidsenju je, da drzavi, ki sta ga sklenili, ne
pobereta istovrstni davek od iste osebe za istiodek, in sicer ena, ker je prejemnik
rezident, in druga, ker je dohodek dosezen na meoeemlju. DrZzavi si davek skladno z
dogovorom razdelita ali pa ga pobere le ena od.njij

Dawni iznajdljivezi bi lahko dol¢ila sporazumov uporabili v nasprotju z njihovim reamom
in izkoristili tako, da davka ne bi plavali ne eni ne drugi drzavi. Sporazumi naj bi prago
dvojnega obdatevanja na mednarodni ravni spodbujali menjavo blagsoritev ter pretok
oseb in kapitala, ne smejo pa olajSati izogibamyakdm ali da¢nih utaj. Sicer imajo dawi
zavezanci ne glede na sporazume moznost uporabdjalike v ravni obdasitve med
drzavami in datne ugodnosti, ki izhajajo iz déwe zakonodaje razhih drzav, vendar je
stvar posameznih drzav, da v svojo notranjo zakajoodkljucijo dolocbe, s katerimi bodo
prepreile takSna izmikanja. Vedno gostejSa mreza sporaxum izogibanju dvojnemu
obdavevanju sicer izboljSuje stanje na tem paglrp hkrati pa omogéa, da se z uporabo
umetno-pravnih konstruktov izrabljajo dane ugodnosti in dawe razbremenitve predpisane
Vv sporazumih.

3.2. Davek od kapitalskega doltka v davénih sistemih razvitih drzav
Slovenija je obdatitev v Zakonu o dohodnini prevzela od srednjeevkipsirzav. Razlike

med Slovenijo in drzavami s preteznim lastniSkifedem se pojavijo zlasti pri viSini dave
stopnje.
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Tabela 2 Davek na kapitalske datke od prodaje vrednostnih papirjev ali delezev pitedu
(V%) leta 2002

Drzava Davek na Davek na dolgor@ni | Davek na pretezni
kratkorani kapitalski dobiek lastniski delez
kapitalski dobiek

Slovenija 50,0 0,0 50,0
Nemgija 48,5 0,0 48,5
Avstrija 50,0 0,0 25,0
ltalija 12,5 12,5 27,0
Luksemburg 25,0 0,0 19,0
Nizozemska 0,0 0,0 25,0
Belgija 33,0 0,0 16,5
Avstralija 48,5 23,5 0,0
Velika Britanija 40,0 10,0 0,0
ZDA 35,0 18,0 0,0
Kanada 31,3 23,0 0,0
NorvesSka 28,0 28,0 0,0
Francija 20,8 20,8 0,0
Slovaska 19,0 19,0 0,0
Islandija 10,0 10,0 0,0
Danska 40,0 0,0 0,0
Ceska 32,0 0,0 0,0
Portugalska 10,0 0,0 0,0
Nova Zelandija 0,0 0,0 0,0
Mehika 0,0 0,0 0,0
Svica 0,0 0,0 0,0

Vir : Kovas, 2004, str. 8.

Zgornja tabela prikazuje, da bi v primeru ohranitweedlaganega sistema obdive
kapitalskin dohikov (predlagana 50-odstotna obdiéev celotnih preteznih lastniskih
delezev) Slovenija imela najviSje obdane kapitalske dotke. Podana tabela je za davek
od dobtka iz kapitala, ki velja za fizhe osebe, in sicer za kapitalske @&biod prodaje
vrednostnih papirjev ali delezev v kapitalu. PodanenajviSje mozne dame stopnje, kar
pomeni, da so v sistemih s progresivno dohodnitegiwico (na primer v Sloveniji, Netiji

in Avstriji), mozne tudi nizje obdaitve. V ve&ini drzav so kratkoréni (Spekulativni)
kapitalski dobiki doloceni s prodajo delnic prej kot v enem letu od dnaitzove pridobitve.
V Sloveniji kot kratkoréno obdobje velja daljSe, triletno obdobje (Kéya004, str. 8).

V Nemgiji in Avstriji so pretezni lastniSki delezi opregeni pri vsaj 1-odstotnem lastniSkem
delezu kapitala vsake druzbe. V Ngjnso kapitalski dohiki obdaweni po sistemu

12



polovicnega dohodka, kar pomeni, da se po dohodninskirgsogni da¥ni lestvici obdavi

le polovica ustvarjenega dgéka z najviSjo dasno stopnjo 48,5 odstotka. V Avstriji so
obdaveni s polovico individualne dohodninske stopnjebkijo zavezanec dosegele bi
zanje veljala navadna dohodninska stopnja. To pgndense za tovrstne da@kie uporablja
poseben davek z najvisjo damo stopnjo 25 odstotkov (European tax handbookQR00

V ltaliji, Belgiji in na Nizozemskem so pretezni staiSki delezi obdaieni zunaj
dohodninskega sistema s posebno¢davstopnjo v visSini 27, 16,5 in 25 odstotkov. Vlijta
pretezni lastniSki delezi obsegajo najmanj 2-odstaflasovalnih pravic, dotki od njihove
prodaje pa so zavezani posebnemu proporcionalnekudoo 27-odstotni déwi stopnji
(Kovag, 2004, str. 8). Po podatkih European Tax Handb@20R3 poznajo obdaitev
kapitalskih dohikov od preteznih lastniSkih delezev tudi drzave d&eksa. V Belgiji so
pretezni lastniski delezi tisti, ki presegajo¢uet 25-odstotno lastniStvo kapitala, zanje pa
velja poseben davek po 16,5-odstotni@hstopnji. V Luksemburgu so dalki obdaveni
po podobnem sistemu kot v Avstriji s posebnim dawk&i dosega le polovico individualne
dohodninske stopnje (najvel9-odstotkov), pricemer morajo biti pretezni lastniski delezi
vegji od 10-odstotkov kapitala druzbe. Nizozemska @adtne dohike uporablja posebno
proporcionalno stopnjo v viSini 25-odstotkov, pegte lastniSki delezi pa presegajo 5-
odstotkov kapitala podjetja.

Obstaja tudi druga dama pot brez obd&itve preteznih lastniSkih delezev, ki jo prikazuje

dawna analiza OECD z naslovom Entrepreneurship anav&rdax Issues (2002):

1. v prvo skupino drzav se uwdo tiste, ki sploh ne obda&wjejo kapitalskih dokikov (na
primer Ggija, Poljska, Koreja);

2. druga skupina drzav obdaye le kratkordne (Spekulativhe) dotke, ki se praviloma
dosezejo s prodajo delnic prej kot v enem letu jdtbwe pridobitve (na primer Danska,
Ceska);

3. v tretji skupini so drzave, ki obdavejo vse kapitalske dotke ne glede na obdobje
prodaje delnic, préemer velja za dolgotme dobéke nizja stopnja obdaitve (na primer
Spanija, Velika Britanija, ZDA);

4. cetrto skupino zastopajo drzave, ki obégejo kratkor@ne in dolgordne kapitalske
dobikke s posebno enotno d@o stopnjo zunaj sistema dohodnine. Gre za pasami
(cedularni) davek z enotno in nizko daw stopnjo (na primer Finska, Irska, Svedska).

Omenjena datna analiza OECD opozarja, da visoki davki na k#ghtadobtke zmanjSujejo
varcevanje in nalozbe, negativno vplivajo na ponudbpitkéa in razvoj podjetij, zavirajo
razvoj kapitalskega trga in spodbujajo selitev tapi poveéujejo da¥ne utaje in kiijo
dawne prihodke, odviajo zaposlene od aktivhega lastniStva v podjetjih zavirajo
spodbudo nagrajevanja menedzerjev od uspesSnosivposa podjetij (Kova, 2004, str. 8).
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3.3. Obdavitev dobi¢ka podijetij v davénih sistemih razvitih drzav

Dawina reforma Evropske Unije v 90-tih letih je Slamesi znizevanja dawnih stopenj v
drzavah Evropske unije. Glede na to, da ima dategefija enega najbolj konkurémh
dawnih sistemov na podéu obdawevanja davkov od dotka pravnih oseb tudi velja, da
Evropska unija vkljgno z drzavami pristopnicami Se naprej zniZuje ¢dav stopnje,
Slovenija pa ostaja na tem podto na isti ravni in celo Siri d@wno osnovo ter zmanjSuje
dawne olajSave, kar pomeni manjSo konkurerst.

Tabela 3: Primerjava dagnih stopenj na obd&itev dobitkov podjetij v Evropi in ZDA
(V%) med letom 2000 in 2005

Drzava leto 2000 leto 2005
Irska 24,0 12,5
Avstrija 34,0 25,0
Finska 29,0 26,0
Portugalska 37,4 27,5
Ceska 31,0 28,0
Danska 32,0 28,0
Luksemburg 37,5 30,4
Nizozemska 34,5 31,5
Belgija 40,2 34,0
ZDA 40,0 40,0

Vir: Simpson, 2005, str. 28.

Drzave Evropske Unije stalno zniZujejo dag stopnje obdaitve podijetij, saj tezijo k
pridobivanju tujih investicij. Potencialno s temdiuzvajajo pritisk na ZDA, za podobna
dawna znizanja. Po sledeh Irske, ki je spustila obiiew od 24% na 12,5% med letom 2000
in 2003, so drzave druga za drugo nizale obitlee. Nizozemska, druga drzava z ndjve
ameriSkimi investicijami, je poenostavila @ae strukturo in zniZzala obdétev za 3
odstotne toke, od 34,5% na 31,5%. Portugalska je znizala oitavza 10 odstotnih tk

na 27%. Avstrija za 9 odstotnihélg na 25%. Celo Netija, ki ima Se vedno najvisjo
obdaxitev in nasprotuje nizanju davkov v ostalih regjjghje znizala od visokih 56% pred
Sestimi leti, na 38,3% v letu 2004. Nemski red gmng& sledil standardu ZDA, ki ima
dawno stopnjo 40% in vkljéuje povpréno stopnjo zveznih drzav. Veliko &é podijetij, Se
posebej glede na zapleteno ameriSkaidavstrukturo, izkoristi luknje v zakonu in plgejo
mnogo manj kot bi dejansko morali po uradnih @l stopnjah. V ZDA so sicer izvedli
znizanje tovarniskih davkov v kompenzacijo za idgere ugodnosti. Toda efektivha daa
stopnja obdatitve dobtkov podjetij, ki se pléa po odbitkih, je Se vedno vsaj 10 odstotnih
tock nad evropskim povpégem.
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AmeriSka podjetja so se hitro odzvala na nizanj&kda in pove&ala obseg svojih investicij v
Evropi. OdposSiljanje dohodkov in &gh ameriSkih projektov v drzave z nizjimi
obdavitvami je edina v&a pot ameriskih podjetij s katero se lahko izogn@gilu davka v
ZDA in s tem znizajo efektivno damo stopnjo (Simpson, 2005, str. 29).

Evropska dasna bitka se je Se po¥aa z Siritvijo EU na vzhodne evropske drZzave,jgaj
Poljska v enem letu zniZzala davke iz 27% na 19%mn Traa sedaj amerisko podjetje Delphi
Corp., postavljeninh Ze Sest podruznic. Tudi Amazom je napovedala ustanovitev
evropskega operacijskega centra na Irskem. HeRbatkard Co. je Ze lansko leto ustanovil
raziskovalno razvojni center na Irskem in s temoi@til prednost nizke obdéive
intelektualne lastnine.

Zaradi stalnega zniZzevanja davkov dobiva Evropanwdmblj p&at nekorektnega poslovnega
obnaSanja, kar pa ni povsem uptavio. Zelo tezko je namf¢rimerjati obdavitev razlicnih
obmaij in podrctij, z razlicnimi dawnimi stopnjami, po raztnih merilih. V sploSnem pa je
jasno, da je kapital v Evropi veliko manj obdem, delo in potroSnja pa bolj kot v ZDA.
Skupno gledano je nivo obdatve veliko nizji v ZDA, a porazdelitev je zelo lana.

Posamezni podjetniski davki lahko tudi zavajajoadarzakonskih lukenj, kar pomeni, da
veliko podietij pl&uje manj. Sama dé&ma stopnja je sicer zelo pomembna, Se bolj pa je
pomembno, kaj dejansko obdaje. Ce dejansko obd&uje le polovico doldkov podijetij,
potem dawna stopnja sploh ni tako izrazito velika, kot se zd

Jane Gravelle, d@&ni strokovnjak ZDA, je poudaril, da je efektivhavdaa stopnja v ZDA v
letu 2001, 32%. V evropskih drzavah z visoko @t stopnjo in vé& odbitki kot v ZDA je
efektivna dagna stopnja nizja medtem ko je v drzavah z nizjoédavstopnjo in manj
odbitki efektivna daina stopnja podobna. V letu 2005 se&akuje, da bo imelo wepodjetij

v ZDA padec efektivne obdanve predvsem zaradi bega kapitala v &tes oaze. Evropska
ZniZzanja datne stopnje so v v¥&i primerov kompenzirana z znizanjem odbitkov oz.
olajSav. Glede na dawme Studije dobivajo evropske vlade v konfazi enak izkupiek kot
pred spremembo. A nizje daw stopnje so bolj privime za podjetja (Simpson, 2005, str.
30).

