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Zaradi v krizi nasedlega poskusa mene-
dzerskega prevzema Pivovarne Lagko in
druzb v njeni skupini s strani razvpite-
ga tajkuna Bogka Srota, se v skupini zdaj
soocajo z astronomsko visokim dol-
gom v visini okoli 450 milijonov evrov.
Od tega pride na Pivovarno Lasko sko-
raj 270 milijonov, na Pivovarno Union
pa 145 milijonov evrov. Okoli 300 mi-
lijonov evrov je kratkoro¢nih kreditov,
ki so kot mlinski kamni pri poslovanju
in razvoju Pivovarne Lagko; najvedji del
kreditov je pri NLB v vedinski drzavni
lasti. Pivovarji na celu s predsednikom
uprave Dusanom Zorkom (po odstopu
Roberta Sege je v upravi le se Gorazd
Lukman) so zato prisiljeni prodajati
svoje nalozbe; letos nacrtujejo prodajo
svojega dela Mercatorja, Dela in Fructa-
la, s ¢cimer Zelijo dolg do konca leta zni-
Zati na vzdrznih 160 milijonov. V ka-
k$nem polozaju so zdaj, je Zorko poja-
snil v nedavnem pogovoru za Delo: Pi-
vovarna Lasko, d. d., je imela lani 80 mi-
lijonov evrov prometa, dosegla je 11 mi-
lijonov dobi¢ka iz poslovanja, toda pla-
¢ala kar 13 milijonov evrov obresti.

Cakajoc soglasje za Vecer

Med odprodajo delezev oziroma druzb
Mercator, Delo in Fructal niso uvrsti-
li prodaje Pivovarne Union, kar je po
eni strani logi¢no, saj sodi v njihov co-
re business, torej osrednjo dejavnost,
toda za Union se je pred ¢asom Ze za-
nimal privatizacijski tajkun Igor Lah,
menda celo s podporo ministra za fi-
nance Franca Krizanica. Dale¢ najvedii
ekonomski podvig je prodaja 23,3-o0d-
stotnega deleza Mercatorja, najvecje-
ga slovenskega trgovcea, s ¢Cimer bi Pivo-
varna Lasko glede na prispele ponudbe
lahko zasluZila do tudi 181 milijonov
evrov, o interesih in politi¢nih konota-
cijah v zvezi s tem pa kasneje. Kronolo-
$ko prva je (bila) nameravana prodaja
medijske hise Delo, pod katere okrilje
sodijo trije od $tirih najvedjih sloven-
skih dnevnikov; Delo, Slovenske no-
vice in Vecer. Veler je primer zase, saj
ga je Delo dolzno prodati zaradi zna-
ne odlocbe Urada za varstvo konku-
rence (UVK) septembra 2009, da Delov
79-odstotni deleZ v Veceru ni v skladu
s pravili konkurence, ki omejujejo me-
dijsko koncentracijo.

Predsednik uprave Dela Jurij Giacomel-
li se je ze junija lani s soglasjem vodstva
Pivovarne Lasko odlocil za prodajo de-
leza v Veceru najboljemu ponudniku,
prekmurski druzbi 3Lan, za 9,25 mili-
jona evrov. Nedavno je dal za ta posel

dovoljenje tudi UVK. Pocakati je treba
e na dovoljenje ministrstva za kultu-
ro pod vodstvom Majde Sirca, ki pa po
zakonu nima veliko moZnosti za to, da
morda ne bi izdala soglasja.

