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PODJETJA

Dolga bitka malih delnicarjev za pravico

Malim delni¢arjem, ki so jih v zadnjih letih vecinski las-  placali za pokritje njihovih stroskov
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tniki iztisnili iz lastniStva, je doslej uspelo izboriti ze
veC kot Stiri milijone evrov dodatnih odpravnin, z upos-
tevanjem zunajsodnih poravnav pa 3e nekaj milijonov

evrov vec.

V zadnjih treh letih se je z iztisnitvi-
jo malih delnicarjev zakljucilo veé
kot 30 prevzemov, celo vec, kot je bi-
lo v tem casu objavljenih uradnih
prevzemnih ponudb. A iztisnjeni
mali delnicarji se ocitno vedno bolj
zavedajo svojih pravic in ne verja-
mejo cenitvam revizijskih druzb, ki
kot po tekoem traku potrjujejo iz-
tisnitvene cene. Po zakonu o prevze-
mih mora vedinski lastnik ob iztis-
nitvi malim delnicarjem izplacdati
pravi¢no denarno odpravnino, ki jo
mora preveriti tudi revizor, a je ma-
lim delnic¢arjem doslej na sodis¢u
uspelo izbojevati tudi trikrat visje
odpravnine.

Dodatni milijoni

za male delnicarje

Na sodis¢ih je malim delnic¢arjem do-
slej uspelo izboriti Ze ve¢ kot stiri mi-
lijone evrov dodatnih odpravnin, z
upostevanjem zunajsodnih poravnav
milijonov evrov. Natancnega zneska
ni mogoce ugotoviti, saj so podrobno-
sti poravnave mnogokrat oznalene
kot poslovna skrivnost.

Kot pojasnjujejo v Vseslovenskem
zdruZenju malih delnicarjev (VZMD),
doslej niso izgubili §e nobenega spora.
Po dostopnih podatkih so nekaj manj
kot 4000 malim delniarjem osmih
podjetij izborili tudi ve¢ kot enkrat
visje odpravnine, kot jim jih je sprva
namenil ve¢inski lastnik. Se vedno pa
se v VZMD na sodis¢u toZijo s prev-
zemniki mirnske Dane, Gorenjskega
tiska, Turboinstituta in Varstroja.

A v primeru SCT se sodni spor ma-
lim delni¢arjem ni obrestoval. Pravno-
mo¢na sodba, s katero bi moralo 563
iztisnjenih malih delnicarjev prejeti
rekordnih 193 odstotkov oziroma
skupno 1,8 milijona evrov dodatne od-
pravnine, je bila namre¢ izdana Sele
leta 2011 po stirih letih pravdanj. Le
kratek ¢as za tem je najvedji slovenski
gradbinec koncal v stecaju, mali del-

nicarji pa niso dobili niti evra.

Dolgotrajni sodni postopki

Bitka za visje denarne odpravnine je
za iztisnjene male delnicarje vse prej
kot zanemarljiv strosek, saj so pos-
topki na sodis¢u praviloma zelo dol-
gotrajni, do pravnomocnega zakljuc-
ka pa mora vsaka stran kriti svoje
stroske odvetnikov in cenilcev. Tako
so denimo v VZMD za izboritev visje
denarne odpravnine v Cometu potre-
bovali pet let, vendar pa Helios doslej
odpravnine $e ni nakazal vsem malim
delnicarjem.

Po petih letih pravdanja so se mali
delnicarji mariborskega Swatya po-
ravnali z Druzbo za upravljanje terja-
tev bank (DUTB), ki je prevzela na-
dzor nad Avtotehno. V Dinosu so si
mali delnicarji dodatnih 110 odstot-
kov odpravnine izborili po treh letih,
vendar je odpravnina po njihovem
mnenju Se vedno prenizka, zaradi
Cesar se sodni spor tudi po Sestih le-
tih e ni zakljudil. Bistveno hitreje se
je zgodba zakljucila za male delni-
Carje Term 3000, druzbe SGP Kograd
Igem TomaZa Ro¢nika, Ilirije Janeza
Rozmana in Turisti¢nega podjetja
PortoroZz, kjer so delnicarji dodatno
odpravnino dobili po priblizno treh
letih.

Odpravnina zgolj za izbrance?

Kot pojasnjujejo poznavalci, se stevil-
ni mali delnicarji niti ne zavedajo, da
lahko po sodiscu tudi sami zahtevajo
odkup svojih delnic po pravi¢ni de-
narni odpravnini, ¢e ima vecinski las-
tnik v lasti ve¢ kot 90 odstotkov del-
nic z glasovalno pravico. Tako je bilo
denimo tudi v Julonu, Radenski in Pi-
vovarni Union. A medtem ko so od-
pravnino tedaj dobili vsi mali delni-
Carji Julona, so v Pivovarni Lasko od-
kupili delnice le tistih vlagateljev, ki
so to izrecno zahtevali.

