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Euroopan talous- ja sosiaalikomitea päätti 17. helmikuuta 2010 työjärjestyksensä 29 artiklan 2 kohdan 
nojalla antaa oma-aloitteisen lausunnon aiheesta 
 

Työntekijöiden rahoitusosakkuus Euroopassa. 
 
Asian valmistelusta vastannut "työllisyys, sosiaaliasiat, kansalaisuus" -erityisjaosto antoi lausuntonsa 
2. syyskuuta 2010. 
 
Komitean toimikauden vaihtumisen vuoksi ETSK päätti täysistunnossaan, että lausunto käsitellään 
lokakuun täysistunnossa, ja nimesi työjärjestyksensä 20 artiklan nojalla yleisesittelijäksi Alexander 
von Schwerinin. 
 
Euroopan talous- ja sosiaalikomitea hyväksyi 21. lokakuuta 2010 pitämässään 466. täysistunnossa 
seuraavan lausunnon. Äänestyksessä annettiin 170 ääntä puolesta ja 9 vastaan 22:n pidättyessä 
äänestämästä. 
 
 

* 
 

*          * 
 
 

1. Tiivistelmä ja suositukset 
 
1.1 Työntekijöiden rahoitusosakkuus tarjoaa niin yrityksille ja työntekijöille kuin myös koko 

yhteiskunnalle mahdollisuuden osallistua entistä enemmän ja entistä paremmin menestykseen, 
jota taloudellisen toiminnan lisääntyvä eurooppalaistumisen tuo mukanaan. Tämän vuoksi 
Euroopan talous- ja sosiaalikomitea haluaa käsillä olevalla oma-aloitteisella lausunnolla tuoda 
kyseisen aiheen vahvemmin yleiseen tietoisuuteen. Tavoitteena on kannustaa unionia 
laatimaan puitteet, jotka edistävät yhteiskunnallista ja taloudellista yhteenkuuluvuutta 
unionissa helpottamalla työntekijöiden rahoitusosakkuuden käyttöä eri tasoilla (esimerkiksi 
voitto-osuusjärjestelmä, osakkuus ja työntekijöille tarkoitettu säästöjärjestelmä). 

 
1.2 Unionin laajentuessa myös yritykset, etenkin pienet ja keskisuuret yritykset, ovat ulottaneet 

toimintaansa valtioiden rajojen yli. Yksi Eurooppa 2020 -strategian painopisteitä on 
eurooppalaisia pk-yrityksiä tukevan Small Business Act -aloitteen toteuttaminen etenkin 
pk-yritysten taloudellisen tilanteen parantamiseksi. Työntekijöiden rahoitusosakkuus voi tässä 
yhteydessä olla yksi tätä tavoitetta tukevista välineistä ja vahvistaa näin eurooppalaisten 
pk-yritysten kilpailukykyä. Työntekijöiden rahoitusosakkuusmalleissa on yrityskoosta 
riippumatta kunnioitettava yritystason ratkaisuja ja suojeltava työntekijöiden oikeuksia, jotta 
otetaan huomioon yritysten ja maiden eroavuudet. 
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1.3 Käsillä olevalla oma-aloitteisella lausunnolla pyritään näin ollen 
 

 käynnistämään jälleen unionitasolla keskustelu työntekijöiden rahoitusosakkuudesta ja 
antamaan uusia virikkeitä EU:n laajuiselle keskustelulle. 

 tuomaan aihe yleiseen tietoisuuteen ja kannustamaan niin Euroopan tason kuin 
jäsenvaltioiden työmarkkinaosapuolia tarkastelemaan aihetta entistä syvällisemmin. 

 kartoittamaan rajatylittävän työntekijöiden rahoitusosakkuuden esteet ja tuomaan esiin 
mahdollisia ratkaisuja. 

 kehottamaan unionin toimielimiä laatimaan tarvittaessa ratkaisuja. 
 selvittämään vielä avoimia kysymyksiä, joita on tarkasteltava edelleen. 

 
1.4 Työntekijöiden rahoitusosakkuuden käyttöönoton on oltava vapaaehtoista. Sillä on 

täydennettävä palkkausjärjestelmiä eikä se saa korvata olemassa olevaa palkkausta eikä 
hankaloittaa varsinaisia palkkaneuvotteluja. Järjestelmän on oltava työntekijöiden kannalta 
helposti ymmärrettävä, ja se täydentää näin ollen muita työntekijöiden osallistumisen 
muotoja. Työntekijöiden rahoitusosakkuus olisi pidettävä erillään eläkejärjestelmistä, mutta 
se voi kuitenkin muodostaa osan yksilöllisestä eläketurvasta. 

 
1.5 Työntekijöiden rahoitusosakkuuden toivotut hyödyt perustuvat siihen, että se 
 

 parantaa paikallista ostovoimaa ja näin ollen myös lisää liiketoimintamahdollisuuksia 
alueella. 

 on laadullisesti arvokas hyvän yritysjohtamisen osatekijä parannettaessa tuloja, kun 
työntekijä osallistuu yrityksen menestykseen. 

 on keino kartuttaa omaisuutta, lisätä motivaatiota ja sitouttaa työntekijä entistä 
tiiviimmin yritykseen samastumisen avulla. 

 
1.6 Tämän vuoksi ETSK kehottaa antamaan uuden neuvoston suosituksen (kuten 

27. heinäkuuta 1992 annettu suositus 92/443/ETY) työntekijöiden voittopalkkiojärjestelmien 
edistämisestä sekä esittämään ehdotuksia siitä, miten rajatylittävien suunnitelmien esteisiin 
tulisi vastata. 

 
1.6.1 Tässä yhteydessä on unionin tasolla ryhdyttävä seuraaviin toimiin: 
 

1) Työntekijöiden rahoitusosakkuuden soveltamista tulisi helpottaa EU:n laajuisesti 
yhteisten periaatteiden pohjalta. 

2) Työntekijöiden rahoitusosakkuuden yleistymistä ja sen erilaisia muotoja on 
analysoitava ja esitettävä ymmärrettävästi käytäntöä varten, jotta välineen käyttöä 
helpotetaan etenkin pk-yrityksissä. 

3) Rajatylittävää toimintaa harjoittavia yrityksiä on tuettava etenkin EU- ja 
ETA-maiden veroesteiden voittamiseksi, jotta rahoitusosakkuuden avulla parannetaan 
työntekijöiden sitouttamista ja samastumista yritykseen. 
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4) On kehitettävä rahoitusosakkuuden muotoja, jotta parannetaan etenkin yritysten 
tarjontaa, työntekijöiden osallistumista, yksilöllisiä kannustimia omaisuuden 
kartuttamiseen, työntekijöiden osuuden lisäämistä yrityksen voitosta sekä 
rajatylittävää oikeuksien siirtämistä. 

5) Omistusoikeuksiin perustuva myönteinen vaikutus ja tähän liittyvä asianomaisten 
työntekijöiden vastuu voi osaltaan vahvistaa yritysjohdon valvontaa.  

6) Työntekijöiden rahoitusosakkuuden parhaita käytänteitä edustavia esimerkkejä 
tulisi tehdä tunnetummaksi ja näin edistää niiden yleistymistä. Asianomaisia toimia 
varten tulisi laatia EU:n talousarviossa erityinen budjettikohta. 

7) Työntekijöiden rahoitusosakkuus yritystoiminnan jatkamisen mallina 
(employee-buy-outs) on omiaan edistämään eurooppalaisten yritysten jatkuvuutta ja 
näin ollen niiden kilpailukykyä sekä sitomaan ne samalla alueeseen. 

8) Työntekijöiden palkat ja ostovoima ovat jääneet jälkeen osakkaiden hyväksi 

koituvasta tuottavuuden kasvusta ja tulosta 1 . Rahoitusmarkkinakriisin kielteiset 

vaikutukset kohdistuvat myös palkkatyöntekijöihin. Työntekijöiden rahoitusosakkuus 
voisi tässä yhteydessä aina muotonsa mukaan kompensoida – osittain – ostovoiman 
menetystä ja korjata toistuvia suhdannevaihteluita, mutta se ei saa korvata 
palkankorotuksia. 