Hladna prha za Delo

Za Delo je Pivovarna Lasko kupce z jav-
nim razpisom povabila k oddaji ponudb
ze novembra lani, prispele so tri ponud-
be; ponudbe $vedske medijske korpora-
cije Bonnier (ta ima v lasti casnik Finan-
ce), $vicarske zaloZniske hise Ringier in
konzorcija treh tujih posameznikov. Vi-
$§ina ponudb je bila menda za vodilne v
Pivovarni Lasko hladna prha, zgolj od
devet do 15 milijonov evrov. Pred leti je
$e veljalo, da je ¢asopisna hisa Delo vre-
dna sto ali ve¢ milijonov evrov. Banka
Hypo Alpe-Adria je $e lani za 58-mili-
jonsko posojilo, odobreno pivovarjem,
sprejela kot zavarovanje delnice Dela,
kar je bil z danasnjega vidika ocitno zelo
slab posel. Vprasanje je, ali niso bile ob
ekonomski vprasljivosti posla v ozadju
spet obljubljene kaksne politi¢ne konce-
sije v medijski hisi, tokrat stranki LDS.
Ni¢ ¢udnega, da sta Hypo Alpe-Adria in
Pivovarna Lasko prejsnji mesec dosegli
»nacelni sporazum o reprogramiranjuc
58 milijonov evrov tezkega posojila, kaj
drugega banki, ¢e ne zeli dodatno slabiti
kreditnega portfelja, tudi ne preostane.
Ceprav je hitra prodaja Dela, d. d., ne-
dvomno v ekonomskem interesu Pivo-
varne Lasko, je hkrati v politicnem pri-
mezu. Po NLB, Banke Celje in Kada jo
obvladuje sedanja vlada, ki ne bo do-
pustila prodaje »politicno nepreverje-
nemu« lastniku. Edina politi¢no neza-
nimiva prodaja Pivovarne Lagko tako
ostaja Fructal, za katerega si Zelijo La-
scani iztrziti vsaj 40 milijonov evrow.
Zanj to ajdovsko druzbo naj bi se zani-
mal italijanski San Benedetto.

Agrokor driavni sovraznik

Najvecje vprasanje je, kaj bo s prodajo
dragulja v pivovarski kroni, skoraj Cetr-
tinskega deleza Mercatorja. Kot je zna-
no, so po razpisu na zacetku februar-
ja zavezujoce ponudbe zanj oddali hr-
vaski koncern Agrokor Ivice Todori¢a
in dva mednarodna investicijska skla-
da, londonski Mid Europa Partners in
Warburg Pincus. Todori¢ naj bi ponudil
206 evrov za delnico, oba sklada pa pre-
cej manj, med 150 in 170 evrov za delni-
co. Glede na stevilo prodajanih delnic,
878 tiso¢, ponuja Agrokor 181 milijonov
evrov, najnizja ponudba pa je nekaj nad
130 milijoni evrov. Razlika je o¢itna, to-

da jasno je, da cena ne bo edino meri-
lo pri izbiri kupca, &e bo sploh kateri iz-
bran. »Cena je pomembna, ampak po-
leg nje bomo pogledali e druge okoli-
§¢ine, dolgoro¢no pomembne za ohra-
nitev skupine Pivovarne Lasko in nje-
ne dolgoletne tradicije« je dejal Zorko
za Delo. Vsekakor se glede Mercatorja
ohranja tradicija boja za nacionalni in-
teres v gospodarstvu, v imenu katere so
posamezne interesne skupine v Sloveni-
ji bogatele zadnjih dvajset let in namera-
vajo Se naprej.

V prvo frontno ¢rto boja zoper Agrokor
se je postavil Dnevnik, ki je blizu Gre-
gorju Golobicu, predsedniku Zares. Kot
pisejo, gre za poskus sovrazinega pre-
vzema na rac¢un slovenskih dobaviteljev
in Mercatorjevih zaposlenih. Dobavite-
lje naj bi Agrokor Se bolj stiskal, kot jih
zdaj Mercator, zaradi sinergijskih uéin-
kov naj bi odpustili okoli 2000 zaposle-
nih, toda tistih v Mercatorjevih centrih
na obmodju nekdanje Jugoslavije, ne v
Sloveniji. Agrokor naj bi si z nakupom
in pridobitvijo Mercatorjevih nepremic-
nin popravil tezak financni polozaj za-
radi velike zadolzenosti. Na Hrvaskem
naj bi zaradi varstva konkurence veéino
Mercatorjevih centrov prodali.

Ministrska farsa

Minister za kmetijstvo Dejan Zidan je
ze oznanil, da prodaji Mercatorja Agro-
korju »absolutno nasprotuje«, proi-
zvodnja hrane je namre¢ stratesko po-
membna, poleg tega bi se menda s pro-
dajo hrvaskemu koncernu znizala slo-
venska prehranska varnost. Tudi za fi-
naninega ministra Franca KriZanica
pomeni Agrokor veliko groZnjo, pravi,
da bi imel morebitni sovrazni prevzem
velike negativne posledice na sloven-
sko kmetijstvo, predelovalno industrijo,
bruto domadi proizvod, trg dela in jav-
nofinan¢ni primanjkljaj. Podobno raz-
mislja ministrica za gospodarstvo Dar-
ja Radic¢, po njenem bi vstop Agrokorja,
ki ima v lasti polovico hrvaske Zivilsko-
predelovalne industrije, prinesel mnogo
ved negotovosti in tezav v slovensko pri-
delovalno in Zivilskopredelovalno indu-
strijo, kot jo prinaa domnevno nepra-
vi¢na razdelitev v slovenski verigi pre-
hrambnih izdelkov.

