
Prestižne dividende Mercatorja

Uprava Mercatorja je sklenila kupčijo z bankami, lastnicami največjih deležev:
banke bodo zadržale deleže, zato pa bodo poplačane z višjimi dividendami
Ljubljana- Delničarji Mercatorja bodo, vsaj kratkoročno, izjemno zadovoljni. Uprava in nadzorni svet družbe bo-
sta skupščini delničarjev predlagala v potrditev dividendo, ki je približno trikrat višja, kot si je uprava zapisala v
svoj gospodarski načrt za letošnje krizno leto, za dobro polovico višja od ravni, ki jo določa sprejeta dolgoročna di-
videndna politika družbe, skoraj 60 odstotkov višja od lanske in le za malenkost pod zneskom, kot so ga skozi Vse-
slovensko združenje malih delničarjev (VZMD) pred kratkim zahtevali mali delničarji družbe. Predlog uprave bo to-
rej 7,20 evra bruto na navadno delnico. Kdo je zadel na loteriji?

Uprava Mercatorja je o tej svoji
odločitvi včeraj obvestila najširšo
javnost - po tem, ko je na dosedanja
novinarska vprašanja o dividen-
dnih načrtih odgovarjala zelo krat-
ko in nedoločno, in po tem, ko je
dokumentirani dogovor z največji-
mi lastnicami Mercatorja eden od
udeležencev spravil v nekatere me-
dije. Skratka, uprava v svojem ob-
vestilu sploh ne omenja višine divi-
dende iz gospodarskega načrta, go-
stobesedno pa utemeljuje razloge
za občutno spremembo dolgoročne
dividendne politike v smeri pove-
čanja dividend. Pravi, da je pri tem
sledila tako pričakovanjem malih
in velikih delničarjev kot tudi
»splošnim gospodarskim razme-
ram in razmeram na kapitalskih tr-
gih«. Prejemek od dividend, meni
razumevajoče vodstvo z Žigo De-
beljakom na čelu, je za vse delni-
čarje še pomembnejši v času gospo-
darske krize, težkih osebnih okoli-
ščin in omejenega dostopa do fi-
nančnih virov.

Spremenjena dividendna politi-
ka bo »potencialnipozitiven signal
za kapitalski trg in bo po pričakova-
njih pozitivno vplivala na utrjeva-
nje zaupanja vlagateljev v delnice
Mercatorja in zanimivost delnic z
vidika delničarjev. To bo prispevalo
k stabilnosti lastniške strukture
družbe v srednjeročnem obdobju,
ki je pomembna za nemoten razvoj
in uresničevanje zastavljene strate-
gije Skupine Mercator.«

Koliko bo širokosrčnost stala
največjega trgovca?

Dividende v bruto znesku 7.20
evra nanesejo v skupnem znesku
27,1 milijona evrov oziroma 10,4
milijona evrov več kot lani. Ker je

družba lani ustvarila le 21,1 milijo-
na evrov čistega dobička (48 od-
stotkov manj kot leto prej, zaradi
česar je po prvotnih načrtih name-
ravala zmanjšati za polovico tudi
dividende), bo morala za izplačilo
dividend najti dodatne vire. Upra-
va se je tako odločila za dodatno de-
zinvestiranje poslovnega premože-
nja, nekaj pa naj bi prinesli še ukre-
pi za učinkovitejše upravljanje z
obratnimi sredstvi. »Tako,« zagota-
vlja uprava, »višje izplačilo ne bo
imelo nikakršnega vpliva na razvoj-
ne načrte in finančno trdnost druž-
be.« Dodaja še, da je Mercator je v
prejšnjih letih za izplačilo dividend
porabil manj kot tretjino ustvarje-
nih dobičkov, tako da ima danes iz
tega naslova zadržanih skoraj 250
milijonov evrov.

Bistvo nenavadne poslovne
odločitve tiči drugje - kar posredno
priznava tudi Mercatorjeva uprava- in izhaja iz v uvodu omenjenega
dogovora. Mercator je nenehna tar-
ča lastniškega kupčkanja. Sploh po
tem, ko so se do najpomembnješih
deležev dokopale banke, je trgovec
praktično ves čas v postopkih pro-
daje. Je tarča različnih interesov in
lobiranj, tako da prevladuje obču-
tek, da je njegova lastniška struktu-
ra izrazito nestabilna.

Pakt z bankami
Nelagodje in strah, kdo bo vstopil

naslednji in kakšne bodo njegove
zahteve, sta očitno tako motila
upravo v njenih načrtih, da je z ban-
kami, ki so v (so)lasti države, skle-
nila poseben pakt. NLB, NKBM in
Abanka, ki imajo skupaj 18,7-odsto-
tni delež Mercatorja, so privolile, da

Po februarskih podatkih so imele
domače banke v lasti skupaj
skoraj 24 odstotkov Mercatorja,
tuje banke skoraj 13 odstotkov,
Skupina Pivovarna Laško 23,5
odstotka, skoraj četrtino so imele
druge pravne osebe in dobrih 15
odstotkov mali delničarji.
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delnic Mercatorja ne bodo prodaja-
le do konca septembra 2012, če jim
bo uprava zagotovila višje dividen-
de (te potrjuje skupščina na predlog
nadzornikov in uprave, a je logično
pričakovati, da bo predlog dobil po-
trebno večino, saj bodo za njim sta-
le vsaj banke lastnice, mali delni-
čarji pa tudi likvidnostno izčrpani
gospodarski lastniki, na primer Pi-
vovarna Laško). Tako bodo divi-
dende letos 7,20 evra na delnico,
prihodnje leto osem evrov, leta
2012 pa 8,80 evra na delnico. »Do-
govor,« pravijo v Mercatorju, »je
nezavezujoč in izraža namero ozi-
roma prizadevanja, da se lastniška
struktura družbe v naslednjem sre-
dnjeročnem obdobju stabilizira,
kar je v interesu družbe.«

Kako gospodarsko upravičena" je
lahko odločitev, da družba proda
poslovno premoženje zato, da na-
hrani povečane apetite delničarjev,
smo vprašali gospodarskega mini-
stra Mateja Lahovnika. Povedal
nam je, da gre po njegovem mnenju
za povsem korektno odločitev
uprave, ki očitno hoče sporočiti la-
stnikom, da se splača obdržati del-
nice Mercatorja. Za delnice bo pač
namenila lanski bilančni dobiček.
»In težko je reči, da izplačilo divi-
dend ni koristno uporabljen dobi-
ček. Če pa bo uprava morala dodati
še nekaj iztržka od prodaje nepo-
trebnega poslovnega premoženja,
to ni nič slabega. Skrbelo bi me, če
Mercator zaradi višjih dividend ne
bi mogel izpeljati svojih investicij-
skih načrtov ali če ne bi imel zado-
stnega denarnega toka. A mislim,
da vse to ima.«

Lahovniku se torej odločitev o
zvišanju dividend s stališča delni-
čarjev in s stališča države ne zdi
sporna, predvsem pa vidi v posle-
dični krepitvi cene delnice najbolj-
šo obrambo pred sovražnim pre-
vzemom, torej pred finančno izčr-
panimi prevzemniki, ki bi se le pri-
sesali na Mercatorjev denarni tok.
božena Križnik