9) Olisi perustettava tietolähteitä työntekijöiden rahoitusosakkuuden vaikutuksista 
niin yrityksiin kuin työntekijöihin sekä luotava riippumattomien elinten, eli valtiosta 
riippumattomien organisaatioiden, täydennyskoulutus- ja neuvontapalveluja. 

10) Jos työehtosopimusneuvottelut ovat yleinen käytäntö, työntekijöiden 
rahoitusosakkuuden ehdoista on sovittava myös työehtosopimusneuvotteluissa. 

 
 

2. Taustaa 
 

2.1 Euroopan unionin neuvosto ja Euroopan komissio 
 

Neuvoston (myöhemmin Euroopan unionin neuvoston) suosituksessa työntekijöiden 

voittopalkkiojärjestelmien edistämisestä 2  muotoiltiin jo vuonna 1992 seuraavat yleiset 

periaatteet, joita ETSK kannattaa: 
 

 säännöllinen soveltaminen 

 laskeminen ennalta määritetyn kaavan mukaan 

 soveltaminen perinteisen palkkiojärjestelmän lisänä 

 osallistumisen vaihtelu yrityksen tulosten mukaisesti 

 kaikille työntekijöille koituvat hyödyt 

 soveltaminen sekä yksityisissä että julkisissa yrityksissä 

                                                      
1  Lisätietoja ks. D. Vaughan-Whitehead, The Minimum Wage Revisited in the Enlarged EU, 2010, Edward Elgar – ILO. 

2  92/443/ETY. 
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 soveltaminen kaikenkokoisissa yrityksissä 

 mallien yksinkertaisuus 

 työntekijöille suunnattu tiedotus ja täydennyskoulutus mallien osalta 

 rahoitusosakkuusmallien käyttöönoton ja niihin osallistumisen vapaaehtoisuus. 
 

Euroopan komission vuonna 2002 antamassa tiedonannossa "Työntekijöiden taloudellisen 

osallistumisen edistäminen"3 vahvistettiin nämä periaatteet. 

 

2.2 Euroopan komission toimeksiannosta laaditut PEPPER-kertomukset 
 

2.2.1 Tulokset: työntekijöiden rahoitusosakkuuden myönteinen dynamiikka 
PEPPER-kertomukset osoittavat, että aihe on jatkuvasti merkityksellinen unionin politiikassa: 

PEPPER IV -kertomuksessa 4  todetaan, että työntekijöiden rahoitusosakkuus on viime 

vuosikymmenen aikana lisääntynyt jatkuvasti EU:n 27 jäsenvaltiossa. Ajanjaksona  
1999–2005 kaikille työntekijöilleen avoimia osakkuusjärjestelmiä tarjoavien yritysten osuus 
kasvoi 5 prosenttiyksikköä keskimäärin 13 prosentista 18 prosenttiin, voitonjakojärjestelmien 
osalta 6 prosenttiyksikköä keskimäärin 29 prosentista 35 prosenttiin (CRANET-tietojen 
mukainen kaikkien maiden painotettu keskiarvo). Myös järjestelmiin osallistuvien 
työntekijöiden osuus kasvoi, vaikkakin vähäisemmässä määrin (eurooppalaisia työoloja 
koskeva EWCS-tutkimus).  
 

2.2.2 Suositukset: 
PEPPER IV -kertomuksessa ehdotetaan, että Euroopan unionin neuvosto antaa 
suosituksen eurooppalaisesta foorumista työntekijöiden rahoitusosakkuutta varten. 
Vapaaehtoisuusperiaatteen mukainen valtioiden rajat ylittävä "moduulimalli" kattaa kaikki 
käytössä olevat rahoitusosakkuuden muodot: 
 
1) voitonjakojärjestelmät (käteinen, lykätty voitonjako tai osakeomistus)  
2) henkilökohtainen osakkuus (työntekijöiden osakkeet tai osakeoptiot) 
3) ESOP-malli (kollektiivinen osakkuusjärjestelmä, joka perustuu palkan lisäksi jaettaviin 

voitto-osuuksiin). 
 

Malli jättää samalla tilaa uusille työntekijöiden rahoitusosakkuuden muodoille. Yksilöllisiä 
ratkaisuja varten kaikki moduulit voitaisiin yhdistää keskenään. 

 

                                                      

3 
 KOM(2002) 364 lopullinen. 

4  The PEPPER IV Report – Assessing and Benchmarking Financial Participation of Employees in the EU-27, Berliini, 2009; 
http://www.eurofound.europa.eu/areas/participationatwork/pepperreports.htm; tiivistelmä luettavissa saksaksi, ranskaksi ja 
englanniksi internetsivustolla http://www.intercentar.de/en/research/focus-financial-participation-of-employees/. 
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2.2.3 Harkinnanvaraisten verohelpotusten edistäminen 
 

Verohelpotukset eivät ole työntekijöiden rahoitusosakkuuden ehdoton edellytys, mutta niitä 
tarjoavissa maissa vaikutukset ovat selvästi olleet myönteisiä. Huolimatta jäsenvaltioiden 
yksinomaisesta toimivallasta verotuksen alalla koordinointi, yhteensovittaminen ja 
vastavuoroinen tunnustaminen saattaa helpottaa työntekijöiden rahoitusosakkuutta 
rajatylittävästi toimivissa yrityksissä. "Tehokkaiden verokantojen" laskeminen 
standarditilanteita varten mahdollistaisi suoran vertailun EU:n 27 jäsenvaltion välillä sekä 
varmistaisi pidemmälle menevän yhdenmukaistamisen. Niin kauan kuin helpotukset ovat 
harkinnanvaraisia, voidaan välttää konflikteja kansallisen lainsäädännön kanssa. 

 

2.2.4 Katsaus nykytilanteeseen  
 

Työmarkkinaosapuolet ja poliittiset päättäjät tarvitsevat selkeän ja yksityiskohtaisen kuvan 
sovellettavista kansallisista malleista sekä niiden tarjonnasta ja käytöstä. Toistaiseksi 
työntekijöiden rahoitusosakkuudesta ei ole tutkimuksiin perustuvia tietoja rajatylittävästä 
näkökulmasta. Tämä puute olisi korjattava esimerkiksi keräämällä säännöllisesti tilastotietoja. 

 

2.3 Komission tukemien hankkeiden valmistelu: unionin "moduulimalli" 
 
2.3.1 Yhdistääkseen EU:n jäsenvaltioissa käytössä olevat moninaiset ja hyvin erilaiset 

rahoitusosakkuuden mallit Euroopan komissio on tukenut valmistelutyötä, joka liittyy niin 

sanottuun moduulimalliin (Building Block Approach)5. Siinä erotellaan kolme tärkeintä 

Euroopassa käytössä olevaa rahoitusosakkuusmallia (voitonjako, henkilökohtainen osakkuus 
ja ESOP-malli; ks. myös liite). 

 
2.3.2 "Moduulimalli" vastaa Euroopan komission vaatimuksia (avoimuus, syrjimättömyys jne.). 

Verohelpotusten takaamista ei edellytetä eikä suljeta pois. Kaikki osatekijät ovat 
vapaaehtoisia niin yrityksille kuin työntekijöille, ja niitä voidaan yhdistää yrityksen 
erityistarpeiden mukaan. 

 
2.3.3 PEPPER IV -kertomuksessa oletetaan, että sellainen työntekijöiden rahoitusosakkuuden 

malli, jota sovelletaan rajatylittävästi ja joita tuetaan samalla tavoin kaikissa EU:n 
jäsenvaltioissa, lisäisi rahoitusosakkuuden houkuttavuutta kaikkien osapuolten keskuudessa. 
Etenkin useissa valtioissa toimivat yritykset hyötyisivät yhtenäiseen malliin liittyvistä 
alemmista hallintokuluista, mikä samalla helpottaisi siirrettävyyttä maasta toiseen. 
Pk-yritykset hyötyisivät työntekijöiden rahoitusosakkuuden selkeästä yhdenmukaisuudesta ja 
vertailtavuudesta. 
 