Taka sporocila ministrov med postop-
kom prodaje, ki ga formalno vodi upra-
va Pivovarne Lasko, konec obvladovanja
lastniske verige slednje pa vodi prav do
slovenske vlade, so, milo receno, nere-
sna. Zakaj bi se sploh §li igro navidezno
nepristranske prodaje, potem pa vla-
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dni ministri vnaprej izlocajo kupca, ki
je ponudil najvi$jo ceno. Ob tem nihce
od omenjenih ministrov ne razlozi, ko-
liksno $kodo ima skupina Pivovarne La-
§ko, ki ne zmore vlaganja v razvoj zaradi
odplacevanja obresti za velikanski dolg,
niti kolik$no $kodo ima Sirge slovensko
gospodarstvo zaradi ban¢nega kréa. Tu-
di zaradi politicnega reprogramiranja
kreditov NLB druzbam, kot je Pivovar-
na Lasko, so $tevilni majhni podjetniki
zrtve ban¢nega kr¢a, saj zanje ni ne kre-
ditov ne reprogramiranja.

0d Srota k Pahorju

Zanimivo je tudi, da je postopek proda-
je Mercatorja vodil Robert Sega, ki je na-
to prav zaradi spora glede prodaje od-
stopil z mesta ¢lana uprave Pivovarne
Lagko. Razlog za odstop naj bi bil spor s
¢lanom nadzornega sveta Pivovarne La-
$ko Petrom Groznikom, ki naj bi »zago-
varjal hitro brezpogojno prodajo Agro-
korju«. To je smesno, ¢e vemo, da celot-
ni postopek prodaje vodi uprava Pivo-
varne Lasko, dolznost nadzornikov pa
je skrb za pregledno prodajo in opozar-
janje na tveganja. Nadzorniki tudi niso
postavljeni za to, da bi resevali nacional-
niinteres, temvec le interes druzbe. Gro-
znik je sicer pred odstopom Sege izra-
zil pomisleke glede njegovega morebit-
nega konflikta interesov, saj ni (bil) le
¢lan uprave Pivovarne Lasko, ampak tu-
di predsednik nadzornega sveta Merca-
torja, ta pa je Agrokor oznadil za sovraz-
nega kupca. Ocitno je, da pri tem kon-
fliktu interesov ne more biti vodja pro-
jekta prodaje, saj konec koncev Merca-
tor ne prodaja samega sebe.

Sega je nekdaniji svetovalec in zaupnik
padlega tajkuna Boska Srota v casu,
ko je ta vodil upravo Pivovarne Lasko;
razsla naj bi se zato, ker ga Srot ni ho-
tel vkljuciti v svojo prevzemno zgodbo.
Sega se je na mestu predsednika nad-
zornega sveta Mercatorja tesno pove-
zal s predsednikom njegove uprave Zi-
gom Debeljakom. Skupaj naj bi prepre-
¢ila, da bi Srot pri plenjenju lastnine Pi-
vovarne Lagko izkoristil tudi Mercator.
Tudi Dusan Zorko, nekdaj vodilni v Pi-
vovarni Union, je brez tezav dolgo so-

deloval s Srotom pri zadolZevanju Pivo-
varne Union za lastniske potrebe Srota.
Tako je velikodugno posojal denar Sro-
tovemu Infond Holdingu (od tega je tu-
di predrago odkupoval delnice) za la-
stnigko konsolidacijo, Infond Holding,
zdaj v stecaju, tega denarja seveda niko-
li ne bo vrnil Pivovarni Union.

Nacionalni interes

tezak 12,6 milijona evrov

Zorko in Sega sta (ta ni ve¢) v vodstvu
Skupine Pivovarne Lasko izklju¢no zato,
ker se viadajo¢i s tem strinjajo. Sega je bil
pred desetimi leti finan¢nik v Zadruzni
banki, ki se je kasneje 2 Zvezo hranilno-
kreditnih sluzb zdruzila v DeZelno ban-
ko. Kariero je nadaljeval v KD Group Ma-
tjaza Gantarja, Kjer je postal pomemben
lastnik te druzbe. Leta 2005 je svoj de-
lez v KD Group, vreden okoli stiri mili-
jone evrov, prodal, enako je storila njego-
va zena Judita Sega z delezem svoje druz-
be Epakta v KID Group, vrednim 2,5 mi-
lijona evrov. Epakta je svoje trzne nalozbe
razéirila na ve¢ druzb; na lestvici najbo-
gatejsih Slovencev revije Manager sta bi-
la zakonca Sega aprila 2007 na 45. mestu,
»tezka« 12,5 milijona evrov, leto zatem pa
na 87. mestu z 12,6 milijona evrov. Sega
se je s Srotom zblizal zaradi izdatne po-
moci v ¢asu pivovarske vojne med Pivo-
varno Lasko in Interbrewom za Pivovar-
no Union.

