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Tematski vecer z malimi delnicarii
Le zdruZeni lahko uveljavijo svoje pravice

Komu so se mar mali
delnicarji?

a tematskem veceru, prvem v nizu,
N ki ga je v Hotelu Creina organizirala

druzba GBD, so o aktualni tematiki
iztisov malih delnicarjev iz slovenskih
delniskih druzb razpravijali dr. Borut
Bratina z Ekonomsko-poslovne fakultete v
Mariboru, izvrina direktorica GBD Skupine
Ani Klemenci¢, direktor Agencije za trg
vrednostnih papirjev (ATVP) dr. Damjan
Zugelj ter predsednik druitva Mali delni¢arii
- skupaj smo mo¢nejsi Rajko Stankovic,

»V primeru stecaja Istrabenza bo ob svoje
premozenje 16.000 malih delnicarjev
koprskega holdinga, hkrati pa tudi 62.000
malih delni¢arjev NFD holdinga ter 40.000
delni¢arjev Petrola.« je na najbolj aktualno
problematiko malih delnicarjev ze v uvodu
opozoril Stankovi€ ter dodal, da se morajo
mali delnicarji zavedati svojih pravic in zaceti
zdruZevati. Nizko stanje kulture upravljanja
podjetij v Sloveniji Zugelj pripisuje problemu
lastnistva, ki Se ni v celoti definirano: »Vsake
volitve nas vracajo na tocko nic. Dokler to ne
bo resenoc, se bodo uprave odlocale, kako do
prevlade v podjetjih. Ko ATVP Zeli postaviti
stvari na svoje tire, ne pride do pravega
epiloga.«

Krivi tudi nadzorniki

Tako so se kijub sedanjim institucijam zaradi
prevzemnih tezenj posameznikov nekdaj
dobro stojece druzbe znasle na kolenih. Po
mnenju Stankovida je danasnja situacija tudi
posledica nekvalificiranih nadzornikov. »Veliko
Jih na polozaj pride tudi glede na pripadnost.
Ne razumem pa, zakaj izkuseni nadzorniki ne
reagirajo, ko bilahko. Tako Ze razmisliamo o

»V Sloveniji se ne morem na nikogar obrniti,«
je povedal mali deini¢ar BTC Gordan Sibi¢, ki
za toZzbe mesecno zapravi tisoc evrov.

toZbi zoper Janka Kosmino in Toneta Turnska,
ki nista postavila ultimata z odstopom Bosku
Srotu in lgorju Bavcarju ob razkritju lastnistva
v Pivovarni Lasko in Istrabenzu.« Dy, Bratina
je povedal, da je uveljavljanje nadzornikov pri
nas e na zacetku, zato slovenska javnost ne
more bitl zadovoljna z njihovim delovaniem:
»DrZava naj spostuje zakone, ki jih je sama
napisala, uprave v podjetjih pa kodekse
upravljanja javnih delniskih druzb. To bo
pripomoglo k dvigu korporacijske kulture.«

Prevzemom manjkata zakonitost in
transparentnost

Po mnenju Zuglja z menedzerskimi prevzemi

ne bi bilo ni¢ narobe, ¢e bi bili zakoniti in jasni:

»Ce bi bila izpolnjena ta pogoja in bi priglo do
znanega lastnika, bi se odgovorni osredotoili
na poslovanje podjeti], kar bi na koncu
pripeljalo do zadovoljstva vseh delnicarjev.«

Na ocitek, da Agencija ne stori dovolj za male
delnicarje, se je Zugelj odzval, da po zakonu
lahko ATVP sodi samo o primerih, ko lastninski
delez znasa od 25 do 75 odstotkov. Dodal je
Se, da v tujini institucije, kot je OECD, dnevno
spremljajo dogajanje v Sloveniji in so z njim
seznanjene, tako da se lahko mali delnicarji
obrnejo tudi nanje. ATVP pa se v civilne spore
ne more vpletati,

»Ko te izstisnejo, le Se vdragein
dolgotrajne TOZBE«

Svoje primere iztisnitev so predstavili tudi ’
posamezniki iz obcinstva, Gordan Sibié je
pojasnil, da se v Sloveniji ne more na nikogar
obrniti: »VloZil sem toZbo zoper BTC na
nicnost sklepa iz leta 2001, od takrat pa me
pravdanje vsak mesec stane tisol evrov. Visje
sodisce je decembra 2007 odlocilo meni v
prid, vendar uprava, ki edina lahko v sodnem
registru vine kapital na raven iz leta 2001, tega
noce storiti« Ved upanja na ugoden sodni
razplet si obetajo mali delnicarji Turisticnega
podjetja PortoroZ, ki so se ob iztisnitvi s
strani Term Catez zaradi prenizko ponujene
odpravnine obrnili na sodisce. Ponujena
cena je bila namrec najmanj stirikrat nizja od
ocenjene vrednosti. Podobne usode je bil
deleZen tudi mali delnicar Droge Kolinske
Janez Kosak, nekdanji viceguverner Banke
Slovenija: »Istrabenz bi moral pred iztisnitvijo
opraviti cenitev druzbe in na podlagi te
cenitve predlagati posteno ceno. Nekaterih
blagovnih znamk take v bilancah sploh niso
vrednotili, nepremicnine so bile vrednotene
po historicni cenl.« Omenjene tozbe $e trajajo.
»TeZzava nastopi, Ce sodisce ne razsodi
razmeroma hitro — proces bi moral trajati
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cenitev, najeti odvetnika za pripravo toZbe
itn. Vec kot leto dni so trajala pogajanja GBD
z lastnikom Iskreemeca, da je odkupil delnice
PO prevzemni ceni« je Ani Klemenéi¢
poudarila teZave, s katerimi se sre¢ujejo mali
delni¢arji.