                                                      
5  Tulokset julkaisussa J. Lowitzsch et al., Mitarbeiterbeteiligung für ein Neues Soziales Europa, Berliini/Pariisi/Bryssel 2008; 

Rooma 2009, Krakova 2010; luettavissa saksaksi, ranskaksi ja englanniksi internetsivustolla 
http://www.intercentar.de/en/research/focus-financial-participation-of-employees/. 
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2.3.4 Siihen asti kun tällainen EU:n laajuinen malli saadaan laadittua, on pyrittävä erilaisten 
kansallisesti sovellettavien rahoitusosakkuuden muotojen ja niihin liittyvän verotuskohtelun 
vastavuoroiseen tunnustamiseen. 

 
 

3. Rahoitusosakkuuden yleistymisen edut 
 

3.1 Rahoitusosakkuudesta yrityksille koituvat edut 
 

I. Eurooppa 2020 -strategiaa ajatellen työntekijöiden rahoitusosakkuuden käyttöönotto voi 
auttaa etenkin eurooppalaisia pk-yrityksiä parantamaan kilpailukykyään, sillä näin 
edistetään pätevien työntekijöiden samastumista ja sitoutumista yritykseen niin hyvinä 
kuin huonoinakin aikoina. Työntekijöiden rahoitusosakkuus edistää näin ollen 
kestäväpohjaista tulevaisuutta. 

II. Osa yritysten taloudellisesta tuloksesta jakautuu työntekijöille paikan päällä, mikä 
puolestaan auttaa parantamaan paikallista ostovoimaa. 

III. Työntekijöiden rahoitusosakkuus voi auttaa hallitsemaan väestörakenteen muutosta, 
sillä erityisen tavoitelluille ammattitaitoisille työntekijöille tarjotaan houkutteleva työ- ja 
elinympäristö. Näin edistetään ammattitaitoisen työvoiman saamista yritysten 
työntekijöiksi. 

IV. Työntekijöiden rahoitusosakkuuden myötä parantunut motivaatio lisää yrityksen 
tuottavuutta ja parantaa yritysjohtamisen laatua. 

V. Työntekijöiden rahoitusosakkuus voi – joko vieraana tai omana pääomana – parantaa 
yrityksen oman pääoman tuottoa tai omavaraisuusastetta. Tämä voi alentaa vieraan 

pääoman hankkimiskustannuksia ja parantaa yrityksen luottoluokitusta. 
VI. Työntekijöiden rahoitusosakkuus yritystoiminnan jatkamiseksi siten, että yritys 

myydään kokonaan tai osittain työntekijöille, saattaa olla asianmukainen väline 

pk-yritysten ja perheyritysten toiminnan jatkumisen varmistamiseksi6. 

 

3.2 Rahoitusosakkuudesta työntekijöille koituvat edut 
 

I. Rahoitusosakkuuden avulla työntekijät voivat vapaaehtoisin järjestelyin saada 
työtulojen ja/tai työmarkkinasopimusten mukaisten tulojen lisäksi muita ansioita. 

II. Työntekijöille tarjoutuu näin mahdollisuus kartuttaa omaisuutta yksinkertaisesti ja 
pitkällä aikavälillä, mikä voi tuottaa lisävaroja työelämän jälkeistä aikaa varten. 

III. Työntekijät, joilla on mahdollisuus rahoitusosakkuuteen yrityksessä, kokevat, että heidän 
yrityksen menestykseen antamaansa panokseen suhtaudutaan vakavammin. He tuntevat 

saavansa osakseen suurempaa arvostusta. 

                                                      
6  Komissio toi tämän näkökohdan esiin suosituksessaan 94/1069/EY pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritysten) luovutuksesta 

ja vahvisti sen tiedonannossaan pienten ja keskisuurten yritysten luovutuksesta (EYVL C 93, 28.3.1998, s. 2). 
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IV. Työntekijöiden rahoitusosakkuus tarjoaa mahdollisuuden lisätä itsemääräämisoikeutta 
työpaikalla ja vaikuttaa yrityksen tulevaisuudensuunnitelmiin. Näin työntekijät voivat 
vaikuttaa työpaikkansa turvaamiseen pitkäjänteisesti. 

V. Lisätulon lähteenä kiinteiden palkkojen ohella työntekijöiden rahoitusosakkuus 
parantaa taloudellista tilannetta ja auttaa selviämään kriisiajoista tai epävakaista 
työuran vaiheista. 

VI. Yhä laajemmin Euroopan kattavilla työmarkkinoilla olisi asianmukaista, että työpaikan 
vaihtuessa maasta toiseen yhdessä maassa käytössä olevat työntekijöiden 
rahoitusosakkuuden muodot voitaisiin tunnustaa ja niiden soveltamista voitaisiin jatkaa 
toisessa maassa. 

VII. Työntekijät, jotka ovat säilyttäneet työpaikkansa ja palkkansa, voivat 
työehtosopimusosapuolten toteamissa ja hoitamissa saneeraus- ja kriisitilanteissa tukea 
väliaikaisesti yritystään työpaikkansa säilyttämiseksi. 

 

3.3 Yritystoiminnan jatkaminen ja työntekijöiden osakkuus 
 

3.3.1 Euroopan komissio muistuttaa7, että Euroopan väestön ikääntyessä kolmannes EU:n yrittäjistä 

ja etenkin ne, jotka johtavat perheyrityksiä, vetäytyy toiminnasta seuraavien kymmenen 
vuoden aikana. Tämä tarkoittaa omistajanvaihdosten määrän valtavaa lisääntymistä, ja se 
koskee vuosittain jopa 690 000:tä pörssissä noteeraamatonta yritystä ja 2,8 miljoonaa 
työpaikkaa. Pienet ja keskisuuret yritykset ovat suurimpina työnantajina 
työmarkkinapolitiikan keskeinen tekijä. Tähän liittyy myös kysymys siitä, voidaanko 
sukupolvenvaihdoksen kohteena olevat yritykset ja niistä riippuvaiset työpaikat säilyttää. Kun 
ajatellaan lisääntyvää tarvetta taata yritystoiminnan jatkuminen, voi asianmukainen 
työntekijöiden rahoitusosakkuuden malli helpottaa yritystoiminnan jatkamista. 

 
3.3.2 Yritystoiminnan jatkamisen kannalta etenkin ESOP-mallit saattavat olla hyödyllisiä (ks. liite). 

ESOP-mallin keskeisenä ominaispiirteenä on, että se on suunniteltu etenkin pörssissä 
noteeraamattomia yrityksiä varten. Malli kannustaa omistajia myymään yrityksensä 
työntekijöilleen eikä kolmansille osapuolille, ja siihen sisältyy asteittainen siirtyminen 
työntekijöiden 100-prosenttiseen omistusosuuteen. Näin myyntiin halukkaat omistajat voivat 
myydä osuutensa pakottamatta muita omistajia myymään osuuksiaan. Työntekijöiden ei 
tarvitse sijoittaa omaa pääomaa, sillä työntekijät rahoittavat yritysoston palkan lisänä 
saatavilla voitto-osuuksilla. Näin ollen malli ei aiheuta työntekijälle lisäriskiä. Jos 
tarkoituksena on ostaa suuri määrä osuuksia lyhyellä aikavälillä, käytetään lainarahoitusta 
keskimäärin seitsemän vuoden laina-ajalla, ja luotto maksetaan yrityksen voitoista. 