Kako neverodostojno je igrati na to, da
se Mercatorja ne proda »sovraznemu«
Agrokorju in pojasnjevati, da imajo in-
vesticijski skladi, kot sta Mid Europa
Partners in Warburg Pincus, zgolj inte-
res v nekaj letih iz investicije v Merca-
tor izvleci ¢im veé dobicka, kaze nasled-
nje: ¢e domnevamo, da proda Pivovarna
Lasko delez Mercatorja enemu od inve-
sticijskih skladov, kdo zagotavlja, da ne
bo sklad ze v kratkem deleZ po visji ceni
prodal naprej Agrokorju ali drugemu,
morda $e bolj »sovraznemu« kupcu? Kje
bo takrat nacionalni interes?

Jasovic v pomoc

Poznavalci ugotavljajo, da je predsednik
uprave Pivovarne Lasko Dusan Zorko
popolnoma odvisen od volje politikov
glede prodaje Mercatorja, zato neneh-

no pri njih i$¢e podporo za »svojo« od-
locitev. Sprasujejo se tudi, zakaj se ni Pi-
vovarna Lagko pri prodaji deleza Mer-
catorja povezala z NLB, da bi proda-
jali skupaj ter s tem iztrzili visjo ceno.
Tako se je uprava NLB pred meseci sa-
ma zalela pogajati z investicijskim skla-
dom Mid Europa Partners za morebitno
prodajo svojega 1l-odstotnega deleza v
Mercatorju. Da Pivovarna Lasko $e lah-
ko pluje kljub velikanskemu dolgu, je
zasluga bank pod politicnim okriljem.
Tako je NLB pred nekaj dnevi v sistem
Pivovarne Lasko poslala dodatne tri mi-
lijone evrov likvidnostnega posojila za
poravnavanje tekoc¢ih obveznosti. Pro-
blem so predvsem kratkoro¢ni krediti,
ki jih ima Pivovarna Lasko za financi-
ranje dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, kar
je povsem sprto z osnovno finanéno lo-
giko. Toda v zgodbi Pivovarna Lasko-
Mercator-Delo-Vecer tudi ni nobene fi-
nancne logike, pac pa politicna. Ker vla-
da, kot kaze, ne Zeli prodati »dragulja«
Mercatorja nikomur, zdaj Zorko v pivo-
varskih medijih razlaga, da lahko sku-
pina Pivovarne Lasko »ob normalnem
razumevanju banke, torej reprogrami-
ranju, korektno servisira obveznosti in
si pridobi ¢as za odprodajo premozenja.
Uprava NLB z Bozom JaSovicem na ce-
lu bolj jasnega signala ne potrebuje; kot
usluZen servis oblasti se je izkazala la-
ni s politi¢nim posojilom za Jankovicev
nasedli projekt Stozice. u

Ce bo Pivovarna
Lasko prodala
delez v Mercatorju
investicijskemu
skladu, kdo
zagotavlja, da gane
bo ta Ze v kratkem
prodal Agrokorju po
visji ceni?
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Razprodaja
nepremicnin

Pivovarna Lasko zaradi razdolZevanja pospese-
no prodaja svoje nepremicnine, kar pa je zgolj
kaplja v morje, Tako V LaSkem prodajajo hotel
Kum, hotel Savinja in $portno dvorano Tri lilije.
Za Kum Zelijo dobiti 2,3 milijona evrov, za Savi-
njo milijon, za Sportno dvorano pa dva milijona
evrov. V Ljubljani prodajajo ve¢namensko skla-
disce ob Letaliski cesti, za kar so postavili ceno
1,1 milijona evrov.