3.4. Da¥no ugodnejSa okolja

Platati ¢im manj davkov je Zelja wine dav¥nih zavezancev. Déme zakonodaje wne
razvitih drzav pa so relativno zapletene in @am zavezancem praviloma nalagajo visoko
dawno breme. V Zelji po doseganjtim viSjih neto dohodkov izbirajo zavezanci med
razlicnimi moznostmi in ena od njih je tudi selitev kayat v da¥no bolj ugodna okolja (v
dawne raje, daéne oaze ali off shore).
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Dawine oaze so neposredna konkurenca tako imenovamim tadicionalnim dagnim
sistemom, ki jih ima w&na razvitih drzav. Z ugodnejSo dano obravnavo dohodkov
posameznikov in podjetij namrazvabljajo tuj kapital, ki je relativno gibljiv, $em pa
jemljejo del fiskalnega prihodka drzavam, od kopevabljeni kapital prvotno izvira. Tako
drzave z relativno visoko stopnjo obdave izgubljajo svoj fiskalni prihodek, kar vodi v
novo povéanje da¢nih obremenitev.

Dawine oaze so nastajale predvsem v blizini velikirafiimih in trgovskih sredi§ in v
otoSkih drzavah. Geografsko dae oaze lahko razdelimo na Stiri glavne cone (Z&@05,
str. 74):

* amerisko-karibska cona: Veliki Antili (Kajman), Banski otoki;

e evropska cona: Ciper, Gibraltar, Nizozemska, Luksenqy,

« arabski polotok: Dubaj, Abu Dabi, Katar;

» azijsko-oceanska cona: Singapur in Hongkong.

Ugodnosti daynih oaz:

e nizka obdavitev ustvarjenega dokka druzbe (datne stopnje pod 10 odstotkov),

* nizka obdavitev o0z. oprostitev plala davka ob izplélih dividend,

* nizka obdavitev oziroma oprostitev ustvarjenih kapitalskih tiidov,

* nizka obdavitev oziroma oprostitev davka na premozenje,

» oprostitev davkov na izptane dohodke iz pravic industrijske lastnine,

» oprostitev davka ob izptdu obresti,

» oprostitev pléila davka ali taks pri izvedbi razhih transakcij baénih ratunov,

* vedina da¥nih oaz ponuja anonimnost pravih lastnikov kapitala premozenja. To
utegne Koristiti predvsem rezidentom drzav, ki dike posameznikov obdavjejo po
naelu svetovnega dohodka (mednje sodi tudi Slovenijgndar je pri tem treba
opozoriti, da gre tu le za skrivanje kapitala, abhwast pléevanja davkov v Sloveniji
ostaja. V nasprotnem primeru gre zadavutajo.

Izbira da¥ne oaze, ki prinaSa najmanjSo &av obremenitev, je teZzavna, saj jih je v svetu Ze
vet kot 50 in se med seboj tudi precej razlikujejoawihih ugodnostih (Zalar, 2005, str. 74).
Pri izbiri dawne oaze in selitvi kapitala je treba tehtati predwsned koristmi in stroski, ki
so povezani s selitvijCe strodki presegajo koristi, selitev kljub nizjesaxnemu bremenu
seveda ni smiselna. Kijne teZzave pri selitvi kapitala so predvsem v nepeanju pravnega
sistema daine oaze in potrebi po najemanju lokalnih svetowal€&ostopki registracije so
vecinoma preprosti, a povztajo dodatne stroSke. Posameznecdawaze ob tem zahtevajo
tudi minimalno navzénost lastnikov kapitala (doteno Stevilo dni v posameznem
koledarskem letu) in zaposlitev déémega Stevila lokalnih delavcev. Vse omenjeno jiSu
stroSke selitve in zmanjSuje koristi ugodnih &fata stopenj. Kljub temu so déwe oaze za
lastnike kapitala priviéne in se selitev premozenja pogosto izkaze kotgopateza.
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4. ZAMISEL O OBDAV CITVI KAPITALSKEGA DOBI CKA V SLOVENIJI

Dohodninski zakon, ki ga je Drzavni zbor sprejedaietku leta 2004, je prinesel obd#ev
obresti, spremembo obd&nja kapitalskih dobkov doma in v tujini ter spremembo
obdavenja dobikov iz vzajemnih skladov. Pri obdé&wvanju kapitalskih dobkov sta veéji
novosti v obdawitvi dobickov dosezenih v tujini in @i obdavitvi preteznih lastnikov.

4.1. Dosedanje ureditve v datnem sistemu

V letu 2002 je bilo v dohodnino prijavljenih skup@0/54 milijard tolarjev bruto dohodkov,
od ¢esar so pke, nadomestila ptain povrailo stroskov pomenili datenajveji posamezni
dohodninski vir v viSini 1.878 milijard tolarjev §2-odstotka). NajmanjSi dohodninski vir so
zajemali dobiki iz kapitala, dosezeni s prodajo delnic oziromeledev v kapitalu. V
dohodnino je bilo prijavljenih zgolj 64 milijonowlarjev kapitalskih doktkov, kar je bilo le
0,002-odstotka vseh dohodninskih vir@ie predpostavimo, da so se vsi prejemniki dadv
stopnji 41,1-odstotka, se je to leto iz njihove alitve v drzavni proré&un steklo le 26
milijonov tolarjev. Ker je bila po podatkih pr@manskega memoranduma leta 2002 skupna
vrednost dohodnine 320 milijard tolarjev, so davprihodki iz obdavitve kapitalskih
dobikkov od prodaje vrednostnih papirjev ali delezev pailn zgolj 0,008-odstotka
dohodninskih prihodkov. Za primerjavo naj navedela,je po podatkih OECD Revenue
Statistics leta 2000 v najbolj kapitalisti drzavi na svetu ZDA delez dé&vih prihodkov od
obdavitve kapitalskih dolikov v celotnih dohodninskih prinodkih dosegal ka#-8dstotka,

v najbolj kapitalisténo liberalni evropski drzavi Irski pa 5,6-odstofkavac, 2004a, str. 7).

Razmerje med d&wimi prihodki od kapitalskih dobkov in celotno dohodnino razkrije, da
je v obdobju prehoda dohodninski sistem d@hev mano privilegiral lastnike kapitala. Po
raziskavi o porazdelitvi dohodka v prehodu z nasitovDohodki, dohodkovna neenakost in
trg dela: pred tranzicijo in tranzicija (Stanovni01, str. 14-29), so bili v letih 1997-1999 v
Sloveniji kapitalski doliki skoncentrirani v rokah najpremoznejSega slojabpalstva z

s e

s e

dohodkov iz premoZenja, desetina gospodinjstevjradjieni pa samo 0,7-odstotka. Sedje
koncentracija premozenja in kapitalskih dddov je zn&ilna za razvite kapitalisthe drzave,
saj denimo v ZDA in Kanadi odstotek najpremoznejdifivkopl&evalcev razpolaga s
priblizno 60-odstotki kapitalskih datkov.

Porazdelitev dohodkov iz premozenja in izredno kizawni izplen iz obdavitve

kapitalskih dohikov potrjujeta, da je dosedanja obdi#&ev kapitalskih dokikov najveje
dawne koristi prinaSala najbogatejSemu sloju prebtvalsDa bi bili v prihodnje vendarle
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bolj obdaweni tudi dohodki lastnikov kapitala, je vlada z ddhinsko reformo uvedla
obdavitev kapitalskih doliikov od prodaje preteznih lastniSkih deleZzev. Bivsnister za

finance, DuSan Mramor, je pojasnil, da nova olédav kapitalskih dokikov na osnovi

preteznih lastniskih delezev temelji na ideji, dadd, ne glede naas prodaje vrednostnih
papirjev oziroma delezev v kapitalu - obdeni vsi kapitalski dokki, ustvarjeni s prodajo
lastniskih delezev, ki v srednjih in velikin podietpresegajo 60 milijonov tolarjev. Kot
velika in srednja podjetja so opredelili vsa tista,imajo ve& kot 200 milijonov tolarjev

kapitala, iz takSne obdé&wwe pa so izvzeta mala podjetja, kjer je lastroSipponavadi

veginsko. Ce bi tudi zanje veljal predlagani &ia, bi maino zavrli viaganje v mala podijetja,
ki so izredno pomembna za gospodarski razvoj.

Z dohodninsko reformo je skuSala vlada prek novdaatitve kapitalskin doliikov bolj
obdaviti dohodke lastnikov kapitala, ki v kapitalizmu rmenijo najbogatejSi sloj
prebivalstva. Obdawtev dobitkov od prodaje preteznih lastniSkih delezev naptinesla
vecjo solidarnost in socialno prawviost tudi v tistem delu dé&mega sistema, ki obdéyje
dohodke iz kapitala. Toda prvotni predlog z ohi®ijo preteznih lastniskih delezev bi
pomenil najviSjo obdaiitev kapitalskih dokikov med vsemi razvitimi drzavami na svetu,
kar ogroza ekonomskatimkovitost gospodarstva in pomeni prehod iz eneghiug da¥ni
ekstrem (Kova, 2004, str. 8).

Po starem Zakonu o dohodnini (1991), ki je prenefedjati z 31.12.2004, je bil davek na
kapitalske doliike urejen precej druga. Zavezanec za davek iz dika iz kapitala je bila
prav tako fiz€éna oseba s stalnim prebiv&i$n v Republiki Sloveniji, ki dosega na njenem
obmaju dobiek s prodajo vrednostnih papirjev ter drugih deleze&apitalu gospodarskih
druzb in zadrug. Za dormda vrednostne papirje je veljala 30-odstotnacdawstopnja. Osnova
za davek na kapitalski daigk je bila razlika med prodajno ceno kapitala itoriairano
vrednostjo kapitala ¥asu pridobitve. Za iztain revalorizirane vrednosti kapitala je drzava
izdelala tabele revalorizacijskih koeficientov. Quena osnova za davek se je &naavala

le, ¢e je vlagatelj vrednostni papir prodal v obdobjugpeteku Sestih mesecev do treh let od
dneva, ko je bil vrednostni papir pridobljen. Kljustevilnim lobiranjem za uvedbo
domaemu kapitalskemu trgu prijaznejSe zakonodaje napednaju, ni prislo do skrajSanja
triletnega obdobja (Prusnik, 2004, str. 24-33).

4.2. Predlog spremembe Zakona o dohodnini

Ljubljanska borza vrednostnih papirjev je marca 949%dala pobudo za spremembo

obdavitve kapitalskih doliikov iz trgovanja z vrednostnimi papirji v Sloveniji

» ohranitev dotedanje 30-odstotne stopnje obithas kapitalskih dohikov, s to razliko, da
ta dobtek ne bi bil vkljgen v dohodninsko osnovo. Stopnja obdtve kapitalskih
dobickov je bila do sedaj 30-odstotna, a ker je kapitatbobicek vsStet v osnovo za
odmero dohodnine, se je lahko stopnja v skrajnemmesu (odvisno od dohodka
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posameznika) povala celo do 50-odstotkov, ker je tudi v mednarodmeemilu izredno
veliko;

» skrajSanje dobe, v kateri je dobk obdaven, s treh let na 6 mesecev. S tem bi se
poveala prilagodljivost nalozb, zanimanje malih viadjate znizalo stroSke borznega
posredovanja, zmanjSalo razpon med nakupno in prodzeno in predvsem poseo
hitrost prenosa prihrankov in s tem likvidnost kalskega trga;

» dolo¢ena naj bi bila tudi spodnja meja neobélpvega dobtka. Predlagan je bil znesek v
viSini polovice povpréne neto mesme pla&e v decembru leta za katerega se oddaja
napoved,;

» ukinitev kapitalskega dotika za dolzniSke vrednostne papirje (menice, obwezni
blagajniske zapise), kar bi moralo zanimati drzavalruge izdajatelje teh papirjev (na
primer centralno banko ali Ministrstvo za financggj bi se tako zanimanje za te papirje
precej poveéalo;

» odprava oprostitve ptda kapitalskega dobka iz naslova prve prodaje delnic. Ti ddbi
SO ogromni in neobd&eni, na drugi strani pa so vlagatelji, ki se tradip ukvarjajo z
nalozbami, pa morajo takoj prispevati davke.

Tabela 4 Primer olajSav pri degresivni obdatvi dobickov iz kapitala

Prodaja vrednostnih papirjev — leta OlajSava — v odstotkih
do 2 leti 0
2 —3leta 15
3—4leta 35
4-5let 70
5in ve let 100

Vir : Sedok, 2001, str. 17.

Klemen Sedok (2001, str. 17), meni, da novi sistbaiaitve dobika iz kapitala spodbuja
»dolgora@no imetnistvo kapitalax, obdésna pa je »prehitra« prodaja kapitala. SeSok pa
zagovarja uveljavitev sistema degresivne obide®. To pomeni, da noben zasluzek pri
prodaji delnic — ne po enem, ne po treh, ne pdipetih ni povsem reSen dawga bremena,

z »racnostjo« pa odstotek obdatve pada.

Zmagovalna stranka SDS telu z Andrejem Vizjakom je spomladi 2004 predlagala bi
kapitalske dolike pri prodaji delnic in delezev obdawali po lestvici, ki bi bila odvisna od
trajanja lastnistva delnic in deloma od velikostpkalskega dobka. Kdor bi delnice prodal
prej kot v enem letu, bi se mu d@a osnova znizala za 35 odstotk@e bi jih prodal
pozneje kot po enem letu, a prej kot v petih lebhse mu znizala za 50 odstotkov. Pri
prodaji po petih letih bi se mu znizala za 60 otkste, ¢e bi ustvaril vé kot 10 milijonov
kapitalskega dobka oziroma bi bil pri manj kot 10 milijonih kapitKega dolika davka
oprogen. S tem bi zavezanci v najviSjem dohodninskemedar pl&ali od 20 do 32,5
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odstotka davka na kapitalski doek, odvisno od dobe lastniStva kapitala. SploSieittvi rok
za obdavitev bi bil odpravljen (Javornik Cajnko, 2004, .

