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UvoD

S sklepom Okrajnega sodidéa v Ljubljani &t. [ K 61932/2011 z dne 23. februarja 2016 mi je bilo
naloZeno, da po pregledu kazenskega spisa in po morebitni pridobitvi dodatne dokumentacije od
Agencije za trg vrednostih papirjev (ATVP) in Vseslovenskega zdruzenja malih delni¢arjev (VZMD)
odgovorim na naslednja vprasanja:

a} ali je Slo pri vsebini deinifarskega sporazuma manjiinskih delniarjev VELANA d.d. za
informacijo, ki ima znaéaj notranje informacije;

b)  ovrednotim naj koli¢ino davka in celotno izgubo v zvezi z neprodanimi delnicami obdolZenca;

¢)  podam informacijo o morebitnih drugih vprasanjih svoje stroke, ki bi se pokazala za pomembna
pri obravnavani zadevi.

Stran | 1



Vpradanje §t. 1: ALI JE SLO PRI VSEBINI DELNICARSKEGA SPORAZUMA
MANJSINSKIH DELNICARJEV VELANA d.d. ZA INFORMACLJO,
KI IMA ZNACAJ NOTRANJE INFORMACLIE

Zakon o trgu financnih instrumentov (Uradni list RS, §t. 67/07 z dne 27. 7. 2007 s kasnejsimi
spremembami) notranjo informacijo opredeli kot vsako informacijo, ki ima naslednje znadilnosti:

1. jenatanéna,
ni bila objavljena,
3. se neposredno ali posredno nanasa:

- naenega ali ve€ izdajateljev financnih instrumentov ali
- naenega ali ved finanénih instrumentov in

4. bi, e bi postala javna, verjetno pomembno vplivala na cene teh finangnih instrumentov ali na
cene z njimi povezanih izvedenih finanénih instrumentov.

Za potrebe priprave odgovora na zastavijeno vpraSanje naslovnega sodi$€a bom zatorej presojal vsebino
delniCarskega sporazuma manjSinskih delniarjev druzbe VELANA tovarna zaves d.d. glede na
znatilnosti notranje informacije, kot jih opredeljuje navedeni zakon.

Informacija je natanéna

Zakon o trgu finanénih instrumentov v 4. odstavku 373. ¢lena navaja, da se domneva, da je informacija
natancéna, &e oznaCuje sklop okoliséin, ki obstajajo, ali je mogode razumno pri¢akovati, da bodo
nastopile, ali dogodek, ki se je zgodil, ali je razumno mogode priakovati, da bo nastopil, in e je
zadosti podrobna, da je na njeni podlagi mogode sklepati o mogo¢ih véinkih teh okolisin ali dogodka
na cene finanénih instrumentov ali z njimi povezanih izvedenih finanénih instrumentov.

V dehicarskem sporazumu (Listna 23 - 24), posredovan delni¢arjem druzbe VELANA tovama zaves,
ciljni znesek pa EUR 40 ali ve¢ na delnico. Informacija v delni¢arskem sporazumu torej natantno
opredeljuje najniZjo ceno delnice zadevne druZbe, ki jo bo VZMD, t.j. Vseslovensko zdruZenje malih

delnifarjev, poskual dosedi v postopku prodaje oblikovanega paketa delnic podpisnikov zadevnega
sporazuma.

Nadalje je bilo mogode pricakovati, da bo navedena informacija vplivala na povedana priakovanja
obstojedih lastnikov delnic druzbe VELANA tovarna zaves, d.d. glede na takraten nivo cene delnice
zadevne druZbe oz. negativno vplivala na njihovo pripravljenost prodati delnice zadevne druzbe po ceni,
ni%ji od navedene v delniarskem sporazumu. Upraviteno je mogode domnevati, da bodo obstojeci
lastniki delnic druzbe VELANA tovarna zaves, d.d. te bili pripravljeni prodati le po vi§ji ceni, kot jo je
delnica zadevne druZbe dosegala na organiziranem trgu vrednostnih papirjev v €asu pred objavo
delnidarskega sporazuma.
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Informacija ni bila objavljena

Iz navedb VZMD (Listna 29} izhaja, da so bili deini¢arjem druzbe VELANA tovarna zaves, d.d. postani
dopisi z datumom 12.09.2007. Agencija za trg vrednostnih papirjev na str. 24 Porodila o opravljenem
pregledu trgovanja z delnicami VLIG #tevilka 06011-8/2010-20 z dne 24.05.2010 (Listna 175)
ugotavlja, da tudi iz dokumentacije VZMD izhaja, da je bil delniCarski sporazum delniarjem druZbe
VELANA tovarna zaves, d.d. poslan dne 13.09.2007.