 
3.3.3 Yritystoiminnan jatkamisen osalta on tulevaa eurooppalaista kehystä laadittaessa syytä pitää 

mielessä myös hyväksi havaittu osuuskuntamalli. On olemassa esimerkkejä parhaista 
käytänteistä (ks. liite), jotka koskevat yrityksen myyntiä työntekijöille osuuskunnan muodossa. 
Näin on estetty yrityksen sulkeminen tapauksissa, joissa liiketoiminnalle ei ole ollut jatkajaa. 

                                                      
7 

 Tiedonannossaan "Kasvua ja työllisyyttä edistävän Lissabonin ohjelman täytäntöönpano" (KOM(2006) 117 lopullinen). 
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ETSK katsoo, että tätä hyvin erityistä kysymystä työntekijöiden rahoitusosakkuuden ja 
yritystoiminnan jatkamisen välisestä yhteydestä olisi käsiteltävä omana aiheenaan erillisessä 
asiakirjassa. 

 

3.4 Yrityskriisi ja työntekijöiden osakkuus 
 
3.4.1 Yrityksissä voidaan kokea myös taloudellisesti vaikeita aikoja. Tällaisessa tilanteessa 

etusijalla on yrityksen säilymisen varmistaminen. Jos työehtosopimusosapuolet ovat 
mukana saneeraus- tai kriisitilanteessa, on tällaisessa poikkeustilanteessa voitava turvautua 
rahoitusosakkuuteen, mutta tästä aiheutuvat mahdolliset haitat on otettava huomioon. 
Tarvitaan kestäväpohjaista ratkaisua, joka antaa työntekijöille, jotka ovat säilyttäneet 
työpaikkansa ja palkkansa (joustoturva sekä työttömyys- ja uudelleenkoulutusjaksot 
huomioon ottaen), mahdollisuuden osallistua pitkäjänteisesti yrityksen ja talouden 
elpymiseen. Työntekijän oikeutettu kiinnostus yrityksen tuottavuutta ja pitkän aikavälin 
menestystä kohtaan vaikuttaa näin ollen myönteisesti myös yritykseen. 

 
3.4.2 Rahoitusosakkuus työnantajayrityksessä luokitellaan usein kaksinkertaiseksi riskiksi. 

Työntekijöiden rahoitusosakkuuden arvostelijat esittävät, että maksukyvyttömyystilanteessa 
työpaikan lisäksi vaarassa olisi myös työntekijöiden sijoittama pääoma. On erotettava 
selkeästi toisistaan sellainen työntekijöiden osakkuus, joka ei vaikuta ansiotuloihin 
(täydentävä järjestely), ja järjestely, jossa työntekijän säästöjä investoidaan 
työnantajayritykseen. Viimeksi mainitussa tapauksessa työntekijöiden vaateita tulisi pitää 
ensisijaisina, eli työntekijät voitaisiin asettaa muiden velkojien edelle silloin, kun yritys on 
joutunut selvitystilaan ja/tai konkurssiin. Lisäksi olisi kehitettävä rajatylittäviä tapauksia 
varten ratkaisuja, kuten riskin jakaminen tai vastatakaukset. 

 

3.5 Yritysjohdon valvonta ja työntekijöiden osakkuus 
 
3.5.1 Huolimatta muista yrityksen päätöksiin osallistumisen ja vaikuttamisen muodoista 

työntekijöiden osakkuus voi – kulloistenkin järjestelyjen mukaisesti – johtaa 

päätöksentekoprosesseihin osallistumiseen esimerkiksi osakkeenomistajan äänioikeuden 
ansiosta. Jos osallistuminen tapahtuu osakkeiden muodossa, osakkeenomistajan äänioikeutta 
voidaan harjoittaa joko henkilökohtaisesti tai kollektiivisesti esimerkiksi sijoitusyhtiön kautta. 

 
3.5.2 Yrityksissä, joissa lasketaan liikkeelle paljon henkilöstöosakkeita, on vaativa, mutta 

kärsivällinen ja uskollinen osakkeenomistajien joukko, yrityksen omat työntekijät. Tämä 
antaa yrityksille mahdollisuuden pitää paremmin puoliaan rahoitusmarkkinoiden nykyistä 
lyhytjänteisyyttä vastaan. Kestäväpohjaiset yritystoimintaa koskevat päätökset ja 
yrityksen pitkän aikavälin yhteiskuntavastuu johtajien äärimmäisen riskinottovalmiuden 
sijaan ovat kyseisen työntekijöiden rahoitusosakkuuden muodon toivottuja sivuvaikutuksia. 

 



- 9 - 

SOC/371 – CESE 1375/2010 (defi)freelance,RS,MS/RS,EU,TL,HP/vl,ev,je  .../... 

3.5.3 Työntekijöiden osallistuminen osakkeenomistajina edistää yrityksen intressien pitkäjänteistä 
suuntaamista. Todennäköisenä seurauksena on hyvin toimiva yritysjohdon valvonta, jonka 
avulla voidaan pysyvästi varmistaa yrityksen olemassaolo. 

 
3.5.4 Henkilö, joka on oman työpaikkansa kautta osallisena yrityksessä, haluaa täyttä avoimuutta 

yrityksen tulosten ja yritystoimintaa koskevaan päätöksentekoon osallistumisen osalta. Näin 
ollen osaomistukseen perustuva osallistuminen vastaa tiedotus-, kuulemis- ja 
yhteispäätösoikeuteen pohjautuvaa osallistumista. 

 

3.6 Työntekijöiden osakkuus ja osallistuminen päätöksentekoprosesseihin 
 
3.6.1 Toisin kuin usein pelätään – etenkin yrityksissä, joissa ei vielä ole sovellettu 

rahoitusosakkuutta – työntekijöiden rahoitusosakkuus ei rajoita yrittäjän 
itsemääräämisoikeutta, vaan pikemminkin tukee tätä päätöksentekoprosesseissa. 

 
3.6.2 Yrityksen osakkeenomistajille on eduksi, kun he tietävät, että heillä on rinnallaan muiden 

osakkaiden lisäksi myös yrityksen työntekijöitä, jotka pyrkivät samoihin tavoitteisiin. 
Omistusoikeuksiin perustuva työntekijöiden osallistumisen myönteinen vaikutus ja 

siihen liittyvä vastuuntunto saattaa osaltaan vahvistaa yritysjohdon valvontaa 8  ja tarjoaa 

mahdollisuuden keskustella yritysstrategiaa käsittelevistä ehdotuksista ja rikastuttaa näin 
yrityksen päätösvalikoimaa edellä mainituissa rajoissa. Työntekijäosakkailla on oltava samat 
oikeudet kuin muillakin osakkailla. 

 
3.6.3 Lopuksi selvennettäköön, ettei työntekijöiden osallistumisoikeuksia asianomaisissa 

jäsenvaltioissa eikä työsopimussuhdetta pidä eikä voi muuttaa työntekijöiden 
rahoitusosakkuuden synnyttämillä omistusoikeuksilla. Rahoitusosakkuus ei vaikuta 
osallistumisoikeuksiin. 

 
 

4. Eurooppalainen toimintatapa: välineitä käytännön ongelmiin ja ratkaisuihin 
 

Helposti ymmärrettävien ja toteutettavien työntekijöiden rahoitusosakkuusmallien 
kehittäminen ja edistäminen olisi poliittisesti merkittävää eurooppalaisen talous- ja 
sosiaalialueen muotoilulle. Lähtökohtaisesti tällaisiin malleihin osallistumisen on oltava sekä 
työnantajille että työntekijöille vapaaehtoista. Niiden rahoittaminen täydentää työtuloja ja/tai 
työmarkkinasopimusten mukaisia tuloja tai maksettuja voitto-osuuksia. 