Predlagana je bila tudi sprememba pri pravilih odabevanju dohika iz kapitala,
ustvarjenega z odsvojitvijo preteznega lastniSkegieza ali njegovega dela. Prej je bilo v
besedilu predloga zapisano, da je pretezni lastuileZz vsak lastniSki delez, na podlagi
katerega zavezanec ima ali je imel v katerem Keku v preteklih petih letih pred
odsvojitvijo deleza, neposredno ali posredno prakeganih oseb, vsaj 10% delez v kapitalu
oziroma v posameznem razredu delnic deie pravne osebe. Sedaj velja, da je pretezni
lastniski delez tisti delez v osnovnem kapitaluyi@dnostno s sorazmernim upoStevanjem
drugega kapitala gospodarske druzbe dosega naj6tanpilijonov tolarjev, ki ga ima
zavezanec neposredno ali posredno preko povezaalhde kapital gospodarske druzbe po
pridobitvi lastniSkega deleza presega 200 milijotaarjev. Po novem predlaganem besedilu
naj bi torej iz doldila, da se ne glede nms posedovanja obdawobicek od odsvojitve
preteznih lastniskih delezev, izpadli majhni pradidjlastniskih delezeweprav so vénski.

5. NOVI ZAKON O DOHODNINI

Vecina vlad si zelicim vecje davne prihodke, ki jim omog@jo vejo politicho ma. Zato
obicajno vlada zviSuje d&wme stopnje in ptiakuje veje dawne prihodke. A to ni nujno
prava pot.

Temeljna zamisel soodvisnosti med dav stopnjo in datnimi prihodki ima namré dva
nasprotna sidinka, matematinega in ekonomskega. Matentatiucinek ob zviSanju dasne
stopnje poveéa da¥ne prihodke, znizanje pa jih zniza. Ekonomskneak pa napoveduje, da
ob zviSanju datne stopnje pride do nespodbud za gospodarski ramvoprnjeno lahko
Znizanje datne stopnje pov&a vlaganje, zaposlenost in gospodarsko rast, ptese povéa
dawna osnova in posletho da¥ni prihodki. V ekonomski teoriji takSen polozaj laga
Lafferjeva krivulja, ki pravi, da ob dé&wi stopnji nt odstotkov dasnih prihodkov ni, in
ravno tako dasnih prihodkov ni pri da¥ni stopnji sto odstotkov, saj ekonomsko okolje na
gospodarstvo ne vpliva spodbudno in torej ekononagkirnosti ni. Med tema skrajnostima
vedno obstajata dami stopniji, ki prinaSata enake dae prihodke, visoka déaa stopnja na
nizko da¥no osnovo in nizka stopnja na visjo daw osnovo (Zalar, 2005, str. 74).

Lafferjeva krivulja sama po sebi ne pripdaxnizanja datne stopnje, obljublja pa, da lahko
nizja stopnja powa dav¥ne prihodkege je da¥na stopnja ze previsoka. Glede na izredno
visoke mejne stopnje davka na dohodek in na kapitatiobike v Slovniji, v primerjavi z
drzavami OECD in EU grozi resna nevarnost, da jgandrzava ze na padajostopniji
Lafferjeve krivulje. To pomeni, da visoke dae stopnje duSijo gospodarski razvoj in da bi
dawna razbremenitev lahko paisda da¥ne prihodke (Zalar, 2005, str. 74).

20



5.1. Vrste kapitala in pretezni lastniski delez

Vrste kapitala, katerih odsvojitev se obdiaje z davkom od dobka iz kapitala, so naStete v

86.¢lenu Zdoh-1 (2004):

1. pretezni lastniski delez ali njegov deb je delez, ki hkrati izpolnjuje dva pogoja. Je
lastniski delez v osnovnem kapitalu, katerega wetlrs sorazmernim upoStevanjem
drugega kapitala gospodarske druzbe dosega nafiianjlijonov tolarjev. V to vrednost
se vSteva delez, ki ga ima zavezanec v lasti negoerali posredno, prek povezanih
oseb. Delez v osnovnem kapitalu in sorazmerni dejelja kapitala gospodarske druzbe
se ugotavljata kot povpte njegove vrednosti, navedene v poslovnih pidilo
gospodarske druzbe v zadnjih 5 letih, pred odswumitlastniSkega deleZza zavezanca.
Prav tako mora kapital gospodarske druzbe po pitidldbstniSkega deleza presegati 200
milijonov tolarjev. Kapital gospodarske druzbe palpbitvi se ugotavlja kot povpége
vrednosti, navedene v zadnjem poslovnem @lr@o pridobitvi.

2. vrednostni papirji in delezi v gospodarskih druzbaadrugah in drugih oblikah
organiziranja, ki niso del preteznega lastniSkegjazh: njihova odsvojitev je obddwa
pred potekom 3 let od dneva, ko je bil vrednosapipali delez pridobljen.

Povezana oseba je druzinglan ali katerakoli oseba, ki jo (al@jno) nadzira zavezanec. Za
druzinskegalana se Steje zakonec zavezanca, prednik ali pat@aneezanca ali njegovega
zakonca, zakonec prednika ali potomca zavezancajediovega zakonca, bratje in sestre
oziroma polbratje in polsestre ter posvojenci isvmjitelji. Za zakonca se Steje tudi oseba, ki
Zivi z zavezancem v Zivljenjski skupnosti, ki je praedpisih o zakonski zvezi in druzinskih
razmerjih v pravnih posledicah izems@a z zakonsko zvezo. Da oseba nadzira drugo osebo,
se Steje, ko ima lastniSki delez ali pravico dogajer viSini najmanj 25 odstotkov kot
vrednost vseh delezev ali kot glasovalno pravicgpodlagi lastniskih delezev v konkretni
osebi. Za namene dd@itve nadzora se Steje, da ima d@pa oseba vse lastniSke deleze, ki
jih ima neposredno ali posredno katerakoli osebgg govezana s to daieno osebo.

Ce ima zavezanec skupaj z povezanimi osebami doettjic, da postane pretezni lastnik,
potem je obdaten za vedno, p&eprav ima v lasti le eno delnico. To bi lahko p@é¢do
nenamerne ddwe utaje, saj je le malo verjetno, da bi ob prodajnice zbrali vse povezane
osebe in ugotovili, koliko dolnih delnic imajo. Tudi dawi organ bo tezko spremljal
omenjene povezane osebe (Gostisa, 2004, str. 18).

5.2. Dakna osnova

Dawna osnova od dotka iz kapitala je razlika med vrednostjo kapitala adsvojitvi in
vrednostjo kapitala ob pridobitvi (ZDoh-1, 2004,. @l&n). Kadar je razlika med vrednostjo
kapitala ob odsvoijitvi in vrednostjo kapitalaasu pridobitve negativna (izguba), se lahko v
letu, za katero se odmerja dohodnina, za navedegub® zmanjSuje pozitivha d&a
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osnova za dobek iz kapitala, vendar ne &ekot znaSa pozitivha déwa osnova za daoiek

iz kapitala. V dohodek, dosezen kot dah iz kapitala, se vStevajo v danem letu doseZeni
dobiki ali izgube iz kapitala. Steje se, da je deli ali izguba dosezenadasu odsvojitve
kapitala.Ceprav lahko izguba iz kapitala v letu, za katercodmerja dohodnina, zmanjsa
pozitivno da¥no osnovo za dobek iz kapitala, njen morebitni presezek nad dadnin iz
kapitala ne more vplivati na velikost d@e osnove iz drugih dohodninskih virov, saj jo
dawni zavezanec lahko uveljavlja le do velikosti povzie da¥ne osnove za doiek iz
kapitala.

V novem zakonu je zapisana dodatna omejitev, daasegubo iz kapitala, dosezeno pri

odsvojitvi lastniskih delezev (preteznih ali mangiih), ne sme zmanjSati dosezeni deki

iz kapitala:

1. ce zavezanec v roku 30 dni pred ali po odsvojityiteda pridobi vsebinsko istovrstni
nadomestni kapital, ali pridobi pravico do nakupaadveznost nakupa istovrstnega
kapitala,

2. ¢e zavezanec odsvoji kapital in zavesandruzinskiclan ali pravna oseba, v kateri ima
pretezni lastniSki delez, neposredno ali posreditmpi istovrstni kapital.

Ker novi Zakon o dohodnini ne dovoljuje uskladitpeidobitvene vrednosti kapitala s
spremembo kupne nmiodenarja wasu lastniStva kapitala oziroma inflacije, je z kiawm od
dobickov iz kapitala obdatena tudi razlika med pridobitveno ali odsvojitvem@dnostjo
kapitala, ki je posledica zmanjSevanja vrednostreshskega tolarja.

5.3. Pridobitev kapitala

Kadar je kapital pridobljen na podlagi pogodbezag&as pridobitve Steje datum sklenitve
pogodbe Ce fizicna oseba pridobi kapital s sodno attio ali odl@bo upravnega organa, se
za c¢as pridobitve Steje datum pravnoinosti sodne odkbe ali dokoknosti odl@be
upravnega organa. V vseh drugih primerih séagapridobitve kapitala Steje datum, razviden
iz drugih dokazil (Zdoh-1, 2004, 9den).

Vrednost kapitala ob pridobitvi se deéidkot nabavna vrednost kapitala péaea za stroSke,
povezane s pridobitvijo kapitala (Zdoh-1, 2004, 8&n). Za nabavno vrednost kapitala se
Steje vrednost, navedena v prodajni ali drugi pbgad njegovi pridobitvi.Ce kapital ni
pridobljen na podlagi pogodbe &g iz nje ni razvidna njegova vrednostasu pridobitve, se
za nabavno vrednost kapitala Steje njegova dokazljiednost. Dokazila o vrednosti kapitala
mora zagotoviti datni zavezanec. V primeru pridobitve kapitala, kizgvezancu zagotovi
delodajalec v obliki pravice do nakupa oziroma @hbitive delnic ali drugega kapitala po
man;jSi vrednosti (razne oblike opcijskih upkgancev), se za nabavno vrednost delnice ali
drugega kapitala Steje dan, ko je bila pravicaSemn, oziroma dan, ko je zavezanec pridobil
delnice ali drug kapital.
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Kadar zavezanec pridobi delnice ali drug kapitalna&in, doloaten v ¢etrtem odstavku 30.
¢lena Zdoh-1 (2004), se za nabavno vrednost dehdicdrugega kapitala Steje primerljiva
trzna cena delnice ali drugega kapitala na daie kiala pravica izvrSena oziroma na dan, ko
je zavezanec pridobil delnice ali drug kapital.

Ker bodo obdageni tudi dobkki v tujini, se pojavi vprasanje dalanja vrednosti delnic, ki je
odvisna od valutnih razmerij. Vrednost delnice alikupu in prodaji ter stroski, ki se lahko
upoStevajo, se prefanajo v tolarje po srednjemctgu Banke Slovenije na dan nakupa in
prodaje delnic oziroma nastanka stroSkov. Rekise torej ugotavlja v tolarjih.

StroSek, povezan s pridobitvijo kapitala, ki seevat v vrednost kapitala (vrednostnih
papirjev) ob pridobitvi, je provizija v velikostigfanskih stroskov, vendar skupaj ne& ket
1% nabavne vrednosti pridobljenega kapitala, kjejazavezanec ptal borznoposredniski
hiSi ali nepremininskemu posredniku za posredovanje pri pridobiapitala ter priznani
borzi vrednostnih papirjev (priznana borza vrednibspapirjev je borza, katere organizator
je polnopravni¢lan svetovnega zdruzenja borz WFE, FIBV) ali kkko depotni druzbi v
zvezi s pridobitvijo kapitala.

Zavezancu, ki gospodarjenje s kapitalom pogodbeaupa borznoposredniski druzbi, se
dobiek iz kapitala zmanjSa za dejanske stroSke pogddbemvizij. Skupna vrednost
stroSkov provizij se prizna za najvd,5% pozitivne razlike med vrednostjo kapitala ob
pridobitvi in vrednostjo kapitala ob odsvojitvi.

5.4. Odsvojitev kapitala

Za vrednost kapitala ob odsvojitvi se Steje v ppoidali drugi pogodbi navedena vrednost
kapitala ob odsvoijitviCe kapital ni odsvojen na podlagi pogodbe galvrednost kapitala ob
odsvojitvi ni razvidna iz pogodbe, ale iz pogodbe ali drugih dokazil razvidna vrednost
kapitala ne ustreza vrednosti kapitala, ki bi séa ddos€i v prostem prometu \Wasu
odsvojitve, se za vrednost kapitala ob odsvojitejes primerljiva trzna cena kapitala ob
odsvojitvi (Zdoh-1, 2004, 92len).

Vrednost kapitala se sme zmanjSati za stroSke zijewi velikosti dejanskih strosSkov, vendar
skupaj ne vé& kot 1% vrednosti odsvojenega kapitala, ki jo jevezanec pléal
borznoposredniski hiSi ali nepretninskemu posredniku za posredovanje pri odsvojitvi
kapitala ter priznani borzi vrednostnih papirjev ktirinsko depotni druzbi v zvezi z
odsvoijitvijo kapitala.

Pri pogodbeni odsvojitvi kapitala se Zas odsvojitve Steje datum sklenitve pogodbe. Ko
fizicha oseba odsvoji kapital s sodno @tho ali odl@bo upravnega organa, se &as
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odsvojitve Steje datum pravnogmmsti sodne odkbe ali dokoknosti odl@be upravnega
organa. V vseh drugih primerih se &s odsvojitve kapital Steje datum, razviden iz drug
dokazil (Zdoh-1, 2004, 9%len).