Jure Rozman

Opozorilo!

V zadnjem casu nas je poklicalo
vec nasih strank, ki jih je zanimalo,

] kaj pomenijo telefonski klici iz
UdeleZenci prvega tematskega vecera v hotelu Creina z leve proti desni: Dr. Borut Brating, Ani klicnega centra, ki brez kakrénega

Klemenci¢, Dr. Damjan Zugelj in Rajko Stankovi¢

4 . o

koli poznavanja stroke vse imetnike
vrednostnih papirjev po delniski knjigi

najvec¢ do enega leta,« je poudaril Bratina. prepoazno. Skodne posledice bomo ¢utili ée (trenutno je to delniska knjiga Krona
»V primerih, ki trajajo dalj ¢asa, sta namrec najmanj 10 let. Senior ID d.d.,, pred tem je bila to NFD1)
ogrozeni dve pravid, saj bi z nekaterimi Zanimiv primer so tudi delnicarji, ki so svoje obvesca, da jih v njihovi druzbi DELNICA
spremembami povzrodili se vedjo zmedo. certifikate viozili v Triglavski narodni park, kar ¢aka nalozbeno priporocilo borzne hise.
Ce je sklep skupicine neveljaven, se sklepi je bila zadnja javna ponudba, kamor si lahko To nalozbeno priporocilo je, naj prodajo
naslednjih skupscin presojajo od primera do viozil certifikat. Delnicarji se danes namrec ne delnice, ki jih imajo, in kupijo delnice
primera. Treba pa je poudariti, da morebitna morejo s temi delnicami ni¢ poceti« Krke.
odskodninska odgovornost ostane.«
L , ) Sofenja v razunmen roku ol GBD BPD d.d. obvesca vse svoje stranke,
: ?f“”aﬁ?f‘f prez nadzora i »Primeri iz prakse kazejo, kako dale¢ smo da niti poslovno niti kako drugace
! od pravice do sojenja v razumnem roku. ni povezana z druzbo DELNICA, ki
»Niso pa problem malih delnicarjev le Premalo javnega obsojanja in zgraZanja so opravija te telefonske klice in nagovarja
iztisnitve po pravicni ceni, v nedogled delezna pricakovanja vadilnih, ki so se odio¢i stranke k prodaji delnic. GBD BPD d.d.
trajajoci sodni postopki in pomanjkanje prevzeti padjetje, da jim morajo biti delnice odklanja tak na¢in komuniciranja
strokovnega kadra na sodiscih, temvec tudi od preostalih (ve¢inoma bistvena slabée s strankami, saj meni, da so lahko
wne mar}lpulacije_ Prgq njim‘i msg imun‘i ne informiranih) delnicarjev skoraj podarjene. takéni nasveti marsikdaj skodljivi.
Easomac?mt:e na tUIJ:h kap«talsﬁih trgih., Uprave so vecinoma Ze prej manipulirale tako Vsekakor pa delnicarje opozarjamo,
adzorne institucije ukrepajo ve¢inoma za . Vi ; ! o
nazaj, ko je 7e pregozno ii sje skode malim i fwear;?eicgnzw r;eaugstélmroﬂgﬁ ]?e[iu inc?l:s?rrw/ii,i'vse ajse predhodno dobro pozanimajo
- i i ' v I o tem, ali je prodaja oziroma nakup
delnicarjem ne da povrniti. podjetje. Tak primer, ki pa ni edini, je Perutnina nekeqa vrednostneaa papiri et
V Sloveniji se sreCujemo z neustreznim Pruj. g . gap p’”‘f p.am‘ na
‘corporate governance’, torej upravijanjem Pogajanja manjsinskih delnicarjev so lahko odloc:te\/f pa tudio v.seh SthkI.h' ((I 50
podjetij in nedelujocimi nadzornimi svet, ki zelo napoma in dolgotrajna ter vecinoma povezanlssvetovanjfzm, prf)fiajo "
biv mnogih primerih lahko ukrepali, ko je bil prepuicena posameznikom. S tem povezani nakupom vrednostnih papirjev.

Se Cas. Bojim se, da je za marsikoga danes Ze strogki niso majhni, saj je treba opraviti ~ e , ot