Informacija o vsebini delnidarskega sporazuma je bila dne 12.09.2007 objavljena na spletni strani
VZMD (http://www.vzmd.si/velana/velana), v medijih pa se je informacija o delni¢arskem sporazumu
pojavila Sele z dnem 18.09.2007 v Elanku Easnika Finance z naslovom Kristjan Verbié¢ razkuril male
delniCarje Velane.

V tabeli 8t. 2 na str, 13 Porotila o opravljenem pregledu trgovanja z delnicami VLIG Agencije za trg
vrednostnih papirjev (Listna 170) je podan pregled poslov toZzenega g. Kristjana VERBIC z delnicami z
oznako VLJG. Iz navedene tabele izhaja, da je toZeni $e pred dnem posiljanja delnidarskega sporazuma
delni¢arjem druzbe VELANA tovarna zaves, d.d., t.j. v ¢asu med 05.09. in 12.09.2007 oz. 13.09.2007
kupil 1.174' o0z. 2.271? delnic z oznako VLIG. Podatki iz navedene tabele so predstavljeni v Prilogi &t.
1.

Informacija se nanala na enega ali ve€ izdajateljev financnih instrumentov ali na enega ali veé
finanénih instrumentov

Informacija v delni¢arskem sporazumu se nanasa na delnice druzbe VELANA tovarna zaves, d.d. z
oznako VLJG.

Informacija bi, ¢e bi postala javna, verjetno pomembno vplivala na cene teh finandnih
instrumentov ali na cene z njimi povezanih izvedenih finan¢nih instrumentov.

Zakon o trgu finanénih instrumentov dolo¢a, da je informacija z znadilnostmi iz 4. tocke prvega odstavka
373. ¢lena zadevnega zakona informacija, ki bi jo razumen vlagatelj uporabil kot del podlage za svojo
nalozbeno odloditev.

V to¢ki 1.1. je navedeno, da je glede na naravo informacije v delniarskem sporazumu bilo mogoce
pridakovati povetanje interesa za nakup oz. zmanjSanje pripravljenosti obstojedih delnifarjev druzbe
VELANA tovarna zaves, d.d. za prodajo delnic z oznako VLJIG po ceni, ki s¢ je oblikovala na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev pred objavo vsebine delniarskega sporazuma, kar je razvidno
tudi iz pregleda gibanja cene delnice z oznako VLJG pred in po objavi delnitarskega sporazuma v Sliki
§t. 1.

! $tevi]o kupijenih delnic v ¢asu med 05.09.2007 in do vklju€no 11.09.2007.
2 Stevilo kupljenih delnic v &asu med 05.09.2007 in do vljuéno 13.09.2007.
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Slika $t. 1: Gibanje teaja delnice VLJG v obdobju 01.09.2007 do 01.10.2007

i Promet v EUR wmemar Tedaj v EUR

20,00 4 - 180.000
18,00 1 - 160.000
16,00 1 L 140.000
14,00 +

. 120.000
12,00 A

L 100.000
18,00 4

. 80.000
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L 50,000
6,00
400 4 R |- 40.000
2,00 4 [ i, L 20.000
0,00 = @ B = ‘ % % ' 0

05.09.2007 09.09.2007 13.069.20067 17.09.2067 21.09.2007 25.09.2007 29,09.2007

Vir: Liubljanska borza vrednostnih papirjev, arhiv teCajev

Vprasanje §t. 2: KOLIKO ZNASA KOLICINA DAVKA IN CELOTNA IZGUBA V
ZVEZI Z NEPRODANIMI DELNICAMI OBDOLZENCA

V tabeli 8. 1 je podan pregled poslov toZenega z delnicami z oznako VLIG v &asu med 05.09.2007 in
20.09.2007. Izraun davka od dobicka od kapitala je bil narejen upostevaje v Casu storitve oCitanega
dejanja veljavne dolocbe 97., 98., 99. in 103, in 132. &lena Zakona o dohodnini (Zdoh-2, Ur. 1. RS, &t
117/2006).