Prenos lastninske pravice nad kapitalom na drugdbmgv novem zakonu se za tovrstno
ravnanje dosledno uporablja izraz odsvojitev) lapkiteka na obdaljiv ali na neobdaijiv
nain. Obdavljive odsvojitve delimo na obd&ene in opro&ne. Obdatene so vse
odsvojitve kapitala, razen neobdfivih in opro&enih.

Tudi pri opredelitvi obdatljive odsvojitve kapitala in s tem predmetom obibae z
davkom od dolikov iz kapitala je upoStevano d&o novega zakona, da so obdavi vsi
dohodki, razen tistih, ki so izrecno navedeni kebloda¥ljivi. Taka dolatba je vgrajena v
87.¢lenu novega zakona, ki pravi, da je obtljva vsaka odsvojitev kapitala, razen tistih, za
katere je z zakonom daleno drugée. Za obda#ijivo odsvojitev kapitala (Zdoh-1, 2004, 87.
¢len) se torej Steje vsaka odsvojitev kapitala, jkgprodaja kapitala, dajanje kapitala v dar,
zamenjava kapitala, izpldo lastniSkega deleza v primeru prenehanja gosgadadruzbe,
zadruge ali druge oblike organiziranja, zmanjSalg&za v okviru zmanjSanja lastniSkega
kapitala gospodarske druzbe, zadruge ali drugekebdirganiziranja ter drugi primeri
izplacila lastniSkega deleza, izgknega v denarju ali v narawie ni Zakonom o dohodnini
druga&e dolaeno.

Dohodnine se ne pla od dobika iz kapitala, doseZzenega pri prvi odsvojitvi debili deleza

v kapitalu, pridobljenega v procesu lastninskegsoplikovanja podietij v skladu s predpisi,
ki urejajo lastninsko preoblikovanje podijetij. 12z ki jo zavezanec doseZe pri tej odsvojitvi
kapitala, ne zmanjSuje dé&we osnove od dotka iz kapitala (Zdoh-1, 2004, 88en).

V dohodek, dosezen kot débk iz kapitala, se vStevajo v danem letu dosezeni dati iz
kapitala ali realizirane izgube iz kapitala. Steje, da je dobek doseZen ali izguba
realizirana Wasu odsvojitve kapitala (Zdoh-1, 2004, &én).

Zavezanec je dolZzan voditi evidenco zalog istowgin kapitala iz 2. in 3. ¢ke prvega
odstavka 86¢lena Zdoh-1 (2004).

Zaloge tovrstnega kapitala se vodijo po metodi peghwih cen (FIFO) (Zdoh-1, 2004, 96.
¢len).

Ne glede na dotdbo prvega odstavka ena (Zdoh-1, 2004), lahko zavezanec vodelwm

evidenco zalog istovrstninh vrednostnih papirjev, jh ima v gospodarjenju pri
borznoposredniski druzbi na podlagi pogodbe o gdapgenju z vrednostnimi papiriji.
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5.5. Odlog ugotavljanja da¥ne obveznosti

Kadar zavezanec odsvoji kapital pred potekom rakgrivega odstavka 8&lena tega
zakona, ki velja za tak kapital, nac¢irg dolaen v drugem odstavku tegéena, se daina
obveznost zavezanca v trenutku odsvojitve ne ugjatéXdoh-1, 2004, 93Xlen).

Ugotavljanje daime obveznosti se lahko odlozi pri naslednjih odsval kapitala:

1. podaritvi kapitala zavezgéavemu zakoncu ali otroku;

2. zamenjavi deleza v okviru zamenjave kapitalskinedeV, zdruzitev in delitev, kot so
opredeljene v zakonu, ki ureja davek od dohodkawmih oseb za namene obdiwve pri
zamenjavi kapitalskih delezev in obdéve pri zdruzitvah in delitvah;

3. o tem ali gre za odsvojitev kapitala iz drugegatadsa tegalena, odlg@i dawni organ na
podlagi priglasitve odsvoijitve kapitala pri daem organu;

4. ugotavljanje datne obveznosti se odloZi do naslednje olifjare odsvojitve podarjenega
kapitala, ki jo opravi zavezaav zakonec ali otrok, oziroma do naslednje obljiare
odsvojitve kapitala, pridobljenega z zamenjavo.it2ke drugega odstavka tegjana,

5. rok iz prvega odstavka 8@lena (Zdoh-1, 2004) zae imetniku kapitala, ki pridobi
kapital na né&in iz drugega odstavka tegéena, t€i z dnem pridobitve podarjenega ali
zamenjanega kapitala;

6. kadar se ugotavljanje dawe osnove odlozi, se kot nabavna vrednost s pogardli z
zamenjavo pridobljenega kapitala Steje kot nabavednost kapitala ¢asu, ko je kapital
pridobil darovalec 0z. zmanjSan za ustrezna njegleraarna doptdla iz 5. tatke petega
odstavka 7%lena Zdoh-1 (2004);

7. za otroka po tenilenu se Steje lasten otrok, posvojenec in pastorek.

Zavezanec, ki Zeli uveljavljati odlog ugotavljanglawne obveznosti, mora odsvojitev
kapitala prijaviti pri pristojnem d@&wmem organu. O izpolnjevanju pogojev za priznanje
odloga z odlébo dol@i dawni organ. V primeru odloga se ugotavlja da& obveznost ob
naslednji obdatljivi odsvojitvi podarjenega kapitala, ki jo oprazavezatev zakonec ali
otrok, oziroma ob naslednji obddyvi odsvojitvi kapitala, pridobljenega z zamen@vOb
prenosu kapitala, pri katerem je bil uveljavljenlagd ugotavljanja datne osnove, Zmo
novemu lastniku kapitala (zakoncu ali otroku prvegatnika oziroma pridobitelju ob
zamenjavi) ponovno od Zetka te€i roki, znotraj katerih je odsvojitev kapitala olvdgiva.
Kadar se ugotavljanje dave osnove odlozi, se v primeru, ko zaveeanzakonec ali otrok
pridobi kapital z obdaritvijo, kot nabavna vrednésdje nabavna vrednost kapitaldasu, ko

je kapital pridobil darovalec. Pri zamenjavi delezakviru zamenjave kapitalskih delezev se
kot nabavna vrednost upoSteva nabavna vrednost rgamite delezev véasu njihove
pridobitve, zmanjSana za denarno doja
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5.6. Akontacija dobicka iz kapitala

Akontacija dohodnine od daika iz kapitala se iztana in pl&a po stopnji 25% od dé&me
osnove.

Napoved za odmero akontacije dohodnine od dkabidosezenega pri odsvojitvi delezev
(preteznih in manjSinskih) v kapitalu gospodarsHituzb, mora zavezanec vloziti do 28.
februarja tekodega leta za preteklo leto. Napoved mora zavezat@Gtivpri pristojnem
dawnem organu. Na podlagi napovedi 8iavorgan z odldbo ugotovi akontacijo dohodnine.
Odlocbo o velikosti akontacije dohodnine od diMa iz kapitala, doseZenega pri odsvoijitvi
delezev v kapitalu gospodarskih druzb, moratdaergan izdati do 31. maja tetega leta za
preteklo leto

Stopnja davka je odvisna od dohodninskega razmedmizji razred je 16-odstotni, v tem
primeru se davkoptvalcu vrne razlika od prevglacane akontacije. Preostali razredi (33-,
38, 42- in 50-odstotni v letu 2005) so visji oddalae akontacije in je treba davek d@plh
TakSen nan obdavitve je predlagala vladna koalicija LDS. Po zmaBiSSin sestavi nove
vlade pa so obdditev kapitalskih dolikov znizali. Uvedli so namteobdavitev v viSini
40-odstotkov datne osnove.

5.7. Obdavitev po natelu svetovnega dohodka

Zakon o deviznem poslovanju, ki jecea veljati 23. aprila 1999, je rezidentom Republike
Slovenije omoggdil, da kupujejo vrednostne papirje v tujini. Dobdasla novost je z
dawnega vidika sicer prinesla vprasanje oligaanja kapitalskih dobkov, ki jih rezident
Republike Slovenije doseze pri trgovanju z vredmiost papirji v tujini, vendar je Daina
uprava Republike Slovenije izdala pojasnilo, daitiedgki dobtki, ki jih rezident ustvari pri
trgovanju z vrednostnimi papirji v tujini, ne bodimbdaveni s slovenskim davkom od
dobika iz kapitala (SeSok 2001, str. 17). Diatki iz kapitala je bil do nove déve reforme
obdaven le,ce ga je obdavla tuja drzava, v kateri je slovenski rezident idek ustvaril.
Neobdaveni kapitalski dohiiki pri trgovanju na tujih borzah so bili velika dana prednost,
zaradi katere se je marsikateri investitor ¢idllaa vstop na tuje trge. Nelagia razlika v
zakonski ureditvi na podéu obdavitve kapitalskih dokikov za domée in tuje vrednostne
papirje izhaja Se i#Zasov, ko zakonodaja dogim investitorjem ni dovoljevala investicij v
tuje vrednostne papirje (Novak, 2003, str. 3).

Z novim zakonom so obdé&eni tudi dobkki iz naslova kapitalskih nalozb v tujini, ki dogle
niso bili obda¥eni. Za dobike ustvarjene v tujini velja enaka stopnja ohitare kot za
vrednostne papirje v Sloveniji, ni pa popolnomanaskako bo datna uprava zbirala
podatke o nalozbalCetudi med drzavami EU obstaja dogovor o izmenjadatkov, bo
tezje pridobiti podatke iz drzav nekdanje Jugogtakiamor Slovenci precej vlagajo.
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6. KRITI CNE OCENE NOVEGA ZAKONA O DOHODNINI

Nova da¥na zakonodaja je bila kljub temu, da je zelo zaplaf zelo hitro sprejeta.
Slovenija je je morala spremeniti zaradi vstopaly i& prilagajanja evropskemu pravnemu
redu, vendar poznavalci damega podrga zatrjujejo, da so bile spremembe tudi sicer eujn
Le nekaj tednov po sprejetju dae reforme se je v javnosti sprozil plaz kritikadirnovega
Zakona o dohodnini. Menedzerji in daw strokovnjaki Se vedno nasprotujejo obglaw
kapitalskih dohikov in celo poudarjajo neustavnost novega Zakodahmdnini.

6.1. Kritike davéne reSitve s strani menedzerjev in dainih strokovnjakov

Zdruzenje Manager, ki skrbi za 2#® stanovskih interesov menedzmenta, je konec maja
2004 izrazilo stali®, da sprejeta obd&tev kapitalskih dolikov odvr&a zasebnike od
aktivnega lastniStva v gospodarskih druzbah, karbndil eden od temeljev prihodnjega
uspesSnega razvoja gospodarstva. Predsednik zdauirepyvi moz Gorenja Franjo Bobinac
je opozoril, da uzakonjena obd#ev onemogda tudi notranje lastniStvo in menedzersko-
delavske odkupe, saj delavski odkupi podjetij sedelovanja menedzerjev skorajda niso
moggai. Managerji menijo, da je novi zakon izeil@pekulanta z direktorjem (Se3ok, 2004,
str. 3). Dejansko pa prvi led8d priloznosti za hiter zasluzek na trgu vrednosprabpirjev,
medtem ko drugi z vlaganjem v delnice podjetja,g upravlja, izkazuje dolgotno
zavezanost in zaupanje v podjetje.

Razumljivo je, da se je nekaj managerjev — po nopegteznih lastnikov — takoj po vnanmi
potrditvi Zakona o dohodnini burno odzvalo, sajlslb kot dawni zavezanci v najviSjem
dohodninskem razredu. S 50-odstotno mejno stopbgawitve so zagotovo nasprotovali
enakomerni delitvi kapitalskega doka z Da¥no upravo ob prodaji lastniSkega deleza v
podjetju, ki ga vodijo. Stopnjo obdé&tve je nova vlada znizala na efektivno 20-odstetko
kar je v primerjavi s prejsSnjo sindstotno stopnjo Se vedno velik porast olkidae.

Milojka Kolar, drzavna sekretarka trdi, da poznapmlavitev kapitalskih dolikov preteznih
lastnikov tudi v Stevilnih drugih evropskih drzayalendar je ob tem pomembno, da so
dawne stopnje za te daike bodisi nizje kot pri nas (ltalija), bodisi gleda ¢as trajanja
lastniStva upadajo (Francija) (Rednak, 2004, s2). Z novim Zakonom o dohodnini se v
Sloveniji odpravlja okolje, ki bi spodbujalo hitrast@&a mala podjetja, manj priviaa so
tudi nagrajevanja vodilnih z uspesSnostjo podjetqg,je opcijsko nagrajevanje z letom 2005
iz dawnega vidika postalo povsem nesprejemljivo.

Dawni svetovalec in direktor podjetja Taxgroup, Klem@e3ok, je zelo kriten do nove
dawne reforme. Po njegovem mnenju direktorji razmertath&o prodajo deleze in delnice v
podjetjih, ki jih vodijo.Ce direktor proda obdaljivi deleZ podjetja, e vedno ostane njegov
direktor, podjetnik pa lahko izgubi vpliv nad pretém delom svojega podjetja in péasSe
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davek. Meni, da je problem novega zakona ravnary tia je manjSemu Stevilu direktorjev
omogail, da se lahko hitro znebijo delnic, podjetniki paajo bolj ali manj zvezane roke.
Poleg direktorjev velikin druzb, ki so kupovali dele svojih podjetij, so prizadeti Se
podjetniki ter lastniki majhnih in srednjih druzb amejeno odgovornostjo ter njihovi
druzinski¢lani. To so posamezniki, ki so s svojim delom imsmnostjo powali kapital
druzb na ve kot 200 milijonov tolarjev. Z novim zakonom so eglmanagerjev prizadeti
tudi najuspesnejsi slovenski podjetniki. Tudi ominsorda v podjetniSke vode ne bi podédi,
bi bili vedeli, da bodo morali ob prodaji podjetjaednega wv& kot 200 milijonov tolarjev,
velik del kupnine pustiti drzavi (Sesok, 2004, 8.