Mozne odskodninske tozbe

(e Pivovarna Lasko ne bo prodala deleza Merca-
torja nikomur ali pa kupcu, ki zanj ponuja bistveno
manj od najvisje ponudbe, ima to lahko pomemb-
ne pravne posledice. Svojo lastnino ima v Merca-
torju tudi vec kot 16 tiso¢ malih delnicarjev, sku-
paj imajo v lasti okoli ¢etrtino druzbe. Ce se posel
prodaje shZi ali Pivovarna Lasko proda svoj delei
pod najvisjo mozno cenq, biti lahko voZili odgko-
dninske tozbe zoper upravo in nadzorni svet pive-
vame. Po besedah dr. Mihe Juharta z ljubljanske
pravne fakultete morata tako uprava kot nadzorni
svet stremeti k ciljem, dobrimi za druzbo, kar ni
nujno najvisja cena. Po drugi strani je nedvomno
cilj druzbe, da se ¢im bolj zniZa njen dolg, to pa

Zorko je hisi z bazenom in Zaku-
zijem dodal e tuksuzni porsche
cayenne pod nadstreskom.

to osnova pri odlocanju v morebitni odskodninsko
tozbi. Prav tako lahko mali delnicarji toZijo tudi,
Ce deleZ ne bo prodan nikomur. Ob tem Juhart
opozarja, da vsaka Skoda ni nujno ze nedopustna,
treba je dokazati premajhno skrbnost.
Predsednik. Vseslovenskega zdruzenja malih
delniarjev (VZMD) Kristjan Verbi¢ ne izkljucuje
moznosti odSkodninskih tozb ob negospodarnih
potezah pri prodaji deleza Mercatorja. Konkre-
tno o prodaji Mercatorja ne mare govoriti, s3j
je ¢lan njegovega nadzornega sveta. VZMD ima
od malih delniarjev Mercatorja okoli 2000 po-
oblastil za zastopanje, Verbi¢ pravi, da pozorno
spremljajo vse vidike prodaje. Kot dosezek, ki ni
y neposredni zvezi s prodajo, omenja to, da jim je
lani uspelo zvisati dividende za delnicarje.

&

Igodba o razdolZevanju Skupine Pivovarne
Lasko (na sliki Pahor in vodja skupine Dugan
Zorko) je prikaz slovenskih sprevrZenih pove-
zav med gospodarstvom in politiko.

V odgovor na interes Agrokorja za nakup de-
leza v Mercatorju je prvi clovek Mercatorja,
Ziga Debeljak, pokazal zanimanje za nakup
Agrokorjeve trgovske verige Konzum. Potem

ko je Agrokor vseeno oddal ponudbo za Mer-
cator, je Debeljak sestanek s Todoricem od-
povedal.
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Sef Pivovarne La%ko z nek-
danjo Pahorjevo 3efinjo ka-
bineta in zakulisnim kadro-
vikom, Simono Dimic.

Marjeta Zevnik, predsedni-

ca nadzornega sveta Casopi-

sne druzbe Delo, ve, pri kom

se dejansko konca nadzor P
nad Delom.

: mm Agrokor Zeli postopno

kupiti vedinski delei v
Mercatorju, po poroca-
nju nekaterih medijev
naj bi ga po prevzemu
| izkoristil za placevanje
svojih visokih dolgov.
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Lastnik hrvaskega Agroi:)?ja, Ivica Todoric,
naj bi za 23-odstotni delez Mercatorja ponu-
jal 181 milijonov evrov.

Robert Sega, ki je odstopil iz uprave Pivovar-
ne Lasko, menda zaradi nasprotovanja pro-
daji Mercatorja Agrokorju, je pred domnev-
no obrambo nacionalnega interesa odlicno

poskrbel za lastni interes. Z Zeno Judito sta

. po oceni revije Manager »tezka« 12,6 milijo-

na evrov.

kriti) Zakuzi Se nista v funkciji.

Hisa Dusana Zorka v Kosnici pri Celju;
v tem letnem Casu bazen in (zdaj po-
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Pri driavni NLB lahko Zorko vedno najde ra-
zumevanje za reprogramiranje dolgov skupi-
ne Pivovarne Lasko. 0 reprogramiranju dol-
gov tisodi slovenskih malih podjetnikov le sa-
njajo.

Financni minister Franc Krizanic: sovrazni
prevzem Mercatorja bi imel negativne posle-
dice za slovensko kmetijstvo, BDP, trg dela in
javnofinandni primanjkljaj.

(e nadzorni svet in uprava Pivovarne Lasko
pri prodaji Mercatorja ne bosta ravnala v do-
bro druibe, je to lahko podlaga za morebit-
ne odskodninske tozbe malih delnicarjev,
pravi dr. Miha Juhart z ljubljanske pravne fa-

. hultete,