 

                                                      
8  Esimerkiksi Itävallassa on jo mahdollista toteuttaa työntekijöiden rahoitusosakkuus yhteisen sijoitusyhtiön kautta. 
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4.1 Työntekijöiden osakkuuden ja voitonjakojärjestelmän yhdistelmä työntekijöiden 
rahoitusosakkuuden tulevana kehityssuuntana 

 
4.1.1 Tapauksissa, joissa osakeomistukseen perustuvaa voitonjakoa siirretään, on – jos verotusta 

lykätään – erotettava kolme vaihetta: 
 

 alkuvaihe, jossa työntekijä saa osansa yrityksen voitosta 

 välivaihe, jossa kerääntyneet varat investoidaan omistusosuuteen 

 päätösvaihe, jossa hankitut osuudet luovutetaan työntekijöiden vapaaseen käyttöön. 
 
4.1.2 On jo olemassa työntekijöiden osakkuuden muotoja, joissa edunvalvontarahaston kautta 

tapahtuva osuuksien hankinta rahoitetaan työtulon lisäksi tarjottavan voitonjakojärjestelmän 

avulla. Tällöin yleensä perustetaan itsenäinen sijoitusyhtiö9, joka hallinnoi työntekijöiden 

osuuksia edunvalvontarahastona. Sijoitusyhtiön hallinnon tulisi ilmentää demokraattisen 
valinnan perusteella kaikkia työntekijäosakkaita, eikä johdon tulisi vaikuttaa siihen. Parhaisiin 

käytänteisiin perustuvia esimerkkejä sijoitusyhtiöistä ovat AUCHAN10 (Ranska); HOMAG 

AG 11 , (Saksa); Pfalz Flugzeugwerke PFW Aerospace AG 12  (Saksa); Voestalpin AG 13 

(Itävalta); Oktogonen Stiftung14 (Ruotsi); Herend-ESOP15 (Unkari); Tullis Russel ESOP16 

(Yhdistynyt kuningaskunta) ja Eircom-ESOP17 ja Aerlingus-ESOP18 (Irlanti). 

 
4.1.3 Sijoitusyhtiöiden yleistämiseksi olisi laadittava kartoitettuja esimerkkejä parhaista 

käytänteistä (ks. liite). 
 

                                                      
9  Manner-Euroopassa yleensä rajavastuuyhtiö, säätiö tai yhdistys, angloamerikkalaisissa maissa edunvalvontayhtiö. 

10  Tavoite: lojaalisuuden ja työntekijöiden motivaation edistäminen; http://www.groupe-auchan.com/emploi.html 

11  Tavoite: kasvun rahoittaminen; http://www.homag.com/de-de/career/Seiten/mitarbeiterkapitalbeteiligung.aspx. 

12  Tavoite: EADS-konsernista irtautuminen; http://www.netz-bund.de/pages/mitarbges.pdf, sivulta 32 alkaen. 

13  Tavoite: yksityistäminen ja strateginen osallistuminen; 
http://www.voestalpine.com/annualreport0809/en/management_report/employees.html. 

14  Tavoite: lojaalisuuden ja työntekijöiden motivaation edistäminen; vrt. Handelsbanken, Annual Report 2009, 
http://www.handelsbanken.se/shb/inet/icentsv.nsf/vlookuppics/investor_relations_en_hb_09_eng_ar_rev/$file/hb09eng_medfoto.
pdf, s. 53, 56. 

15  Tavoite: yksityistäminen sekä lojaalisuuden ja työntekijöiden motivaation edistäminen; 
http://www.herend.com/en/manufactory/story/, ei yksityiskohtia ESOP-mallista, ks. vuosi 1992. 

16  Tavoite: yrityksen jatkaminen; http://www.tullis-russell.co.uk/group/about/. 

17  Tavoite: yksityistäminen ja strateginen osallistuminen; http://www.esop.eircom.ie/. 

18  Tavoite: yksityistäminen ja strateginen osallistuminen; http://www.aerlingus.com/aboutus/investorrelations/shareregister/. 
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4.2 Verohelpotukset ja työntekijöiden rahoitusosakkuuden vastavuoroinen tunnustaminen 
 

4.2.1 On osoitettu 19 , etteivät verohelpotukset ole ehdoton edellytys työntekijöiden rahoitus-

osakkuudelle, mutta ne ovat kuitenkin tehokas keino rahoitusosakkuuksien edistämiseksi 
maissa, joissa ne ovat käytössä. Vaikka ne ovatkin laajimmalle levinnyt edistämisväline, 
ylittäisi sitovia verohelpotuksia määräävä unionin malli EU:n toimivallan ja olisi ristiriidassa 
kansallisten lainsäädäntävaltuuksien kanssa. Koska todellisuudessa rajatylittävä yritystoiminta 
ja kansainväliset työurat kuitenkin lisääntyvät, eivät toistaiseksi vain kansallisiksi rajoitetut 
työntekijöiden rahoitusosakkuuden muodot mahdollista niiden yleistymistä Euroopassa 
toivotulla tavalla. Ainoa keino työntekijöiden rahoitusosakkuuden toteuttamiseksi ulkomailla 
sijaitsevissa sivutoimipisteissä on useimmiten kalliin asiantuntemuksen ostaminen, mikä 
nostaa kustannukset niin korkeiksi, että ajatuksesta yleensä luovutaan. Vapaaehtoinen, 

yhtenäinen ja yksinkertainen kannustinmalli, johon sisältyvät samanlaiset 
verojärjestelyt ja kannustimet kaikkialla EU:ssa, voisi tuntuvasti lisätä valmiutta 
työntekijöiden rahoitusosakkuuden käyttöönottoon, sillä tällöin niiden kehittäminen myös 

konsernitasolla20 olisi yksinkertaista. 

 
4.2.2 Verotuksen lykkääminen voisi olla pienin yhteinen nimittäjä, joka voitaisiin ottaa mallia 

koskevan ehdotuksen perustaksi. 
 
4.2.3 Ennen kuin otetaan käyttöön eurooppalainen, yhtenäiset veroetuudet käsittävä malli, olisi 

pyrittävä yksittäisten EU:n jäsenvaltioiden mallien vastavuoroiseen tunnustamiseen. Näin 
parannettaisiin työntekijöiden rahoitusosakkuuden houkuttavuutta ja helpotettaisiin sen 
soveltamista jopa ilman yhtenäistä eurooppalaista ratkaisua. 

 
4.2.4 Verokannustimien ohella yritykset voivat tarjota kannustimia myös alennusten muodossa. 
 

4.3 Työntekijöiden rahoitusosakkuus osuuskunnissa 
 
4.3.1 Tuottajaosuuskunnat ovat hyvä esimerkki työntekijöiden rahoitusosakkuudesta etenkin 

silloin kuin useimmat työntekijät ovat sekä omistajia että työntekijöitä. Maailmanlaajuisesti 
tunnustettujen osuustoiminnallisten arvojen ja periaatteiden mukaisesti kaikilla 

työntekijöillä/jäsenillä on rajoittamaton oikeus osallistua päätöksentekoon 21 . Kokemus 

osoittaa, että kun työntekijät omistavat yrityksensä ja valvovat ja hallinnoivat sitä, johtavat 
kyseiset taatut oikeudet parempaan taloudelliseen tulokseen sekä edistävät selviytymiskykyä 
kriisitilanteessa ja pitkällä aikavälillä työpaikkojen säilymistä työntekijöiden asuinalueella. 
Lain takaama edunvalvonta kannustaa luomaan kehyksen entistä vahvemmalle 
rahoitusosakkuudelle. 