Po mnenju Radovana Vrabc&lana uprave Intereurope, je s spremembami Zakona o
dohodnini zmagala slovenska nesipgost. Meni namré, da obdavitev kapitalskih
dobickov nasprotuje logiki podjetniStva in da drzavabnemela spreminjati pravil za nazaj.
Ne strinja se z opredelitvijo ¥mskega deleZza v absolutnem znesku, meni da bilnmego
postaviti v odstotkih. Vrabec je pregain, da se bodo nekateri lastniki zaradi takecdav
ureditve odl@ili za skrivanje delezev, kar je narobe, saj bitdagvo moralo biti
transparentno. Tisti, ki bodo delnice prodali, bal@mar razprsili, z vidika obvladovanja pa je
smotrna koncentracija lastniStva. Pravilno je tmdidvideval o odhajanju kapitala v tujino
(Sovdat, 2004, str. 2).

Vojko Volk, direktor Mipa, je mnenja, da mora dolggrspodar najprej poskrbeti za podjetje,
rast in razvoj, zaposlenim pa omeégokakovostno delovno okolje in ustrezne d#a Prav
zato po njegovem mnenju ne bi smelo biti kakSnikgbmih pravil oziroma omejitev za
gospodarjev zasluzek in njegov prispevek za doleslopanje podjetja. Dobri menedzerji
namre& v urejenih razmerah ne Spekulirajo, kam z denarjPmniava bi morala delovati
modro in sprejemati takSne zakone, ki lastnikowaéo spodbujali, da odnesejo svoj kapital
Vv tujino (Sovdat, 2004, str. 2).

Jadranka Daki c¢lanica uprave Mercatorja meni, da je zakon vsajaimor, ce ne tudi
ustavno sporen. Meni nandreda drzava ni delila tveganja z investitorji olkumau, Zeli pa
sodelovati pri doldku. Predsednik uprave Mercatorja Zoran Jank@inovi zakon oznal

za navadno neumnost, ki destimulira notranje lastai Meni tudi, da se marsikdo ne bi
odiccil za nakup delnic podjetjaie bi vnaprej vedel, da bo zaradi tega po letu 20005
njihovi odsvojitvi plaal davek od kapitalskega doka. Prvi moz Mercatorja je velet
zatrjeval delniarjem, da bo delnice Mercatorja prodal, ko bo ptgpor, da gre Mercatorju
slabSe kot bi Zelel. Ob tej napovedi pa ni upodtenaZnosti spremembe zakonodaje. Celotna
uprava Mercatorja je namres letu 2004 napovedala prodajo njihovih delnigankasneje
tudi uresndila. Pri tem ni Slo za nezaupanje v Mercator, ampedcno za novi dohodninski
zakon. Prvi moz Mercatorja je zaupanje dé&njev gradil tudi z lastnimi nakupi delniCe bi
Zoran Jankowi pred leti vedel, da bo njegov kapitalski dathk nekega dne postal obdgiv

v neomejenem obdobju samo zato, ker svojih nalozbaprsil, bi verjetno vlagal v delnice
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razlicnih podietij in Se v druge oblike premoZenja. Pdiieo verjetno ne bi bil & man]
bogat, a njegov kapitalski dalek ne bi bil obdagen (Sovdat, 2004, str. 2).

Nekdanji direktor daéne uprave, Stojan Grilj, meni, da je obseZnostaveforme neresna
in zelo tezko izvedljiva. Glavni problem vidi v dodnini sami, saj zadeva preko milijon
zavezancev. Novega informacijskega sistema za wmohmdnino namee ni bilo mogae
pravaiasno vzpostaviti, tako da reforma tudi teimoi ni dobro izvedljiva. Vsebina, ki jo je
treba poznati, je zelo zahtevna, poleg tega tudinaniski program ni prilagojen, obrazci
niso pripravljeni in podobno. \¢é&éa povpréno osvedenih podjetij se ob uveljavitvi novih
zakonov Se ni zavedala kaj lahkogakujejo(Rednak, 2004, str. 22).

Namesto da bi pri pripravi déwe zakonodaje sodelovali tudi dav svetovalci, ki bi skupaj

s predlagatelji in predvsem dao upravo Ze v fazi sprejemanja zakonodaje opozaail
nelognost in na neizvedljivost v praksi, se to ni zgodiDawni svetovalci Ze vsa leta
opozarjajo, da mora biti sprememba &fs zakonodaje takSna, da ¢ehne bo razmisljal, da

bi svoj kapital preselil drugam. Popravljena ohtitew preteznega lastniSkega deleza na 20
odstotkov oziroma 60 odstotkov normiranih stroSkevprimerljiva z drugimi evropskimi
drzavami.

6.2. Ustavnost novega zakona

Med direktorji se je Ze ob izidu predloga dohodkega zakona pfelo glasno govoriti o
ustavni presoji, saj naj bi bila vpraSljiva skladhaprejetin doléb z Ustavo Republike
Slovenije. Zakon naméepri dolatanju lastniskih delezev in kapitala v gospodarskiizbah
upoSteva povprge vrednosti v zadnjih petih letih pred prodajoi¢Bkovalo se je, da bo
ustavni spor nastopil Se pred novim letom 2005. aléfub temu bi ustavno sodi
potrebovalo precejasa, da zadevo reSi,éazasne odredbe pa pred novim letom ne bi moglo
sprejeti.

Strokovni svet za d@&wo finartna vprasSanja je na svoji seji 8.12.2004 sprejelmanglede

86. ¢lena Zakona o dohodnini (2004) z vidika temeljngtawnih nael Ustave RS, ki se
nanaSa na obdawev kapitalskih doliikov dosezenih z odsvojitvijo preteznega lastniSkega
deleza. Za razliko od drugih vrst kapitala, kateribrebitni kapitalski dolkski, so nastali ob
njihovi prodaji (odsvoijitvi) niso predmet obdatve, ce je od dneva pridobitve do dneva
odsvojitve kapitala pretekel zakonsko dw@o ¢as (t.i. Spekulativni rok). Zakon za kapital v
obliki preteznega lastniSkega deleZza ne predvidakane oprostitve, tako da so kapitalski
dobiki dosezeni ob odsvojitvi preteZzenega lastniSkegkeza ali njegovega dela vedno
predmet obdatitve — ne glede na to, kolikéasa je preteklo od dneva pridobitve do dneva
odsvoijitve.
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V presojo 86.¢lena ZDoh-1 (2004), ki se nanaSa na obkdav kapitalskih dohikov
dosezenih z odsvojitvijo preteznega lastniSkegazdelso bili zajeti naslednjieni Ustave
RS (1991):

2. ¢len (pravna in socialna drzava) V skladu z ustavnosodno presojo je mozno

sklicevanje na pravno drzavo, kot na temeljno smodstavno n&lo. Zakonodajalec
mora ob sprejemu zakona upostevati temeljne vredssaabodne demokratie ureditve.
Gre za sploSna ustavnacet:

Nacelo sorazmernostoz. prepovedezmernih posegov drzave) - To¢eb zavezuje
zakonodajalca, da poleg legalitetnegacat@a (omejitve ¢lovekovih pravic in
svobos$in so dopustne le na podlagi zakona) upoStevanatklo sorazmernosti v
samem zakonu. Z davki se zagotavlja delovanje érzmiroma se zadovoljujejo
javne koristi. S tako oblikovano zakonsko normokét kapital opredeljuje pretezni
lastniski delez ali njegov del in sicer ne gledeolaimetniStva takSnega kapitala pred
odsvojitvijo, je po mnenju Strokovnega sveta za c¢dav finartnha vpraSanja
zakonodajalec prekott svoja pooblastila za dosego ciljev, ki niso sh@
upraviceni. Cilji zakonodajalca morajo biti opredeljivaazumni in ustavno legitimni,
kar v tem¢lenu niso, z vidika skupine déwih zavezancev na katero se dtia
ZDoh-1 (2004) nanaSa. Ddloa se namke nanasSa na manjSo skupino &ain
zavezancev, ki ni reprezentativna in s tega vigikixeba tak ukrep zakonodajalca Se
posebej tehtno presojati z vidikaceta sorazmernosti. Primerjati je treba prizadeto
oziroma omejeno pravico posameznika in javni irge#akonodajalec sme pdse
varovane pravice posameznik@e, na ta nén uresnéuje nek drug ustavno dopusten
cilj. Zagotavljanje financiranja drzave tak ciljdv®mno je, ne glede na to pa je treba
upoStevati tezo zakonsko predvidenega posega vcprapesameznikov na katere se
poseg nanaSa. 86len ZDoh-1 (2004), ki kot kapital opredeljuje prate lastniski
deleZ le deloma vzdrzi preizkus sorazmernosti.

Nacelo varstva zaupanja v pravd bistvenim elementom pravne drZzave sodi pravna
varnost, ki pomeni predvsem varstvo zaupanja v@revpovezavi s tem se v giai
primerov povezuje prepoved povratne veljave prenpiblatelo zaupanja v pravo naj
bi varovalo pravne subjekte pred spremembo pravipedezaja na slabSe. Pravna
norma 86.¢lena ZDoh-1, ki se nanaSa na pretezni lastniSlezdaamreé prizadane
relativno majhen krog ljudi (d&wih zavezancev), za katere uveljavitev novega
rezima, ki do doldene mere posega v pridobljene pravice pomeni Sebgpseliko
Zrtev. Strokovni svet za davo finartna vpraSanja ugotavlja, da gre pri presoji 86.
clena ZDoh-1 (2004), ki se nanaSa na pretezni Blstrdelez, za spremembo
pravnega polozaja imetnikov vrednostnih papirjewama poslovnih delezev brez
stvarnega razloga, prav tako takSna ureditev niravliaduj@em in legitimnem
javnem interesu. Pravni polozaj (pridobljene prayida¥nih zavezancev, ki so po
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novi zakonodaji pretezni lastniki, se je poslaliaib, da bo nad njimi zmeraj viselo
breme datne obveznosti za morebitni kapitalski d&dk iz naslova odsvojitve
preteznih lastniskih delezeseprav so npr. kapital pridobili pred desetimi &dive)
leti. TakSna ureditev je to skupino @daih zavezancev vzpodbudila k prodaji kapitala
pred dnem z#getka uporabe novega ZDoh-1. S tega vidika pomedinta zakonska
dolocba, arbitrarno poslabSanje pravnega polozajardavzavezancev, ki se prav
tako ne da utemeljiti z vidika javnega interesalddoa 86.¢len ZDoh-1 (2004), ki se
nanaSa na pretezni lastniski delez ali njegov rkeln&in, kot je sedaj oblikovana in
ob pomanjkanju prehodnega obdobja, torej predstdufitev temeljnega ustavnega
naela varstva zaupanja v pravo oziroma krsSitetefepravne varnosti.

* Nacelo jasnosti in dolénosti predpisov Po mnenju Strokovnega sveta za dhav
financna vprasanja je datba drugega odstavka 88ena ZDoh-1 (2004) v nasprotju
tudi z n&elom jasnosti in doknosti predpisov. V skladu s tema dvem&eabama
mora biti namen zakonske ureditve jasno razvidemaikona, predvideni ukrepi za
dosego tega namena pa natanopisani. Zakonodajalec mora sprejeti jasne norme
ter dolaiti njihovo vsebino. V nasprotnem primeru je danazmost raztine uporabe
zakona in arbitrarnosti drzavnih organov. Novi Zakodohodnini je zelo zapleten, in
ga razléno interpretirajo strokovnjaki, poslédio ga uprava ne more ustrezno
uporabljati, hkrati nasprotuje tudi vezanosti zasaajalca na idejo prava.

14. ¢len (n&elo enakosti} Natelo enakosti je eno izmed temeljnih ustavnilkiehan
pomeni pravico posameznika do enakosti v zakorkgrkaidi do enakosti pred zakonom.
Nacelo enakosti zahteva, da je treba osebe, ki soeeobtavnavati enako in da je treba
neenake obravnavati raztio v sorazmerju z njihovo neenakostjo. ZDoh-1 (300486.
¢lenu opredeljuje kapital, ki je predmet obdive z davkom od dobka iz kapitala.
Kapitalski dobtek dosezen npr. s prodajo delnic, ki jih je &favzavezanec odsvojil po
poteku treh let od dneva njihove pridobitve je rdaben, medtem ko je kapitalski
dobitek, ki ga davni zavezanec doseZze z odsvojitvijo delnic, ki pr@dgjo pretezni
lastniski delez ali njegov del, teorato lahko zmeraj predmet obdéve, ne glede na
¢as, ki je pretekel med dnem odsvojitve in dnemaiitve takSnih delnic (npr. tudi ve
kot deset let). Edini kriterij za razlikovanje imétov »lastniSkih delezev« in imetnikov
t.i. »preteznih lastniSkih delezev«, ki ga je zakiejalec uporabil, je viSina oziroma
vrednost kapitala, ki ga d&avi zavezanec poseduje oziroma odsvaja. Kapitaje o
mnenju zakonodajalca nad viSino, d@oo v drugem odstavku 88ena ZDoh-1 (2004),
je treba obravnavati druga kot kapital, ki je pod zakonsko doé&mo visino in to kljub
temu, da gre za istovrstni kapital (npr. delnicEgksSno razlikovanje je neprimerno in
neupravieno in zanj zakonodajalec ni imel stvarnega razlohja ta nain je
zakonodajalec v zakon uvedel klasifikacijo imetmkistovrstnega kapitala, ki pomeni
razlikovanje oziroma diskriminacijo takSnega iswimega kapitala oziroma imetnikov
takega istovrstnega (enakega) kapitala. Strokoweti za davno finartna vpraSanja tudi
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meni, da je razlikovanje damih zavezancev na podlagi zgoraj omenjenega Kateri
vrednosti oziroma viSine kapitala protiustavno. 2akona ni razviden noben drug
upravicen in tehten namen (razlog) zakonodajalca za @zikje posameznih imetnikov
istovrstnega (enakega) kapitala, kot uzakonitewjmx davne obveznosti iz naslova
kapitalskih dohikov doseZenih na podlagi odsvojitve kapitala, kegega zakonsko
doloceno viSino. Zakonodajalec je s tem krSil prepovékridninacije med dasnimi
zavezanci, saj za raztio obravnavanje enakih stanov ni stvarno utemeajj@mazloga.