Poravnavo z malimi delniéarji so v
Pivovarni Lasko le beZzno omenili v
svojem polletnem porocilu, niso pa
denimo razkrili, po kaksni ceni so
delnice odkupili, koliko delnic so ku-
pili in koliko so malim delnicarjem

odvetnikov in cenilcev. Po neuradnih
informacijah so mali delnicarji Ra-
denske za svoje delnice uspeli iztrziti
celo visjo kupnino od tiste, ki jo bo
Pivovarna Lasko dobila pri prodaji
svoje hcerinske druzbe ceski Kofoli in
druZini Polié.

Tisoce ujetih malih delnicarjev
Kot kaZejo naSe analize, mali delni-
Carji v Stevilnih primerih na vecinske
lastnike Se niso naslovili zahteve za
izplacilo. Samo v 18 analiziranih prev-
zetih podjetjih je trenutno ujetih Se
ve¢ kot 7000 malih delnicarjev, ki bi
lahko kadar koli zahtevali odkup svo-
jih delnic. Med drugim tudi 940 malih
delnicarjev Banke Koper, SKB in Raif-
feisen banke. A medtem ko delnicarji
Banke Koper v zadnjih letih iz svojih
nalozb dobivajo vsaj dividende, mali
delnicarji preostalih dveh bank od
svojih naloZb nimajo prakti¢no nobe-
ne koristi. Bistveno ve¢ malih delni-
Carjev je ujetih tudi v poslovnem im-
periju Darija JuZne, ki mu doslej ni
uspelo dokonéno zakljuditi prevze-
mov Vizije Holding, Vizije Holding
Ena, Lisce in novomeske gradbene
skupine CGP. Zaradi §tevilnih znakov
usklajenega delovanja bi lahko izpla-
Cilo odpravnine mali delnicarji Metal-
ke Commerce zahtevali tudi od Mar-
jana Pisljarja in Slavena Vukovica,
podobno kot tudi preostali mali delni-
Carji Muralesa, ki ga lastnisko obvla-
duje ljutomerska druZina Skalié.

Tveganja, da bi lahko mali delni-
¢arji od njih zahtevali odkup delnic,
pa se ocitno zavedajo vecinski lastnik
Fenolita Slavko Zibert ter lastnika
druzbe KIG Marko Mohar in MatjaZ
Satler, ki so z nakupi delnic koncali
tik pod mejo, pri kateri bi lahko mali
delnicarji zahtevali pravi¢no odprav-
nino. Podobno je pri prevzemu Mer-
catorja storil tudi Agrokor Ivice To-
doriéa, ki ima na Hrvaskem S$tevilne
nedokoncane prevzemne zgodbe. Ker
hrvaski pokojninski skladi niso spre-
jeli prevzemne ponudbe, je Agrokor
lastnistvo v Mercatorju povecal na le
dobrih 88 odstotkov. Ker mu ne bo
potrebno iztisniti malih delnicarjev,
je Todorié privarceval ve¢ kot 60 mi-
lijonov evrov oziroma priblizno toli-
ko, kot sta na borzi vredna Zito in
Terme CateZ skupaj.

Priloznost, da bi od velinskega las-
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tnika lahko izterjali pravi¢no denarno
odpravnino, so v zadnjih letih zamu-

dili mali delnicarji Preventa Globala,

Geodetskega zavoda Slovenije, Avta 31

Celje, Sijaja Hrastnik in ve¢ gradbenih

podjetij, ki so Ze koncala v stecaju. x IZTISNITEV malih delniéarjev

je bilo izvedenih od zacetka
leta 2012.

Kje bi mali deIniEarji PODATKI KDD, Ajpes, GVIN
lahko zahtevali izplacilo
DRUZBA VECINSKI LASTNIK (LASTNISKI DELEZ) $T. MALIH DELNICARJEV
Vizija Ena Holding  Perspektiva FT, Lisca, CGP, Tiskarna Novo mesto (90,87 %)
Vizija Holding Perspektiva FT, Lisca, CGP, Tiskarna Novo mesto, Vizija Holding Ena (90,01%) @ 2279
Pivovarna Union  Pivovarna Lasko 08,08% T et
Banka Koper Intesa Sanpaolo (07,69% T
Metalka Commerce  Slaven Vukovi¢ in Marjan Pistiar 91,44%) T e ays
Titan Kamnik Securidev 9301%) T e ey
Raiffeisen banka  Raiffeisen bank International (99,73% 77 e 362
gic Ajdacom, Invest Point 95,19%) T g
w Vizija Holding, Vizija Holding Ena, Lisca 99,13% < ‘146
LikoVihnika Kalantia Limited 00,00%) T g
skg Societe Generale (99,7299 O g
lsa GM Stresnik, Tiskarna Novo mesto, CGP, Perspektiva FT (98,55%)  « 92
Kemofarmacija  Celesio 9253% Ty
RTCKrvavec Unior®8,56% T 59
v Partner IN, Zvone Nosan, Mojca Nosan 04,27% 0 56
DeloTCR SET@574% T 28
Murales druzina Skalic Qo,70%) T 27
mcont Containex Container 98,23% 1
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