                                                      
19  Ks. PEPPER IV -kertomus, osa I, luku IV, s. 56–58. 

20  Vrt. Thyssen Krupp: http://www.thyssenkrupp.com/de/investor/belegschaftsaktie.html.  

21  Vrt. esimerkiksi ILOn suositus 193 osuustoiminnan edistämisestä. 
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4.4 Työntekijöiden rahoitusosakkuus julkishallinnossa 
 
4.4.1 Työntekijöiden rahoitusosakkuuteen tarjotaan mahdollisuutta lähinnä yrityksissä, jotka ovat 

oikeudelliselta muodoltaan osakeyhtiöitä tai rajavastuuyhtiöitä, sillä tällöin toteutus on 
suhteellisen yksinkertaista. Tietyt yritysmuodot, jotka toimivat ennen kaikkea muulla kuin 
kaupallisella sektorilla – ja siten myös työntekijät näissä yrityksissä –, jäävät luonnostaan 
vaille tätä mahdollisuutta (julkishallinto, voittoa tavoittelemattomat yritykset) tai 
rahoitusosakkuuden toteuttaminen on niissä erittäin hankalaa (yhdistykset, säätiöt jne.). 
Kyseisillä aloilla toimii kuitenkin runsaasti yrityksiä ja siten on myös paljon työntekijöitä, 
joille työntekijöiden rahoitusosakkuus ei tällä hetkellä ole mahdollinen. 

 
4.4.2 Toissijaisuusperiaatteesta huolimatta tavoitteena olisi oltava malli, joka tarjoaa kaikille 

ammattiryhmille ja kaikille yritysmuodoille mahdollisuuden työntekijöiden 
rahoitusosakkuuteen. Tässä yhteydessä on otettava huomioon julkissektorin erityistilanne. 

 
Bryssel 21. lokakuuta 2010 
 

Euroopan talous- ja sosiaalikomitean 
puheenjohtaja 

 
 
 
 

Staffan Nilsson 

 

 
 
 

_____________ 
 
 

HUOM.  Liitteet ovat luettavissa saksaksi, ranskaksi ja englanniksi osoitteessa 
http://www.intercentar.de/en/research/focus-financial-participation-of-
employees/eesc-own-initiative-opinion-soc-371/. 
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EN

APPENDIX 
to the 

OPINION 
of the European Economic and Social Committee 

on 
Employee financial participation in Europe 

 
Appendix I 
 
The Building Block Approach to an EU model 
 
The publication entitled “Financial participation for a new Social Europe” (available in EN, DE, FR, 
IT and PL at http://www.intercentar.de/en/research/focus-financial-participation-of-employees/) sets 
out the path to a European solution and could serve as background material for the EESC opinion. It is 
a response to the European Parliament's report on capital formation and the Commission 
communication referred to at the beginning of this opinion. The proposal that it puts forward for a 
Council Recommendation on a European platform for financial participation utilising the Building 
Block Approach could then be voluntarily implemented on the basis of reciprocal recognition. An 
example of this is the December 2009 recognition of the French FCPE model and its tax deferment by 
the German tax authorities (a decision was also taken on equal treatment of similar German models). 
 
Definition of the three basic elements of EFP 
 
Referring to the catalogue of minimum requirements (e.g., being transparent, broad-based, etc.) the 
Building Block Approach reflects the existing postulates of the European Commission and neither 
relies on nor excludes tax incentives. All elements are voluntary for both enterprises and employees. 
They can be put together in any combination with the different building-blocks tailored to the specific 
needs of the given enterprise. The building blocks should consist of the three basic EFP elements: 
 
1. Cash-based and deferred profit-sharing 
 
In cash-based profit sharing and deferred profit-sharing schemes, part of an employee's remuneration 
is directly linked to the profits of the enterprise. In contrast to individual incentives, this concept 
involves a collective scheme which generally applies to all employees. The formula may include 
profits, productivity and return on investment. Bonuses are normally paid in addition to a basic fixed 
wage and provide a variable source of income. They may be paid out in cash or on a deferred basis 
into a company saving scheme, and can be invested in the capital markets or the company’s shares.  
 
2. Employee share-holding (stock options and employee shares) 
 
In share ownership plans, shares may be distributed for free or may be sold at the market price or 
under preferential conditions. The latter may include sale at a discount rate (Discounted Stock 
Purchase Plan), sale at a lower price through forms of delayed payment (usually within a capital 
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increase), or by giving priority in public offerings to all or a group of employees. To defer the 
valuation problem in unlisted SMEs, capital participation may initially take the form of an employee 
loan to the company, creating corporate debt (external capital) subsequently converted into company 
shares. Valuation of the shares designated for acquisition through the loan can be postponed until the 
moment of the actual conversion into shares (debt-to-equity) without impeding the implementation of 
the scheme. 
 
Employee stock options, unlike executive stock options granted to reward individual performance, are 
broad-based. The company grants employees options which entitle them to acquire shares in the 
company at a later date, but at a per share price fixed at the time the option is granted. Potential gain 
from rising stock values is the primary reward conferred by options. 
 
3. Employee Stock Ownership Plans as collective schemes 
 
Employee Stock Ownership Plans (ESOPs) are funded by the company either contributing shares to 
the plan, contributing cash that the plan uses to buy shares, or by having the plan borrow money to 
buy new or existing shares. The schemes may be combined, resulting in the following essential 
structure: 
 
(i) The company establishes an employee share ownership fund in favour of its employees (in 

continental Europe in the form of a limited company, foundation or association; in the UK 
and North America usually a trust-ESOT). 

(ii) The fund is usually financed by a combination of company contributions and borrowings. 
Company contributions often are part of a profit-sharing agreement with the employees. The 
trust may borrow money directly from a bank or from the company, which in turn may take 
a loan from a bank or other lender. Shares are either acquired directly from the existing 
shareholders or by means of a new share issue. 

(iii) The shares are held collectively in the trust, and are only allocated to individual employees 
accounts, or distributed, after a particular holding period.  

(iv) The loan may be repaid by direct cash contributions from the company to the fund, monies 
received from sale of shares to the share-based profit-sharing scheme, or dividends on the 
shares held in the fund. 

 
* 
 

*        * 
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Appendix II 
 
Overview of national EFP models as of 2008, PEPPERIV report at: 
 
http://www.eurofound.europa.eu/areas/participationatwork/pepperreports.htm 
 
Summaries in EN/DE/FR/IT/PL at: 
 
http://www.intercentar.de/en/research/focus-financial-participation-of-employees/the-pepper-iv-
report/ 
 
 

* 
 

*        * 
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Appendix III 
 
Examples of best practice 
 
1. The French Auchan model for increasing employee loyalty and motivation 
 
In 1961, Gérard MULLIEZ opens the first store AUCHAN in the « Hauts Champs » area of Roubaix 
(Nord). Other openings follow, firstly in France, then in Spain, in Italy, in Luxemburg, in Portugal, in 
Hungary, in Poland, en Romania and also in China, in Taiwan, in Russia, in Ukraine and Dubai, i.e. 
13 pays. 4 core businesses: hypermarkets, supermarkets, shopping centres, banking. 
 
AUCHAN is the world’s 11th largest food retailer and n° 7 in Europe. € 39,7 billion in revenue before 
tax 2009; € 2,348 billion in EBITDA; € 661 million in profit for the year attributable to owners of the 
parent; 243 000 employees (average full-time equivalent). 
 
A corporate vision: To improve purchasing power and quality of life of the greatest number of 
customers, with responsible, professional, committed and respected employees. A single ambition: 
To be a leading, innovative, multi-channel retailing group. Unshakeable values: Trust, sharing and 
progress. 
 
An entrepreneurial project based on participative management: 
 
• Share knowledge: training, information 
• Share decisions: trust, enabling initiatives  
• Share profit and stock: profit sharing and employee share ownership. 

 
Financial participation, which complements individual earnings, is carried out by a compulsory profit 
sharing scheme (“participation“ introduced in 1968) and a voluntary profit sharing scheme 
(“intéressement“ introduced in 1972). In the framework of a savings plan these two schemes give 
employees the opportunity to acquire shares of the company. 
 
Today AUCHAN GROUP stock is owned up to 87% by MULLIEZ Family and up to 13% by 
110 000 employee shareholders in France, Spain, Portugal, Italy, Luxemburg, Poland and Hungary). 
The share value is fixed, yearly, by a college of 3 independent experts. 
 