33. ¢len (pravica do zasebne lastnine)Ustava RS v 33¢lenu varuje svobodo na
premozenjskem podéu in daje podlago za varstvo lastnika pred posdigiave v
njegovo lastninsko pravico. Poseg v lastnino jeudtgn le,ce je primeren za dosego
Zelenega, ustavno dopustnega cilj&ene nujen v tem smislu, da cilja ni m@égodoseéi

z nobenim blazjim posegom drzave v ustavno prawdbtocelo brez njega. V vlogi
dawnega zavezanca mora rezident (ali nerezident) patinposege drzave v Svo0jo
pravico iz 33¢lena ustave, ki pomenijo njeno omejevanje (v javmet@resu). Davki so
dopusten poseg drzave v zasebno lastnino ozironmaemi@ dopustno omejevanje
pravice do zasebne lastnine. Ne glede na to paewanrgg zasebne lastnine s strani
drzave ne sme biti neomejeno. Vprasanje, ali dpeoslega v pravico do zasebne lastnine
je zato v tem primeru kvantitativne narave. Taidrgba ugotoviti ali takSna zakonska
ureditev, kot jo je predvidel zakonodajalec v 8@nu prekomerno posega v premozenje
zavezancev. Enako vpraSanje se lahko zastavljaam® glede preteznega lastniSkega
deleza, temue glede obdatitve oziroma obsega obdatve kapitalskih dohikov
nasploh. Pri tem je pomembno, da obsegdawbveznosti v skladu z naSo zakonodajo
ni odvisen le od stopnje davka od diiai iz kapitala, temveje treba obseg d&me
obveznosti presojati z vidika vkljevanja kapitalskih dobkov v letho davno osnovo
zavezanca, kjer d&ma obremenitev lahko preseze polovico ustvarjeregatalskega
dobicka. Ustavno sodée je glede primernosti obdétve Zze odlgilo, da obdavitev, ¢e
presega polovico donosa, predstavlja poseg v pradiczasebne lastnine. S tega vidika
predstavlja obdaiitev kapitalskih dokikov prekomeren poseg drzave v zasebno lastnino,
zato je sporna z vidika 3%lena ustave RS. TakSna prekomernacdavobremenitev
zavezance, ki dosegajo kapitalske dkbj sili k ukrepom, s katerimi zelijjo dase
znizanje dayne obveznosti.

67. ¢len (lastnina) in 74.¢len (podjetniStvo) - Besedna zveza »S sorazmernim
upoStevanjem drugega kapitala gospodarske dru¥isekinsko vkljduje tudi preneseni
Cisti dobkek ter cisti dobiek poslovnega leta, ki je v osnovi hamenjen zaaépl
delnicarjem oziroma druzbenikom. Dokler pa dii niso razporejeni za izpido
dividend oziroma delezev v daku, pa za druzbo lahko predstavljajo pomemben vir
financiranja in krepijo njeno gospodarsko dnd?oleg navedenega se ob odsvoijitvi
kapitala v skladu z 1. t&«o petega odstavka 7@lena ZDoh-1 (2004) vsi do tedaj
neizplaani dob&ki (in rezerve) prekvalificirajo v dohodke iz predemja in se kot taki
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tudi obdavijo. Kriterij vklju ¢evanja kategorijeéistega dohika (prenesenega in telepa)

v vrednost lastniSkega deleZza zavezanca pri opré@deteteznega lastniSkega deleza je
zato po mnenju Strokovnega sveta za c¢dav finartna vpraSanja neprimeren in
neupravien, saj se v smislu ZDoh-1 v nobenem primeru newiava kot dokiek iz
kapitala. TakSna ureditev sili d&ne zavezance, da tal@izplaujejo ustvarjene dobke
gospodarske druzbe tek&o druge néine financiranja za druzbo ali pa poskusajo z
dawnega vidika znizati dobek. Glede na do sedaj navedeno, 8adodrugega odstavka
86. ¢lena ZDoh-1 (2004) s tem, ko vk§uje v mejni znesek 60 milijonov, preneséisiti
dobitek in ¢isti dobicek poslovnega leta, posega v gospodarsko funkagtmine, kot je
opredeljena s prvim odstavkom &fena Ustave RS. Gospodarska funkcija lastnineg ki |
izrazena v podjetniStvu z lastnisSkim kapitalom jedvsem v stremenju za p@amjem
dobitka, s¢imer se zagotavlja tudi druzbeni razvoj in se zadjajejo druzbene potrebe,
drzava pa je na teh d@ékih udelezena z davki. Davek je dopusten le dotlekler ne
predstavlja tolikSnega posega v premozZenjeciaga zavezanca, ki lahko privede do
nerentabilnosti oziroma do tega, da postane gospkaaejavnost nesmiselna. Hkrati je
po mnenju Strokovnega sveta za &ay finartna vpraSanja dottva drugega odstavka
86. ¢lena ZDoh-1 (2004) v nasprotju tudi z didde 74.c¢lena Ustave RS, ki v prvem
odstavku dolda, da je gospodarska pobuda svobodna. Z ustavoeR&gotovljena
svobodna gospodarska pobuda oziroma svobodno smeje gospodarskih odiibev na
podjetniski ravni. Za podjetniStvo pa je bistvenongaZiranje kapitala, upravljanje,
odlotanje o dohbiku in podobno. VKljdevanje prenesenegdastega dohika in ¢istega
dobika poslovnega leta v opredelitev preteznega ldstga& deleza lahko sili déwe
zavezance k teRemu izpl&ilu dobicka, s tem pa k iskanju drugih virov financiranjar k
je protiustavno, saj omejuje dme zavezance pri sprejemanju njihovih poslovnih
odlcxcitev.

155. ¢len (prepoved povratne veljave pravnih aBtevV prvem odstavku navedene
ustavne doltbe je doléeno, da zakoni, drugi predpisi in splosSni akti nerep imeti
ucinka za nazaj, v drugem odstavku te dbl pa je doléeno, da lahko samo zakon
doloei, da imajo posamezne njegove dide Wwinek za nazaj¢e to zahteva javna korist
in ¢e se s tem ne posega v pridobljene pravice. Iz¢heldrugega odstavka 153ena
Ustave RS torej izhaja, da je retroaktivnost damaude, ce sta izpolnjena oba pogoja
kumulativno — torej mora retroaktivnost zakona epiavati javna korist in hkrati
povratni &inki zakona ne smejo posegati v ze pridobljene ipeav Strokovni svet za
dawno finartna vprasanja meni, da dohm drugega odstavka 88ena ZDoh-1 (2004),
ki dolo¢a n&in ugotavljanja deleza v osnovnem kapitalu in sor@mnega dela drugega
kapitala gospodarske druzbe kot povpenjegove vrednosti po poslovnih paitd
gospodarske druzbe za zadnje petletno obdobje pdsgojitvijo lastniSkega deleza
zavezanca, posega v ze pridoblijene praviceirdavzavezancev. Zakon v tem delu
naknadno posega v dejanska stanja, ki so nastad pbjavo ZDoh-1, a Se niso
zakljuena. Casovno neomejena obddtev preteznih lastniskih deleZzev, ne glede na
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casovni trenutek njihove pridobitve, vsebuje eleraer@prave retroaktivnosti. Pri nepravi
retroaktivnosti pa je hkrati krSeno tudide#o varstva zaupanja v pravo. Pravica do
neobdavene prodaje (odsvojitve) deleza v kapitalu gospaidadruzbe po poteku treh

let od njegove pridobitve, ki je bila pridobljeneaed 1.1.2002, je torej pravica, ki so jo

dawni zavezanci pridobili na zakoniti podlagi in zatwra uZivati tudi varstvo pravne

drzave.

Po novem zakonu so raatio obdaxeni (primer):

« dawni zavezanec A, ki po vekot treh letih od njegove pridobitve proda svojedev
kapitalu gospodarske druzbe, ki presega vrednostn®ijonov tolarjev, kapital
gospodarske druzbe pa 200 milijonov tolarjev;

» dawni zavezanec B, ki po wekot treh letih od njegove pridobitve proda svojedev
kapitalu gospodarske druzbe, ki presega vrednostnfijjonov tolarjev, kapital
gospodarske druzbe pa 180 milijonov tolarjev;

* dawni zavezanec C, edini druzbenik druzbe, ki po najntaeh letih od njegove
pridobitve proda svoj delez v kapitalu gospodardkeézbe v vrednosti 190 milijonov
tolarjev.

V navedenem primeru je obdsn samo dani zavezanec A, da@wa zavezanca B in C pa
nista. Drzavnemu zboru in vladi ni uspelo obrazlpziakaj naj bi bil v navedenem primeru
poloZaj da¥nega zavezanca A toliko drugan od poloZaja zavezancev B in C, da ga je treba
z dav¥nega vidika povsem druga obravnavati (Borec, 2004, str. 18). V konkretr@imeru

ni mogae trditi, da zakon razinih poloZajev pravnih subjektov ne ureja ré&ad in
samovoljno, brez potrebnega razumnega in stvarrej@ga. To pomeni, da razlikovanje po
doloacbah 86.¢lena ZDoh-1 (2004 )dejansko ne sluzi ustavno dowmst cilju, ki je v
razumni povezavi s predmetom urejanja v ZDoh-1omzéa je uvedeno razlikovanje primerno
sredstvo za dosego tega cilja. Za razlikovanjeabnm& moral obstajati razumen razlog, ki bi
izhajal iz narave stvari, kar pa v konkretnem prme razvidno.

6.3. N&ini izognitve pla¢ilu davka na kapitalski dobi¢ek

Zakon o dohodnini je izSel v Uradnem listu junif@0Z. Dol@be tega zakona so &ieoma
stopile v veljavo z 01.01.2005. Dohodninski zakerbjl torej znan wekot pol leta prej, kot
se je zael izvajati, kar pomeni, da so se davzavezanci lahko nanj tudi ustrezno pripravili.
Imetniki preteznih lastniskih delezev, ki so po eowv dohodninskem zakonu za vedno
zavezanci pléla davka na kapitalski doiek, so vse do konca leta 2004 iskali sebi najbolj
ugodno reSitev 0z. so optimirali svoje dag obveznosti. Nekateri so prodali svoje deleze,
drugi so se odlali za likvidacijo svoje dejavnosti, tretji so idkanove luknje v zakonu
(Borec, 2004, str. 18).
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Po mnenju MitjaCerneta (Eos Svetovanje) je obstajal@ weoznosti. Prva je prestavitev
kapitala iz fiztne osebe na pravno, @emer je treba upoStevati 18en novega Zakona o
dohodnini (2004), ki govori o povezanih osebah.darumoznost je ustanavljanje podjetij v
tujini, v dawnih oazah, tretja moznost pa je enostavno prodaj@inega lastniSkega deleza.
Andrej Sircelj (Sircelj Consulting) je Ze takoj ma@dal, da bodo tisti dawmi zavezanci, ki
zapadejo v skladu z Zakonom o dohodnini v olddav zaradi preteznega lastninskega
deleza, do konca leta 2004 svoje premozenje uttedlili, da s 1. januarjem 2005 ne bod®d ve
pretezni lastniki v skladu z zakonom, kar bodo dbse prodajo delezev (Borec, 2004, str.
18).

Marsikateri od lastnikov wgih podjetij v Sloveniji se je odll za likvidacijo svoje druzbe.
Tako je prenesel nase premozZenje, ne da apldavek. Drugi so se odiali in lastni
poslovni delez ali lastne delnice prodali svoji Zbvu Druzba je lastniku izptala kupnino,
sama pa iz lastnega poslovnega deleza ali delme nobenih pravic, tako pravice Se naprej
ostanejo nekdanjemu lastniku. Druzba si je za kuprimanjSala premozenje, kar je v
gospodarskem smislu slabo, saj se je zmanjSalragojni potencial.