Nabavno vrednost 1.271 kasnje odsvojenih delnic, upoftevaje 1% normiranih strofkov povezanih s
pridobitvijo kapitala skladno z dolodbo 98. élena ZdoH-2, znasa EUR 5.780,43°, vrednost teh delnic ob
odsvojitvi, Zzmanjiano za 1% normiranih strofkov skladno z dolotbo 99. ¢lena ZdoH-2, pa znafa EUR
20.399,94*. Dobiéek od prodaje 1.271 delnic z oznako VLJG znasa EUR 14.619,51, davek na
ustvarjen dobiéek od kapitala pa EUR 2,923,905,

Iz tabele v Prilogi 3t. 1 tudi izhaja, da je imel toZeni ob zakljudku trgovanja dne 20.09.2007 Se vedno v
zalogi 1.000 delnic z oznako VLJG. Iz razpoloZljive dokumentacije ni razvidno, kdaj oz. &e je toZeni
preostale delnice prodal in po kak$ni ceni.

Za potrebe priprave odgovora na vprasanje naslovnega sodi¥¢a bom izhajal iz domneve, da je toZeni
delnice VLIG imel v lasti vse do umika delnic s trgovanja na organiziranem trgu vrednostnih papirjev
oz. jih je uspel prodati po te€aju na dan 29.07.2015 v visini EUR 0,80 na delnico. Na sliki 5t. 2 je podan

* Pri izratunu vrednost kapitala ob pridobitvi sem vmesne izradunu zackroZil na dve decimalni mesti.
* Pri izratunu vrednosti kapitala ob odsvojitvi sem vmesne izradunu zaokroXil na dve decimalni mesti.
% Pri izratunu dobi¢ka od prodaje in davka na dobi¢ek od prodaje 1.271 delnic z oznako VELJ morebitne prenesene

izgube oz. kapitalske izgube tekofega obdobja niso upoitevane.
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pregled gibanja tecaja delnice VLIG vse do umika delnic s trgovanja na organiziranem trgu vrednostnih
papirjev.

Slika 3t. 2: Gibanje tecaja delnice VLJG v obdobju 01.09.2007 do 29.07.2015

FzEEd Promet v EUR s Tea] v BEUR

20,00 - - 180.000
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200 { gb i | S _ L 20000
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29.06.2007 02.08.2008 06.09.2009 11.10.2010 15.11.2011 19.12.2012 23.01.2014 27.02.2015

Opomba:

- delnice druzbe VELANA tovarna zaves, d.d. so bile na podlagi sklepa skupscine druzbe z dne
24.07.2015 umaknjenje iz trgovanja na borznem trgu.
Obvestilo o vpisu sklepov skupscine druzbe z dne 24.07.2015 v sodni register in zahteva za umik
delnic z oznako VLJIG iz trgovanja je bilo dne 30.07.2015 objavijeno na SeoNet-u
(http://seonet.ljse.si/default. aspx?doc=SEARCH&doc_id=57971) in na spletni strani druzbe
(hitp:/fvelana.sijo-podjetin/obvestila/).

Vir: Liubljanska borza vrednosinih papirjev, arhiv teCajev

[z podatkov Ljubljanske borze vrednostnih papirjev (http:/www.ljse.si/cgi-bin/jve.cgi?doc=1289) je
razvidno, da je bil zadnji zabeleZen posel z delnicami VLIG dne 30.12.2014 po ceni EUR 0,80. Do
umika delnic s trgovanja na organiziranem trgu vrednostnih papirjev ni bilo zabeleZenih nobenih novih
poslov. Tedaj na dan umika delnic VLJG s trgovanja na organiziranem trgu vrednostnih papirjev zatorej
predstavlja tedaj iz zadnjega posla sklenjenega na organiziranem trgu vrednostnih papirjev.

V kolikor je torej toZeni prodal celotno zalogo delnic VLJG po ceni EUR 0,80 na delnico, je zatorej
s prodajo preostalih 1.000 delnic ustvaril kapitalsko izgubo v viSini EUR 3.773,20°.
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® Pri izratunu kap%ﬁ%sem izhajal iz doloditve vrednosti kapitaia ob pridobitvi ter vrednosti kapitala ob
odsvojitvi, kot pri izraunu dobigka iz kapitala.
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