2. Employee Stock Ownership Plans (ESOPs) as a UK business succession tool 
 
Employee share schemes are increasingly used in the UK as a business succession tool, though not 
nearly so often as in the USA. The main body of this report highlights the tragic situation all over 
Europe every year when privately owned businesses fold because their owners are no longer able to 
stay involved, but don’t have anyone close to handover their business to, or who sell to asset strippers 
who close production centres and sack employees just to improve the operating margins of what 
survives. Owners who use ESOPs do not have to surrender control – they can sell ten, 20 or 
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30 percent of the equity to their employees if they choose. Some even decide to sell 100 percent of the 
business to their employees via one type of ESOP or another. 
 
2.1 How is it done? 
 
Set up an employee benefit trust. Basically, the company provides funds to the trustees, perhaps in the 
form of a loan. Alternatively, if the company is not privately held it can underwrite borrowing by the 
trust from a bank or other third party. The trustees use these funds to acquire shares from the retiring 
shareholder on impartial terms. The shares are used to set up an employee share scheme. This allows 
the owners to offer the chance of participation to all the full-time employees, under the same terms, 
though employees are not obliged to become shareholders. However, if a company’s future is 
threatened - without radical re-organisation being imposed- then almost all the employees tend to 
participate. If established under a government tax-sponsored regime such as SAYE-Sharesave, 
Enterprise Management Incentive or the Share Incentive Plan (SIP), the employee share plan 
incentives will be taxed at low rates (or even escape tax altogether). A tax-efficient result is available 
for the selling shareholder, for the company and for its employees. These transactions can be 
attractive to proprietors who seek continuity in the business whilst receiving value for their shares. 
 
2.2 An employee benefit trust is established 
 
• The trust mechanism is financed by bank loans to purchase the company shares and to receive 

company profits to pay off the bank loans. 
• The trust dispenses the shares to the employees through bona fide employee share schemes but 

also buys back the shares from the employees for subsequent recycling when they sell. Existing 
shareholders sell piecemeal to the employee share trust as a capital gains tax transaction to make 
shares available for employee share schemes and as a cash extraction mechanism. The shares are 
recycled through the trust for successive generations of employees who sell their shares on 
retirement. 

• First, the company shares must be independently valued – not so easy if it’s privately held. 
Obtaining value: the sale should take place on impartial terms, which will be subject to official 
scrutiny. HM Revenue & Customs generally attaches much lower values to private company 
shares than to quoted shares on the grounds that private company shares cannot be traded. If the 
sale has taken place at a price higher than HMRC consider fair they may seek to assess the 
difference to income tax. However if an employee trust has been established this can be used to 
create an internal market in the shares, which permits share sales by employees within the 
company. The existence of an internal market removes part of the justification for discounting 
the value of private company shares and can therefore result in a higher value. 

 
2.3 Case history: Child Base 
 
Based in Newport Pagnell, Buckinghamshire, Childbase, which is 50% privately-owned and 50% 
employee-owned, recorded pre-tax profits of £2.7m on a turnover of £27.7m last year. It is currently 
31st among the Sunday Times list of ‘Best 100 companies to work for in Britain’ 
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What began as one nursery for 20 children in an English village is today a major business. As Child 
Base’s chief executive officer Mike Thompson explains, his company operates 38 nurseries for 
children across south-east England, employing 1,100 staff. There has been a radical change in the 
long-term direction of the organisation, to carry Child Base forward as an employee-owned business. 
Child Base was a family business – Mike Thompson was in day-today charge and his father was the 
chairman. The Thompsons were the major shareholders, although the company also had a number of 
external investors. But over the past ten years this has changed. Staff at each of the nurseries have 
been encouraged to acquire shares in the venture, initially on a “buy one, get one free” basis, but most 
recently on a three-for-one basis. The remaining private shareholders are committed to transferring 
their shares to the Employee Benefit Trust, so that employees can either hold their own shares or own 
them collectively within the EBT. Meanwhile, the Thompson family holding is down to around 
28 percent. The target for the next decade is to see the employee share holding increase to 100 
percent. 
 
Mike Thompson points out that shares have increased in value significantly over the past six years, 
with dividends increasing from 6p to 12.5p. Child Base organises share dealing days twice a year, in 
May and November, when shares can be bought or sold at the value set by the company’s 
accountants. Child Base includes elected representatives on the Employee Benefit Trust, and Mr 
Thompson has to justify his position as chief executive by ability and not simply by the size of his 
share stake. Child Base’s profits have provided a mechanism for the company (via the Employee 
Benefit Trust) to buy out some of the existing shareholders, including part of the Thompson family’s 
own holding, an arrangement which Mike says offers investors a fair and equitable exit route.  
 
2.4 Case history: Parfetts 
 
Parfetts is a cash and carry business with operations at six locations across England. 
 
Alan Parfett started the company with his wife and eldest son Steve in 1980. Alan retired in 1989 and 
Steve Parfett took on the role of Managing Director. As Steve’s own retirement approached, the issue 
of business succession was considered. With no immediate prospect of the business being handed 
over to a third generation, the Parfett family took the decision in 2008 to transfer into employee 
ownership. 
 
‘We looked at all options, including a management buy-out, selling to overseas investors or selling to 
the competition,’ says Steve Parfett. ‘However, we did not want to see the company broken up and 
renamed. Having worked with John Lewis in my younger days, I spoke to them and began to 
appreciate there was a vibrant employee ownership sector, which sounded the ideal route to take.’ 
Steve says that the family felt it was more important to sustain the successful organisation built up 
over 28 years rather than to get ‘top dollar’ for the business: ‘We’re happy to do this to see the name 
of the business going forward and retaining independence.’ Parfetts two-stage process includes a 
phased handover to ensure continuity. The family has sold a majority shareholding to the employees, 
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demonstrating its commitment to employee ownership. The target is that Parfetts will be completely 
employee-owned within seven to ten years. (source: John Lewis Partnership). 
 
3. The Voestalpine employee foundation as an example of strategic participation 
 
Voestalpine AG has had an employee share ownership scheme since November 2000. It was 
developed within the group and, with its focus on the "strategic ownership" of employees of their own 
company, it constitutes a special case in the discussion of employee share ownership. The long-term 
block vote of the participating employees makes the workforce, with more than 10% of the shares, a 
major shareholder in the group. 
 
3.1 The Voestalpine Group 
 
Voestalpine AG is an international group specialising in steel manufacture and processing. The group 
consists of five divisions and approximately 300 companies operating in around 60 countries. Group 
headquarters is in Linz, Austria. Total turnover of around EUR 8.55 bn and EBIT of EUR 352 m for 
the financial year ending March 2010, achieved despite the extremely difficult conditions of the 
worldwide economic crisis, make Voestalpine currently one of the most profitable European steel 
producers. Worldwide the group employs a workforce of 39 800, about half of them in Austria. 
 
3.2 Strategic basis and development of the model 
 
In the course of the discussions between group management and the works council on the full 
privatisation of the group in spring 2000 (at that time the government held a 38% stake - now the 
group is fully privatised), the idea was mooted - which was unprecedented in Austria at that time - of 
a massive workforce stake in an economically successful company. The workforce as a major 
shareholder would stabilise the ownership structure and support the long-term development of the 
group. In addition to this basic objective, workers were also to be offered the opportunity of 
participating in the company's success. A private foundation was jointly set up to manage the 
workforce's equity stake. 
 