Tudi Klemen Se3ok (Taxgroup) je menil, da bo zamiilawitve kapitalskih dolikov
preteznih lastnikov veliko kapitala odteklo v twirv poskusu, da bi se izognili dodatni
obdavitvi. Najbolj smiseln se mu je zdel prenos nekagtothega lastniSkega deleza na
gospodarsko druzbo, ustanovljeno v drzavi z¢dam sistemom, ki ne obdawnje kapitalskih
dobikov, seveda le do konca leta 2004. Drzava moralngpati tri osnovne pogoje — ni
obdavenja kapitalskin dobkov, ki jih doseZejo posamezniki, ni obdanja kapitalskih
dobitkov, ki jih dosegajo gospodarske druzbe, hkratjgpdrzava s Slovenijo podpisala Se
sporazum o izogibanju dvojnemu obdemju (Se3ok, 2004a, str. 7). V managerskih krogih s
omenjali ustanavljanje podjetij na MadzZarskem, Reraskem in na Cipru. Res je da so
dawne stopnje na splosno v novilanicah EU bistveno niZje, a so najzanimivejSe yseth
tiste, kjer je kapitalski dobek obdaxljiv le dolocencas po pridobitvi kapitala.

Brigita Zuni pa je pri tem opozarjala, da se pretezni lastrd&ke? ugotavlja kot lastniski
delez v kapitalu gospodarske druzbe, ki ga ima zavec neposredno ali posredno prek
povezanih oseb, zato je treba upoStevati tudidolZdoh-1 (16¢len), ki dol@a pojem
povezanih oselCe bi da¥ni zavezanec prenesel svoj pretezni lastnidki delaznoosebno
druzbo v tujini, v obliki stvarnega vlozka, bi Sedno dosegel najmanj 60 milijonov tolarjev,
in sicer posredno prek povezane druzbe, v kateai 100% lastniSki delez. Podjetje v tujini
bi torej morale ustanoviti najman; Stiri f&zie osebe, s po nay@5 odstotnim lastniSkim
delezem, s tem pa se postopek optimiranja (takiljsdveda tudi namen zakonodajalca)
dawnih obveznosti dodatno zaplete (Borec, 2004, 8i. 1

Poleg navedenih je na razpolago tudé deugih primernih ukrepov in postopkov, kot na
primer razbitje v&e druzbe na We manjsSih, oblikovanje holdinga ali skupine sestuski
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druzb, umik kapitala, ali ustrezna kombinacija pmuib ukrepov, primernih tudi za
druzbenike, ki v postopku dé&ve optimizacije ne Zelijo zapustiti slovenske jdiksije, ali za
druzbe, ki so uspesSna druzinska podjetjainetovrstnih ukrepov je bila izvedljiva samo do
31. decembra 2004, ptemer je bilo potrebno upoStevati tuths, potreben za préitev
dejstev, nértovanje izvedbe in samo izvedbo vseh potrebniligpd®v ter morebitne druge
okoli&ine, kot so na primer sodne dimice, preobremenjenost posameznih sbdi$
podobno.

Dodatna moznost je, da banka ustanovi holding, atar&ga lastniki lahko prenesejo svoje
lastniSke deleze, v zameno pa dobijo obvezniceseneineje z moznostjo zamenjave za
delnice. Druga moznost je prodaja ob&knh delnic banki, ki zato ustanovi skrbniski sklad
in postane njihova lastnica, kljub temu pa njihavabni lastnik obdrzi vsa pooblastila.

Delnic za delnice se ne spéamenijati, saj bi bile te spet obdane. Delezi v obveznicah pa

niso obdaveni.

Medtem, ko je v&ina managerjev nakup delnic podijetij, ki jih vodifpravila Ze pred e
kot tremi leti, je bilo za tiste posameznike, kiiseeli in Se imajo v lasti pretezni lastniski
delez manj kot tri leta, déaa prihodnost Se manj svetla. Ti bi ob prodaji giteega deleza
placali davek tudi pred letom 2005, paprav so deleze kupovali v prefanju, da jim davka
na kapitalski doliiek po treh letih imetniStva ne bodveeba pldati. Tudi zanje obstajajo
reSitve iz zagate, ki pa so za davkarijo precejrspoMozna je razprSitev kapitalskega deleza
s prodajo po nabavni ceni. Kapitalskega dkhiob odsvoijitvi zavezanec za dohodnino ne bi
belezil, vendar bi se na tako shranjevanje delfiicl@ezev pri (zelo dobrih) prijateljin
dawna uprava verjetno hitro odzvala.

TezZava, s katero se spopadadtasistem, je tudi priznavanje cen, ki jih zaveZzalwsezejo
zunaj trga, saj ne obstajajo neke omejitve, kdagtee priznati in kdaj upoStevati trzne cene.
V veliko primerih so v pogodbah zapisane cene @oie prav z namenom, da bi se izognili
plilu davka od doldka iz kapitala. Zavezanec, ki bi se davku rad idog@ dogovori s
prijateljem in mu proda delnice po nizji ceni, kibt je kupil, ceprav so na trgu Zze dosegle
vi§jo ceno. Ince se zopet Zeli znebiti delnic, postopek ponovedfiostne papirje tako med
seboj prelagajo zdajsnji lastniki. To je sicer atajendar sama@e davna uprava dokaze, da
je bil ta posel izvrSen z namenom izogibanja davkbawni organ sicer lahko v posebni
obravnavi vsakega posameznega zavezanca z ocebtaviuggalno oceno, vendar to terja
daljSi postopek in seveda s tem p&avebseg dela (Borec, 2004, str. 18).

6.4. Ravnanje menedZzerjev o0z. preteznih lastnikov

Ze po prvih objavah predvidenih sprememb Zakonaolodnini so menedzerji mrztio
priceli ratunati, koliko davka od kapitalskih d@kbv, bi morali odriniti drzavi. Spremembe
v zakonu, so naméeprizadele vse deldarje, ki imajo v lasti za wekot 60 mio delnic. Vsi
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¢lani uprave Mercatorja so delnice, ki presegajoonejbi jih drzava obdasa, prodali do
konca leta 2004. Po njihovih stopinjah so Sli Skateri slovenski menedzerji. Nekateri so
delnice prodali Ze prej, saj niso nameravali popribratunske blagajne.

Posledice daine zakonodaje so destimulativhe. Kapital zaradinidivrazlogov Se vedno
beZi iz drzave. Slovenci so v letu 2004 prek mejaesli vé kot milijardo evrov. MenedzZerji
zaradi dohodninske zakonodaje, kot lastniki zaajessvoja podjetja. Po podatkih Banke
Slovenije so od leta 2001 slovenske pravne irtrigiosebe odnesle v tujino skoraj dve
milijardi evrov. Odliv kapitala se Se posebno strpaveuje v zadnjih dveh letih. V letih
2001 in 2002 je na tuje odteklo za okoli 260 milje evrov kapitala, lani se je Stevilka glede
na predlani ve& kot podvojila. V letu 2004 se je selitev kapitaieek meje okrepila Se bolj -
samo Vv prvih desetih mesecih so Slovenci prek méjsli za v& kot 800 milijonov evrov
denarja, ki so ga ¥emoma viozili v tuje vrednostne papirje, preostddéil pa namenili za
neposredne nalozbe (Kay&004a, str. 7).

Glavni direktor Luke Koper, Bruno Korélje ze 5. maja 2004 prodal pet tisdelnic Luke v
skupni vrednosti 43,5 milijona tolarjev. Za prodam se kmalu odtdli tudi Borut Mokrovic

iz Term CateZ, Lojze DeZelak iz Kolinske in Albin Matavz @ometa. V Mercatorju je
celotna uprava napovedala prodajo delnic Ze v2€@4. Pri tem so v obvestilu za javnost
izrecno poudarili, da je prodaja vezana izétjo samo na vpeljavo novega dohodninskega
zakona in nima nobene povezave z nezaupanjem \wwgjihpodjetie. Spremembe
dohodninskega zakona so nathpgizadele vse, ki imajo v svoji lasti nekajéviot 2500
delnic Mercatorja. Peélanska Mercatorjeva uprava je imela, kot je razeidmn delniSke
knjige, v lasti 68.034 delnic Mercatorja, kar jeegstavljalo 2,12 odstotka vseh delnic te
najvetje slovenske trgovske druzbe. Najyd7.041 delnic je bilo v lasti predsednika uprave
Jankovéa, ¢lana uprave Jadranka Dakn AlesCerin sta imela vsak po 6000 delnic, Marjan
Sedej je bil lastnik 5950 delnic, Stanislav Brodnge 3070 delnic(erneti, 2004, str. 4).

Zoran Jankow je 24.12.2004 v dveh sveznjih prodal 47 diswojih delnic, in sicer po 41
tiso¢ tolarjev. Jankowi ima tako Se 14 delnic Mercatorja. Electa InZegirili je kupila
njegov delez, je v lasti Electe Holdinga. V tej imsak od njegovih sinov 50-odstotni delez.
Electa InzZeniring je delnice mlala z denarjem in delnice so ostale v Sloveniji t@gac,
2004, str. 7)Ce bi Sle delnic&ez mejo, bi Jankoviravnal v nasprotju s svojimi trditvami,
da podpira slovensko lastnistvo. Sevée Zeli ostati v Mercatorju, bi si zadnje zelo tezko
privo¥il. S prodajo delnic svoji druzini je Sef MercatonesSil ve dilem: ostal je Sef svojih
delnic, ni ogrozil svojega sedeza v Mercatorjuabg vzoren domoljub, in poskrbel za svojo
druzino. Plaal je sicer nekaj davka, a v primerjavi z novo okiitsijo zanemarljivo vsoto. S
prenosom delnic na Elekto je opral dotedanje kigbitadobéke, ki jih je imel na delnicah
Mercatorja in bo pri eventuelni nadaljnji prodajpjdaen od nove osnove, to je cene, po
kateri je kupoprodajno pogodbo sklenila Elekta (@uig, 2004, str. 5). 28.12.2004 so tudi
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preostali¢lani uprave Mercatorja prodali svoje lastniSke delenekateri povezanim, drugi
nepovezanim osebam.

Prvi moz KD, Matjaz Gantar je svoje premozenje damawnih razlogov preselil na
Nizozemske Antile, kjer je ustanovil druzinsko faego, s trzno vrednostjo premozZenja
okrog 2,3 milijarde tolarjev. V skladu s svojinbéralnimi n&eli se strinja s tistimi, ki zaradi
dawno neprijazne Slovenije prenasajo kapital v tujinatjaz Gantar iz KD Group ni prvi
slovenski poslovnez, ki je svoje premozenje prenedejino. Med vejimi primeri so Se
Darko Horvat z Aktivo, SandCesko s Studiem Moderna in Igor Lah, ki ga poverujej
nizozemskim Muntaltom. Omenjeni podjetniki so virtoj prenesli vsaj 45 milijard tolarjev
premozenja (Novkovj 2004, str. 2).

Kljub temu, da je nova vlada zmanjSala ohil@y preteznih lastniSkih delezev, je bila ta
poteza bolj jalova. Le redki direktorji so namrebdrzali svoje delnice v podjetjih, ki jih
vodijo. Sef Juteksa, Milivoj Dolar je po prodaijildie jasno povedal, da delnic Juteksa ne bo
ve¢ kupoval,ce bo dag¢na zakonodaja takSna, kot je zdaj. Svojo prodaekdovih delnic je
komentiral z razlogom, da ne vidi smisla vd@aanju neumnih davkov. Dolar je skupaj z
druzino prodal skoraj 12 tigsoJuteksovih delnic (2-odstotka vseh delnic podjetya400
milijonov tolarjev skupnie vrednosti prodaje (Soyyd2004a, str. 2).

Tabela 5 Prodaja direktorskih delnic v letu 2004

Zoran Bojan Herman AleS | Jadrankg Marjan | Bruno
Jankov¢, | Papt, Rigelnik, | Cerin, Dakic, Sedej, | Korelig,

Mercator| Lesnina Auto- Mercator| Mercator| Mercator| Luka
commerce Koper
iteel‘r’]'it) 47.000 | 2228 | 71142 6000 6000 5850  9.400

Datum| 22.12 26.12 26.12. 24.12. 24.12. 24.12. 21.12.
posla 2004 2004 2004 2004 2004 2004 2004
Cena

delnice| 41.000 | 269.230 5.500 40.738 40.544 41.000 8.200
v SIT

Vred.
p?:ilsv 1.927,00] 599,84 391,28 244,40 243,26 239,85 77,08
SIT
Kupec Electa Glen EZ?E; Abanka | Abanka| Electa] Adriafin

Vir : Cernett, 2004, str. 4.

38



Tudi predsednica uprave Probanke Romana Panjek gsél@ila za prodajo sveznja delnic
podjetju Trimo. Direktor Lesnine Bojan P&ge svoje delez v Lesnini prenesel na druzbo
Glen. Tudi predsednik uprave Merkurja, Bine Korgezskupno prodal 1.374 Merkurjevih
delnic (Grahek, 2004, str. 2). Nekatékani uprav in nadzornih svetov so svoje lastniSke
deleze prodajali po kosih, denimo v Petrolu, depgt preko sveznjev, tretji na trgu, nekaj pa
tudi s pogodbami mimo borze, kar se vidi ¥djaici pod postavko »preknjizbe«.

Prvi moz Agencije za trg vrednostnih papirjev, Nev@orak, je ob tem opozarjal, da bi
dawni inSpektorji lahko upra¢eno pod drobnogled vzeli nekatere prodaje delmieesiskinh
menedZerjev tik pred uveljavitvijo nove @me zakonodaje. Po njegovih besedah naj bi
namre& obstajala moznost navideznih poslov. Glede nkako so bile prodaje predstavljene
javnosti, tudi glede dot@nih zvez med prodajalci in kupci, je po Borakovemenju precej
poslov, ki bi jih bilo treba pregledati (Weiss, Z0@tr. 3).

