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Holding, ki ni lastnik nalozb, ni holding

Objave so namenjene interni uporabi v skladu z odloébami ZASP in se brez soglasja imetnika pravic ne smejo prosto razmnoZzevati in distribuirati!

Naroé&nik: VSESLOVENSKO ZDRUZENJE MALIH DELNICARJEV
Kliping d.o.o.

Upravljanje drzavnih podjetij Veliko pomislekov o
nacrtovanih resitvah — Konkretnih predlogov Se ni

LJUBLJANA — Vlada namerava
nadaljevati projekt ustanovitve
Slovenskega drzavnega holdin-
ga (SDH), vendar ta ne bo ve¢
lastnik neposrednih drzavnih
nalozb, ampak jih bo le upra-
vljal. Spremenjeni koncept pa
sproza kar nekaj pomisiekov.
MAJA GRGIC

Minister za finance Uro$ Cufer je
pred kratkim napovedal, da bodo
omenjene spremembe pripravili
do junija. Na ministrstvu konkre-
tnih odgovorov Se ne morejo dati.
Pojasnili so le, da bo novela zakona
o SDH vsebovala dolocbe, ki bodo
ohranjale premoZenje v lastni-
§tvu drzave, SDH pa bo naloZbe le
upravljal. Sod se bo preoblikoval
v SDH, ki bo delniska druzba. Ta-
kéne so bile tudi napovedi aktual-
ne koalicije.

Najprej vizija drzave

Dobri poznavalec upravljavskih
modelov po svetu dr. Stefan Bog-
dan Salej opozarja, da je za odlo-
¢itev o obliki upravljanja kapital-
skega premoZenja treba najprej
imeti vizijo razvoja drZave, in ne
samo upravljanja krizne situaci-
je. Kot pravi, imamo na podrocju
upravljanja drzavnih druZb pri nas
popoln kaos. »Izjava predsednika
uprave NLB Janka Medje, da bo
banka najbrz prodana prihodnje
leto, kaZejo, da se ne ve, kdo pije in
kdo pla¢a.« Dodaja, da nasi politiki
o upravljanju drzavnih druzb go-
vorijo na pamet, saj »velika ve¢ina
sploh ni nikoli upravljala nicesar
in niti ne vprasa svojih volivceyv,
kaj mislijo o tem. In ¢ezmerno go-
voriCenje brez strokovnosti, kar
se Se vedno dogaja med politiki v
Sloveniji, samo $kodi uspe$nosti

podjetij.«

Salej opozarja, da je zalrtani
koncept upravljanja zapleten in
tezko izvedljiv: »Vsak brani svoj in-
teres, interesa Slovenije pa nihée.«
Salej se strinja, da je smiselna kon-
centracija lastni$tva in upravljanja
na enem mestu, e pomembnejia
pa je samostojnost upravljavske
organizacije. Pogoj za to je, da poli-
tika zacrta jasne strateske cilje.
Delniska druzba ali agencija?
Eno klju¢nih vprasanj je, ali naj bo
holding delniska druzba, Ce drza-
va svojih neposrednih nalozb ne
bo prenesla v njegovo last. Prav-
nik dr. Rado Bohinc je preprican,
da holding ni primerna oblika za
upravljanje drZzavnih naloZb, in se
zavzema, da bi to bila javna agen-
cija. »Agencija za upravljanjée ka-
pitalskih naloZzb (AUKN) ni imela
statusa javne agencije, kar je bila
po mojem napaka,« pojasnjuje.

Poveritev upravljanja drZavnih
nalozb delniski druzbi oziroma
gospodarski druzbi je po njego-
vem mnenju slaba reditev: interes
delniske druzbe je povelevanje
donosa na premozZenje, in ne javni
interes, ki ga v nekaterih primerih
zasleduje drzava. »Organi vodenja
in nadzora gospodarske druZbe
so odgovorni druzbi in so dolZni
slediti njenemu interesu, ta pa je
praviloma razliCen od interesa
delnicarja. To pomeni, da bodo
zanesljivo nastajala navzkriZja in-
teresov, saj bo drZava zahtevala,
da se dobicki ¢im bolj delijo in da
se prihodki od prodaj usmerjajo
v proracun ter ne ostanejo za ra-
zvoj,« razlaga Bohinc.

Naziv holding bo zavajajo¢

Sedanja vlada je napovedala, da
drzavnih deleZev ne bo prenesla
v last holdinga, ampak jih bo ta

DELOVA JAVNA RAZPRAVA

Sistem upravljanja podjetij v drZavni lasti, ki se je v zadnjih letih Ze
veckrat spremenil, je znova na razpotju. Agencije za upravljanje kapital-
skih nalozb ni ve¢, Slovenski drzavni holding pa Se ni zazZivel, saj vlada
pripravlja nove resitve. Da bi bile te ¢im boljSe in dolgoro¢ne, v Casni-

ku Delo v sodelovanju z Zdruzenjem nadzornikov Slovenije odpiramo
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 upravijanje@delo.si.

le upravljal. To naj bi resilo tudi
zadrego z ocitano neustavnostjo
zakona o SDH, saj se po prenosu
naloZb v njegovo last dividende
in kupnine od teh kapitalskih de-
leZev ne bi ve¢ mogle neposredno
stekati v proracun.

Ce holding ne bo lastnik naloZb,
se po Bohincevih besedah sploh
ne bi smel imenovati holding, ker
bi bilo to zavajajoce. »Potem polo-
Zaj te druzbe sploh ni holdingki,
ampak gre kvedjemu za dejavnost
finan¢nega posrednika.«

Tudi poznavalec Kkorporativ-
nega prava Gorazd Podbevsek
je v pogovoru za Sobotno prilogo
Dela povedal, da to na prvi pogled
nima smisla. »Ce holding ne bo
lastnik, ne bo holding. Holding je
namrec druzba, ki financira, usta-
navlja in prek skupécin upravlja
odvisne druzbe,« je opozoril. Do-
dal je, da ni smiselno, da se samo
zaradi vzdrZzevanja kontinuitete
institucija $e vedno imenuje hol-
ding, njegovo bistvo pa je nekaj
drugega.

Tudi on opozarja, da holdingi

sledijo pretezno ekonomskim in-
teresom. Zato meni, da so za upra-
vljanje druzb s posebnimi strate-
$kimi cilji bolj primerne druge
oblike upravljanja, ker omogocajo
laZje doseganje teh ciljev.
Dva odstavka za odgovornost
Eden glavnih argumentov zago-
vornikov holdinga kot delniSke
druZbe je jasno opredeliena od-
Skodninska odgovornost po za-
konu o gospodarskih druZbah
(ZGD), Cesar pri AUKN ni bilo. »Ta
argument je mogoce reSiti z enim
ali dvema odstavkoma v zakonu,
s smiselno uporabo dolo¢b ZGD
o odskodninski odgovornosti za
direktorja agencije,« odgovarja
Bohinc.
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