3.3 The Austrian model 
 
The Austrian system of collective agreements provides for "opening clauses", under which parts of 
overall wage increases may be used for a specific purpose. This instrument was used on a number of 
occasions in Austria to finance share allocations in accordance with company agreements. Shares 
were also issued to workers regularly in connection with annual bonuses (profit-sharing). The tax 
relief available in Austria on share issues of this kind increases their value. All employees in Austria 
are included in the model on this basis. As the beneficial owners of shares, employees are entitled to 
dividends and they combine their voting rights throughout their period of employment at the group 
through the Voestalpine private foundation for employee participation. This joint management of 
shares by trustees makes it possible for the workforce to act collectively as a major shareholder at 
group general meetings. 
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3.4 The international model 
 
Because of different legal bases, it has not been possible to "export" the Austrian model in its existing 
form. A compact model had to be developed which, despite major differences in tax law and also 
labour law in Europe, could be used in the most diverse countries. Beginning in the Netherlands (from 
2004) and later in the United Kingdom and Germany (from 2009), a model of this kind was 
implemented following extensive development work. Employees were offered the opportunity of 
acquiring shares in their own company at discounted prices. The shares entitle their owners to 
dividends and cannot be sold for a period of five years. Voting rights are combined on an international 
basis through the Voestalpine private foundation for employee participation. The joint policy line to 
be taken in discussions at the AGM is hammered out through the group's European works council. 
The average participation rate for these three countries is around 15%. International employee 
participation is being steadily developed, with the planned successive integration of other countries. 
 
3.5 Experience at the group 
 
At present around 21 400 employees in 49 Austrian companies and 32 companies in the Netherlands, 
the United Kingdom and Germany own shares in their own company through the two variants of the 
model. In total employees currently hold 13.3% of voting rights in Voestalpine AG (more than 
22 million shares) and thus at present constitute one of the group's three largest shareholders.  
 
After ten years of experience of employee participation, the stakeholders in the model, management 
and the works council, but also the workforce as a whole, can conclude that the experiment has been 
successful overall. Share ownership has undoubtedly fostered greater identification with the company 
and encouraged employees to take a greater interest in the group's economic progress. The 
participation model makes it possible to participate personally in the company's success through 
dividend payments and possible increases in the value of shares by the time they are sold. In particular 
employee participation in the form of strategic ownership extends the workforce's opportunities for 
contributing to the group's long-term development, which can be seen as a useful complement to the 
participation rights of employee representatives laid down in labour law. The workforce's massive 
participation in Voestalpine AG's share capital also constitutes a "poison pill" to guard against hostile 
takeover bids, it brings stability to the ownership structure and offers partnership in major corporate 
decisions through group general meetings, in the interests of all employees. 
 
With the development of this employee participation model, the in-house partners in Voestalpine AG 
have reacted creatively to new challenges. The model's success to date and its high level of acceptance 
by the workforce form the basis for ongoing development and the rolling out of employee share 
ownership to employees throughout the group. 
 
4. Cooperatives – Transferring ownership of an enterprise to its employees as a workers' 

cooperative 
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Many companies disappear and will continue to disappear in France for want of anyone to take them 
over. One possible solution to this problem is insufficiently well known: the transfer of ownership of 
the company to its employees in the form of a workers' cooperative (French: SCOP). This means 
transferring to the workforce the means of production which they themselves have helped to prosper. 
It also involves the owner in a managed handover of control to company employees. The transfer is 
progressive as shareholders withdraw. In this way the industrial capital is preserved, along with the 
company's relationship with its customers, suppliers and partners. Sellers and buyers receive support 
throughout the process from the Scop Entreprises network. 
 
The first step is to work with the seller and his entourage: accountant, lawyer, investment adviser and 
even the family. A complete case-by-case analysis is conducted of the appropriateness of a transfer of 
ownership to the employees. All obstacles are identified, both objective and real ones, and subjective 
ones - arising mainly from a change of perspective, in order to ensure that the employees will be able 
to keep the company on course. Management potential in particular is examined. More often than one 
might think there will be one or more individuals among the employees capable of becoming 
managers. And if not, external recruitment can be envisaged. Apart from the human aspect, there is 
also the financial one: Will the employees be able to finance the buyout? 
 
Scop Entreprises explains in detail the advantages of a cooperative approach: indivisible reserves 
constituting a collective asset which ensures the company's financial soundness, fair participation in 
major decisions on the basis of the one person, one vote principle, close connection with the local 
area, motivation and dynamism harnessed to the project. Not only the seller but also the employees 
have to be convinced of their ability to take over their own company, with or without the assistance of 
one or more external buyers. 
 
Pierre LIRET - pliret@scop.coop; les-scop@scop.coop; www.les-scop.coop 
 
4.1 Preserving the structure in competition with the major distribution groups 
 
Récapé Scop SA, meat retailer, Haute-Garonne, 120 employees. Buyout from retiring owners in 2004. 
The history of Récapé goes back to1974, with its establishment as a limited company by Max Récapé. 
In 1998, eight years after the company went public, the founder retired and chose to sell out to 
company employees. In 2004 the shareholders' agreement expired and several of the managers retired. 
In order to prevent the generational transfer problem recurring, the youngest associates decided to 
convert the company into a workers' co-operatives. 
 
"We became a cooperative in November 2004", recalls Michel Rayssac, CEO of the cooperative. "But 
according to the experts who advised us we had already been behaving like a cooperative for years!" 
Philippe Benzoni, accountant with the firm Sygnature, adds: "The Récapé shareholder pact described 
the operation of a cooperative without realising it! Rather than looking for an external investor, the 
associates decided to become a cooperative, a course of action which responded to the company's 
needs: to ensure stability, involve workers democratically and attract finance while reducing 
previously very heavy business taxes." 
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Opening up the company's capital to employees also boosted the company's equity. Since late 2005 all 
employees have been able to take a capital stake in the cooperative, following an information 
campaign by managers. "The objective of becoming a cooperative was twofold: to maintain the 
company's structure in competition with the major distribution groups and to bring about a transfer of 
ownership which treated everyone fairly", Michel Rayssac recalls. With just over 100 employees and 
12 branches in the Haut-Garonne department, the Récapé cooperative is a major local actor in the 
meat trade (shops, processing of meat products, distribution). Its turnover for the last financial year 
was EUR 14 million. 
 
Pierre Liret. Site : www.recape.fr  
 
4.2 Ceralep, a world leader in its sector 
 
Ceralep, electrical insulators, Drôme, 50 employees. Employee buyout following the company's 
liquidation by a pension fund in 2003. 
 
The Ceralep factory, at Saint-Vallier in the Drôme region, a manufacturer of electrical insulators for 
pylons and electrical cables, which seemed set to close in early 2004, was saved by its workforce who 
set up a cooperative. When the commercial court at Romans decided to liquidate Ceralep on 
28 January 2004, only a few employees and trade union activists believed that the company still had a 
future. Among them were Bruno Piazza and his deputy, Robert Nicaise. The company was productive 
and the workforce skilled, but PPCI, the US pension fund which put the company into liquidation, had 
run down the company's business in order to poach its customers. The representatives of the CGT 
trade union on the works council lost no time and obtained promises of firm orders. They also had the 
idea of setting up a workers' cooperative. However, the savings of the employees interested in the 
scheme were not sufficient to raise the EUR 100 000 needed as a financial guarantee for the 
cooperative. The works council then made a public appeal in the markets of the region and distributed 
leaflets. The Drôme General Council and a number of municipalities contributed, and in less than four 
weeks contributions from employees and some 800 individuals made it possible to make an 
application to the Romans commercial court, which on 15 April 2004 ratified the establishment of the 
cooperative, which was able to keep on 53 employees out of an original total of 92. Robert Nicaise 
took on the management of the cooperative. Since the buyout, Ceralep has exceeded its targets each 
year (annual production 1 200 tonnes) and has moved back into profit. Today it is a world leader in 
the manufacture of very large, one-piece insulators, and the European leader in high and very high 
voltage insulators. The company has held onto its customers (Areva, Nexans, ABB, Siemens etc.) for 
its traditional insulators and it is working on new projects with the French atomic energy agency 
(CEA) for the storage of nuclear waste. Investment is the cooperative's priority: "The workforce 
knows that, if we are to meet orders, we need good production facilities, and that if we want wage 
increases, we have to make profits", Ceralep's CEO commented. 
 
Website: www.ceralep.com 
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Extract from an article by Gérard Méjean which appeared in Le Monde on 13 February 2007 
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