Po besedah Zvezdane Grzina (Durs) navidezni prawsli ne vplivajo na obd&enje. Na
navidezen posel kaze predvsem neobstoj denarnitv.tdleustvarjeni denarni tok ob prodaji
(ko kupnina ni nakazan takoj), je lahko le edenamgumentov za presojo navideznosti
dolotene prodaje. Stara dma zakonodaja namteedino pri kapitalskih dobkih ni
upostevala obda&itvenega stanje pri izptdih, ampak ko je posel sklenjeice je posel
sklenjen v letu 2004, bo tako kljub temu, da boaiteém kupnine pritekel v naslednjih letih,
obdaven po starem zakonu. Po mnenju Boraka je verjdtnpasnavidezne prodaje, a so bile
izpeljane zelo specifno in bodo verjetno tezko dokazljive (Weiss, 20£16, 3).

7. PREDLOGI IN SPREMEMBE NOVE VLADE O DAV CNIH RESITVAH

Finartni minister Bajuk meni, da je potrebno za viSjegodarsko rast in vstop v evropsko
monetarno unijo ustvariti okolje, prijazno razv@odjetniStva. Tudi sam je potrdil, da je
najaditnejSa tezava nove dohodninske reforme v obtitldkapitalskih dobtkov. Nekatere
drzave sicer kapitalskih dafkiov sploh ne obdadwjejo. Res pa je, da vsaka drzava reSuje to
po svoje, ker ima svojo zgodovino. Tudi Sloveni@ai svojo zgodovino in preoblikovanje
druzbene lastnine se ni izvedlo v skladu zrtzan in politicnim soglasjem. Po Bajukovih
besedah je zato potrebno in ptana, da so ljudje, ki so v tem procesu prisli donpoéenja

in lahko danes zato uzivajo kapitalske @&bi obdaveni, toda toliko, da bodo lahko Se
naprej delali (Zagorac, 2004, str. 5).

Snovalci dawnih zakonov so v v@ni politiki, ki se obnaSajo racionalno in poskusa
kratkoraznimi reSitvami zbuditi simpatije pri teorétio slabo podkovanih volivcih. Viada
zato da¢ne reforme (podobno kot pokojninske ali zdravstyené&oli ne bi smela
pripravljati pred koncem, temvepo za&etku mandata. Dawne reforme ne bi smela voditi
Zelja po preganjanju moznih daoth utajevalcev in popraviljanju krivic, temyenora biti

39



njen glavni motiv zdrav gospodarski razvoj. Zatopgmembno, da se & nova viada z
dawno reformo ukvarjati takoj, da k njej pritegne delstrokovnjake in jo temeljito pripravi.
Pri tem ne sme preveopugati lobijem in sindikatom. Trenutek za to je v Stonji pravi,
saj so prihodnje volitve Se daleOd Ze sprejetih reSitev naj vlada ohrani tistat jJe v
zdajsnjih zakonih dobrega in popravi, kar je slabdgoskrbi naj, da bo nov dmv sistem
preprost in razumljiv in da bo omogg ¢im manj izjem. S tem in z usposobljenjem &l
uprave naj poskrbi, da bodo drzavljani in podjet@sledno pléevali davke. S korenito
omejitvijo sive ekonomije na eni strani in z rac@tinacijo javne uprave na drugi naj ustvari
prostor za znizanje splosne ravni davkov. Le s beérahko kortno ustavila vse, ki svoje
goljufije utemeljujejo s prevelikimi dawnimi bremeni.

Nova vlada je obdastev kapitalskih dolikov za zéetek le omilila. Obdatitev ostane za
vse enakace dosezejo kapitalski datak s prodajo deleza, ki so ga imeli v lasti martj tkio
leta. Dobéek se priSteje dohodninski osnovi in je obslav po dohodninski lestvici. Novela
uvaja le zmanjSanje obdatev kapitalskih dokikov imetnikov preteznih lastniskih delezev,
ki bi bili po novem letu obdaseni ve&no. Sedaj bodo po preteku obdobja treh let, par&ate
so sicer vsi ostali kapitalski dati neobdaxeni, imeli na voljo posebno d&wo olajSavo, ki
bo zmanjSala stopnjo davka. Za razliko od ostatibthikov kapitalskih dobkov bodo torej
Se vedno obdaeni tudi po treh letih, le nekoliko manj. Pri dékih iz preteznih lastniskih
deleZzev se v d@wno osnovo Steje le 40-odstotkov diia, ¢e je prodan uekot tri leta po
nakupu. V 50-odstotnem dohodninskem razredu to po@@odstotno efektivho obdétev
tega dohika. Pri prodaji prej kot v treh letih se upoStevale obdagitev kot pri preostalih
zavezancih. Definicija preteznega lastniSkega @elZ ne spreminja, p&prav prejSnja
vlada za njeno opredelitev ni imela strokovne pgelge povedal Bajuk. Za pretezni lastniski
delez tako velja posest 60 milijonov tolarjev kafatv druzbah s kapitalom nad 200 milijoni
tolarjev. Se bo pa tudi v noveliranem Zakonu o diti ohranila dosmrtna obdétev
dobicka od prodaje lastniskih delezev. Po uveljavitviespenjenega zakona bo moral lastnik
ob odsvojitvi preteznega lastniSkega delezagii&0-odstotni davek, ne glede na to, kdaj se
bo to zgodilo, danes, jutiez 10, 15, 20 let ali kasneje (Javornik Cajnko,420Gtr. 2).

Z novelo Zakona o dohodnini je vlada predlagala2@eodstotno obdasitev kapitalskih
dobickov preteznih lastnikov. Po poslovniku drzavnegarabnova vlada nima moznosti
ponovnega vlaganja omenjenih sprememb, zato jiv@davila prek koalicijskih poslancev.
Skladno s sprejetim predlogom se bo za 60-odstatkmanjSala daina osnova od doéka iz
kapitala, ki je dosezen z odsvojitvijo preteznegatiiskega deleza ali njegovega dela.
Predlagana sprememba temelji na vladni oceni, favea sistem obd&evanja dohika iz
kapitala iz odsvojitev preteznih lastniSkih delezey prispeva k p¥akovani gospodarski
rasti, razvoju podijetniStva in razvoju kapitalskexgg, zato meni, da ga je potrebno ustrezno
spremeniti. S predlagano spremembo se vzpostaafnd bolj konsistentno in ekonomsko
vzpodbudno okolje za uspeSen razvoj slovenskegaogesstva.
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Bajuk je napovedal, da bodo prilivi v prote iz tega naslova po novem zagotovo visji kot v
zadnjih dveh letih: lani so znaSali 62 milijonovatigev, letos bodo po ocenah priblizno 150
milijonov tolarjev. Obe Stevilki sta po njegovi ateveliko prenizki, kar je posledica
zakonodaje, ki je bila veljavna skozi celo desgtlgtavornik Cajnko, 20044, str. 2).

Strokovna javnost se strinja, da gredo spremempmvo smer, vendar bi vlada morala za
enakopravno obdditev znizati tudi stopnjo obdéaitve kapitalskih dokikov za vse, ne samo
za premozne drzavljane, in po §la 20-odstotkov davka na kapitalski dobk izvzeti tudi

te prihodke iz dohodninske osnove.

7.1. Zamisli obdawitve kapitalskih dobi¢kov za boda@nost

Vlada v Sloveniji dopufa tudi moznost dawe reforme z uvedbo enotne dag stopnje. Pri
tem se pojavlja nevarnost socialnih razlik, sapbidohodnini to pomenilo precej manjso
obremenitev za bogate. Mozno bi bilo postaviti kigvag neobdaienih dohodkov in bi s
tem razbremenili ljudi z nizkimi dohodki.

Najbolj odmeven primer enotne dane stopnje je v zadnjedasu SlovasSka. Slovaska je v
letu 2004 uvedla 19-odstotno dawo stopnjo za tri vrste davkov — dohodnino, davek n
dobiek podjetij in DDV. V drzavi so z reformo odpravill razlénih tipov direktne
obdavitve in tudi prejSnje dohodninske razrede. Hkrati zviSali prag za neobdésne
osebne prejemke. Kot pomembnejSo pridobitev poafagoenostavitev obdéevanja tako
na osebni kot podjetnidki ravni in manjSe izogileaopdavitvi. Ze pred Slovasko se je za
enotno, 26-odstotno déavo stopnjo pri dohodnini leta 1996 odila Estonija, sledili sta ji
Latvija (25-odstotkov) in Litva (33-odstotkov). £Zmotno davno stopnjo s 16-odstotki se je
letos odl@ila tudi Romunija. O enotni dawi stopnji razmisljajo Se v drugih drzavah, tudi v
Nemxiji. Toda Slovenija se ne more primerjati s SlovaSkaj morajo tam iskati tuje
vlagatelje, Slovenija pa je Ze bolj razvita (Keng@05, str. 4). Po mnenju Marka Kranjca, ki
vodi delovno skupino za spremembo &zt zakonov, je v letoSnjem letu za izvedbo takSne
reforme premal@asa, a nova obdawev se napoveduje Ze v letu 2007.

Koalicija namerava na podlagi analize javnoficragga poloZzaja po stanju konec leta 2004
uveljaviti cedularno obdaitev dohodkov od kapitala (dividend, obresti in kalskih
dobickov ter neprentinega in prendinega premozenja) tako, da bo vzpodbujal&eraanje v
bartnem sistemu in na kapitalskem trgu ter vse oblikevitnega vlaganja dohodkov od
kapitala v razSirjeno reprodukcijo ali razvoj godpske dejavnosti. Glede na izboljSanje
likvidnosti kapitalskega trga bo koalicija po olidah znova preiila smiselnost obdobja, po
katerem kapitalski dobki niso obdaxeni, in predlagala primerno krajSe obdobije.
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8. SKLEP

Ugotovili smo, da so razlike med ¢iaom obdavitve kapitalskega dotka v evropskih
drzavah precejSnje. Evropske drzave olddpajo dobtke iz kapitala, ki jih davkoptaevalci
dosegajo, pri odtujitvi vrednostnih papirjev in dilu delezev v kapitalu podjetja ter
nepreménin. Sistemi obdalevanja se precej razlikujejo glede na&most (kratkoroni in
dolgorani dobkki), nain dolccitve dawne osnove in r@an dawnega obravnavanja
realiziranih izgub. Sloveniji sistema obd#ve kapitalskega dobka ne bo potrebno
prilagajati evropskim drzavam, ker fganicam prepu&no, da v svoji notrani zakonodaji
dolatijo svoja pravila za obd&iev navedenih dohodkov. Vendar pa zgledovanje po
njihovih sistemih lahko prinese kaksno pozitivnoespembo. V sploSnem pa gredo predlogi
sprememb obd&itve dobtka iz kapitala v smer evropske obdiive kapitalskih dolikov.

Kapital je zelo tezko obdéiti. Nova vlada se je prvih popravkov nove da® zakonodaje
lotila pri preteznih lastniskih delezih. Javnositakuje, da se tam ne bodo ustavili, tethve
bodo razmislili tudi o preostali obdé&wi kapitala. Da¥na stopnja za kapital nantree
more biti enaka kot d&ma stopnja za delo, razeée je tako nizka, da jo imetniki kapitala
sprejmejo. Dejstvo je, da je dawo stopnjo kapitalu tezko kar deéib oz. jo vsiliti.
Pravzaprav se lastnik kapitala sam @dldkoliko je pripravljen plati.

Kapital oziroma njegov velik del je precej bolj nielm od dela. Kapital lahko brez
domotozja in slabe vesti zapusti "rojstni kraj"s@ premakne v bolj prijazna okolja. Lahko
grecez mejo in se kmalu znova vrne. Delo, v ozadjurkgf@ smo ljudje sustvi precej teze
zapusti svoje najblizje, druzino, prijatelje in sépravi v dagno ugodnejSe kraje. Torej je
treba za vé&pobranega davka znizati dame stopnje na kapital.

Najbolj pravien predlog obdavtve kapitala se mi zdi naslednji:

1. kapitalski dobiki, obresti, dividende, dohodki iz vzajemnih skladose izl@ijo iz
dohodnine in obda¥jo po enotni davni stopniji,

2. enotna da¥na stopnja mora biti dovolj nizka, denimo 10 aliddstotkov od dolska, da
se imetnikom kapitala ne bo izp#do izogibati davkom,

3. obdavitev je v&na. Odpravi se triletni rok, po katerem je d@hi povsem neobdaen.
Skupaj z enotno nizko dawo stopnjo bi spodbudili trgovanje na borzi in sitpoveal
likvidnost,

4. dakna stopnja obdaitve kapitala je enaka za vse, ne glede na viSinbodka.
Obdavitev samo preteznih lastniskih delezev je diskremanna.

Obdavitev po zgornjih predlogih bi precej pripomogla itlkdzelenemu zapiranju dawih
lukenj, saj iskanje lukenj ne bi bilo &&ako potrebno (GostiSa, 2004, str. 18).
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Medtem, ko se v Sloveniji davki pougejo, je v Evropi trend zmanjSevanja davkov.
Nekatere drzave se zavedajo, da se bosta ob prgsttoku kapitala in dela konkurenca
med drZzavami in boj za vlagatelje Se ptala. Slovenije glede tega ni izkoristila priloZnpst
da bi ob vstopu v EU in ob vkiitvi na enotni trg dajala znake, da si Zeli ptarga tujih
nalozb. Niti ne kaze znakov, da bi rada ustvardajgtnikom in posameznikom prijazno
dawno okolje. Res pa je, da ugodne ¢ay razmere niso Kliini dejavnik konkuregnosti
zato, da bi se tujci oddali za vstop na nek trg. To dokazuje tudi doslepsmerno nizka
efektivna davna stopnja obdaitve podjetniSkega dotka, ki je bila @itno premalo za to,
da bi k nam privabili vé&tujih nalozb.
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