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Novela ZFPPIPP-F-2 Se vedno dopusca krSenje nacela absolutne prednosti

Novela ZFPPIPP-F-2, o kateri bo DrZzavni zbor RS odlocal 27. novembra 2013, vsebinsko ne
prinasa bistvenih novosti. Najvecji slabosti insolventne zakonodaje ostajata, da zakon
insolventnega dolZnika obravnava kot delujoce podjetje in da pri razdelitvi premoZenja med
upnike in lastnike zaradi financnega prestrukturiranja omogoca krsenje nacela absolutne
prednosti.

Ce se novela uveljavi v predlagani obliki, bomo tudi v prihodnje izbirali med dvema slabima
reSitvama, opozarja Zdruzenje Manager: ali bodo zaradi krsenja nacela absolutne prednosti
banke in davkoplacevalci prisiljeni pokriti tudi izgube lastnikov in sedaj tudi dobaviteljev ali pa se
bo proces zaustavil, ker banke, ki dejansko sprejemajo odlocitev o nacrtih finanénega
prestrukturiranja, ne bodo pristale na to, da pokrivajo tuje izgube.

»RazdolZitev placilno nesposobnega podjetja se izvede tako, da se najprej na novo doloci
vrednost njegovega premoZzenja, potem pa se ta vrednost razdeli med upnike in lastnike v
skladu z nacelom absolutne prednosti. Ce pri razdelitvi vrednosti ni obvezno spostovanje nacela
absolutne prednosti, potem v procesu razdelitve vrednosti vladajo zakoni divjega zahoda, «
pojasnjuje Branko Greganovic, vodja delovne skupine za finan¢no prestrukturiranje pri
ZdruZenju Manager.

Kaj v praksi pomeni nacelo absolutne prednosti?

Nacelo absolutne prednosti doloca, da se vrednost sredstev placilno nesposobnega podjetja
razdeli po naslednjem vrstnem redu: najprej morajo biti v celoti popla¢ane zavarovane terjatve,
nato v celoti prednostne terjatve, ki jih dolo¢a zakon, za njimi se v celoti poravnajo navadne
nezavarovane terjatve, za navadnimi podrejene terjatve in Cisto na koncu — e za razdelitev
ostane Se kaj vrednosti — se preostali del vrednosti razdeli tudi med lastnike podjetja. Pravilo je
"absolutno’ v pomenu, da se razpolozljiva sredstva placilno nesposobnega podjetja ne delijo
sorazmerno, ampak velja pravilo, da terjatev poznejSega vrstnega reda ni dovoljeno poravnati,
dokler se terjatve predhodnega vrstnega reda ne poravnajo v celoti (ilustracija v prilogi).

Insolventni dolZnik ni delujoCi podjem

S stalis¢a ekonomskega polozaja placilno nesposobnega podjetja, podjetje v postopku prisilne
poravnave ni delujo¢ podjem, zato ni niti razloga za to, da bi za prisilno poravnavo veljala
drugacna korporacijsko pravna pravila, kot za ste¢aj. Ce zaradi zacetka stecaja, »delnicarji
izgubijo vse upravljalske pravice«, potem morajo delnicarji izgubiti vse upravljalske pravice, tudi
Ce je nad insolventnim dolZznikom zadet postopek prisilne poravnave.



Pomen ekonomske smotrnosti in druzbene pravicnosti razdelitve vrednosti in izgub
Insolvencna zakonodaja doloca pravila razdelitve premozenja in izgub po nastopu placilne
nesposobnosti podjetij. Najvedji izziv finanénega prestrukturiranja ni sama razdolzZitev, ampak
ekonomska ucinkovitost in druzbena pravi¢nost razdelitve premoZenja placilno nesposobnega
podjetja in s tem povezanih izgub.

Ce se bo zakon uveljavil v predlagani obliki, se bo breme finanénega prestrukturiranja podjetij v
Sloveniji prakti¢no v celoti preneslo na banke oziroma na njihove lastnike, upnike in ne nazadnje
tudi na deponente, preko neizogibne sanacije banénega sistema pa tudi na pleca
davkoplacevalcev.

Slovenska insolvencna zakonodaja torej ne zagotavlja ekonomsko smotrne razdelitve vrednosti
zaradi razdolzitve podjetja. Nekateri tuji svetovalci so v tem smislu Ze opozorili, da bi
socializacija izgub lastnikov in dobaviteljev na rac¢un bank bistveno omejila ali celo ogrozila
moznost slovenskih podjetij financirati svoje razvoj pri teh bankah v naslednjem investicijskem
ciklusu. Na drugi strani pa s predlagano ureditvijo, v kateri se od bank in davkopladevalcev
pri¢akuje, da pokrijejo tudi izgube lastnikov in dobaviteljev, tvegamo, da javnost takSne ureditve
ne bo sprejela kot druzbeno pravicne razdelitve bremen gospodarske krize, kar bi bistveno
otezilo zagotavljanje podpore javnosti ukrepom za prestrukturiranje gospodarstva.

Priloga: Pojasnilo delovne skupine za finan¢no prestrukturiranje pri Zdruzenju Manager ob
sprejemanju novele ZFPPIPP-F-2
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