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Holding bi omogocil vrnitev drzavnih glasov

Glasovalne pravice DrzZava bi lastniStvo razdelila
med sklade — ATVP bi preverila, ali gre za krSsitve

LJUBLJANA - Eno od vprasanj
upravijanja drzavnih podjetij je
povrnitev glasovalnih pravic v
druzbah, kjer so jih drzavni la-
stniki izgubili zaradi krienja
prevzemne zakonodaje. Poleg
objave prevzemne ponudbe in
zmanjsanja drzavnega deleza
se omenja tudi resitev znotraj
holdinga.

MAJA GRGIC

Agencija za trg vrednostnih papir-
jev (ATVP) je odvzela driavnim
lastnikom glasovalne pravice v
devetih druZbah. V eni od teh je
drzava glasove pridobila nazaj na
sodiS¢u, v treh zaradi zvi$anja pre-
vzemnega praga na 33 odstotkov,
v petih pa jih $e vedno nima. Gre
za Telekom Slovenije, Zavaroval-
nico Triglav, Aerodrom, Abanko in
Novo KBM. MoZen izhod iz nasta-
lega poloZaja je objava prevzemne
ponudbe, za kar drZavni lastniki
nimajo denarja, ali zmanjSanje
deleZa pod 33 odstotkov. Prodajo
je vlada za zdaj napovedala le za
NKBM in Telekom.

Ministrstvo za gospodarstvo je
glasove drzavnim lastnikom za
nazaj poskusalo vrniti z novelo
zakona o prevzemih, a so predla-
ganim re$itvam ostro nasprotovali
ATVP in delni¢arji. »Razmisljanja

o potrebnosti sprememb zakono-
daje pri prevzemih so prisotna Ze
dalj Casa, $e posebno ob sedanjih
razmerah prezadolZenega gospo-
darstva. Opcije so razli¢ne, kon¢-
ne odlocitve pa bodo odvisne od
odlocevalcev, ki v tem procesu
sodelujejo. Zato vam o konkretnih
reitvah $e ne moremo dati odgo-
vora,« $0 nam odgovorili na mini-
strstvu.

Porazdelitev po skiadih

Kot druga prehodna mozna resitev
se omenja iskanje izhoda v okviru
drZavnega holdinga. Na§ sogovor-
nik, ki rio¢e biti imenovan, pravi,
da bi lahko drZava znotraj holdin-
ga oblikovala investicijske sklade
in lastni$tvo v teh petih druzbah
porazdelila med njimi in jih upra-
vljala skladno z zakonom o inve-
sticijskih skladih (Zisdu). Zakon o
prevzemih namre¢ doloca, da se
delezi v tem primeru ne seStevajo
in torej drzavni lastniki ne bi pre-
segali prevzemnega praga.
Pravnik dr. Miha Juhart pravi,
da je to lahko sprejemljiva resitev,
Ce bi bili ti skladi ustanovljeni in
tudi delovali, kot dolo¢a Zisdu. V
nasprotnem primeru pa to ni re-
Sitev: »Ce se ne bi vedli kot skladi
in bi usklajeno glasovali, potem
bi bili izpolnjeni pogoji za izdajo
nove odlocbe.« Strinja se, da to ne
sme biti le druga forma za enako
delovanje. Predsednik uprave KD

Skladov Matej Tomazin pa je do
te reditve zadrzan: »Ne verjamem,
da bi s tem nasi ustrezno resitev.«
Na ministrstvu za finance odgo-
varjajo, da se zavedajo problema-
tike odvzema glasovalnih pravic
drzave, ¢e bodo pripravili moZno

reditev v okviru zakona o holdin-
gu, pa bodo javnost o tem ustrezno

obvestili.

ATVP bi ob krsitvah ukrepala

In kako bi se na taksno resitev od-
zvala ATVP? »Agencija bi v primeru,
kiga navajate, preverila, ali so osebe,
ki zaradi odlo¢be ATVP nimajo gla-
sovalnih pravic, postopale skladno
z veljavno prevzemno zakonodajo
in zakonodajo s podrodja investi-
cijskih skladov. Ce bi ugotovila kr-
Sitve, bi ukrepala skladno s svojimi
pristojnostmi,« so pojasnili.

Juhart vidi izhod v ponovnem
premisleku o razmeroma trdih ne-
izpodbitnih domnevah glede po-
vezanih oseb. DrZzava ima namre¢
razliCen vpliv na drZavne lastnike
delnic. »Te domneve smo zaostrili
zaradi delnicarskih parkiris¢, veny
dar se s temi domnevami ni ujelo
nobeno parkiri§ée. V to mrezo so
se ujele napacne ribe,« ugotavlja Ju-
hart. Poudarja pa, da mora osnov-
na opredelitev o usklajenem delo-
vanju ostati, kot je, saj je to osnova
zascite manjSinskih delnicarjev.

DELOVA JAVNA RAZPRAVA

Sistem upravljanja podjetij v drzavni lasti, ki se je zadnja leta Ze veckrat
spremenil, je znova na razpotju. Agencije za upravljanje kapitalskih na-
lozb ni ve¢, Slovenski drzavni holding pa Se ni zaZivel, saj vlada pripravlja
nove reditve. Da bi bile te ¢im boljse in dolgorocne, smo v ¢asniku Delo
v sodelovanju z Zdruzenjem nadzornikov Slovenije odprli javno razpravo
o upravljanju podjetij v drzavni lasti, h kateri vabimo vso zainteresirano
javnost. Spremljate jo lahko na zgod.be/upravijanje, svoje poglede na to
pa prispevate na upravljanje@delo.si.
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