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Bodo prodali Union,
Radensko ali Fructal?

Ceprav naj bi se del
politike zavzemal za
prodajo Pivovarne Union,
naj bi bila bolj smiselna
prodaja bodisi Fructala
ali Radenske. Na danasnji
skupscini delnicarjev
Pivovarne Lasko tudi

0 novem nadzorniku

ter o preoblikovanju

v koncern

DAMIJAN TOPLAK

Skupina Pivovarna Lagko - danes se
bo sestala skup$tina delni¢arjev - naj
bi imela okrog 450 milijonov evrov fi-
nan¢nih obveznosti (dolga), kar naj bi
bil 7-kratnik EBITDA (dobitka iz po-
slovanja pred amortizacijo). Ker naj
bi banke, tako nas vir, ki je Zelel ostati
neimenovan, zahtevale, da naj bi bilo
dolga le do 2,5- do 3-kratnik EBITDA,
bi bilo treba s prodajo premozZenja priti
do priblizno 200 milijonov evrov kup-
nine. Ta isti neimenovani vir pa meni,
da bi bila po Veteru in Delu bolj$a kot
prodaja Pivovarne Union recimo proda-
ja ajdovskega Fructala ali Radenske, in
%e to kupcem (finan¢nim skladom ali
strate$kim investitorjem), ki bi imeli
sedeZ vsaj 1500 kilometrov stran ter
tako ne bi bil ogroZen prihodnji razvoj
obeh druzb.

Bo Pivovarna Ladko prodala $e kak3en del svojega premoZenja? (Saso Bizjak)
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Prodaja Pivovarne Union, kar naj
bi podpiral del politike in bank, predv-
sem v NLB, ne bi bila smiselna (vsaj) iz
dveh razlogov. Proizvodnja piva je na-
mre¢ neprimerno bolj donosna kakor
proizvodnja brezalkoholnih pija¢, kjer
so strogki proizvodnje visji, prodajne
marZe pa niZje. Prav tako bi se lahko
spradevali, ¢emu je pred leti Pivovar-
na Lasko sploh $la v pivovarsko vojno
z InBev (takrat $e belgijskim Interbre-
wom) za prevzem Pivovarne Union, ¢e
bi sedaj ljubljansko pivovarno (od)pro-
dala.

Prvi moZ Pivovarne Lasko, kjer
imajo po nekoliko slabfem maju v ju-
niju in juliju zelo dobro prodajo pija¢,
mag. Dusan Zorko, je namre¢ ve¢krat
poudaril, da redno odplatujejo vsa po-
sojila, tako obresti kot glavnice. Ta nes-
trpnost nekaterih bank, domnevno
predvsem NLB, bi tako lahko bila po-
sledica morebitne skoraj$nje dokapita-
lizacije NLB, saj bi s prodajo nekaterih
naloZzb lahko NLB, ki je petinska lastni-
ca Pivovarne Lako, 11-odstotna lastni-
ca Mercatorja in 13-odstotna lastnica
Istrabenza, sprostila pomemben del
svojih v lastniske deleze ujetih sred-
stev. Pred dnevi se je tako Ze $pekuli-
ralo tudi o prodaji NLB-jevih delnic v
Mercatorju.

ﬁar 23 kandidatov za nadzorni-
a

Ena izmed moznosti za odpravo (viso-
ke) zadolzenosti Pivovarne Lasko naj bi
bila tudi konverzija (pretvorba) njenih
dolgov do bank v lastnitke deleze. Za
toreditev se je Ze pred ¢asom zavzema-
la tudi uprava Pivovarne Lagko in na da-
nadnji skupa¢ini je tudi predlagano, da
bi se sprejel sklep o odobrenem kapita-
lu, ko bi se lahko za stvarne viozke ob
soglasju nadzornega sveta izdalo do naj-

Prodaja Uniona naj ne bi bila
v interesu Laskega

Tudi za prvega moZa Pivovarne Ladko, Dusana Zorka, smo imeli $tevilna vpra-
$anja, a nam ga v&eraj Zal ni uspelo priklicati. Smo pa iz krogov blizu Pivovar-
ne Lasko izvedeli, da naj ne bi bil interes Pivovarne Lasko prodati Ijubljanske
pivovarne Union. Ker redno vratajo posojila, obresti in glavnice, menijo, da kaj
takega niti ni potrebno. V Laskem tudi ne pritakujejo, da bodo predstavniki
bank na dana$nji skup$¢ini glasovali proti koncernski obliki delovanja druzb
Pivovarne Lagko, saj naj bi tudi nadzorniki podprli taksno preoblikovanje in
najbrZ ne proti volji bank. Pri morebitni prodaji Vecera drusbi 3Lan naj bi Delo
in posredno Pivovarna Lagko zasledovala predvsem interes iztrika kupnine in
naj se ne bi toliko ukvarjala z vpraganje, ali gre res le za slamnatega lastnika
z vsega $tirimi zaposlenimi. Mimogrede, v Delu morajo kupnino {domnevno
9,25 milijona evrov) $ele prejeti. Za nadzorniétvo v Ladkem je resda kandidi-
ralo 23 zainteresiranih, a se o vseh na danasnji skups¢ini po pritakovanjih ne
bo glasovalo. Zdrs delnice z rekordnih nivojev dobrih 100 evrov na aktualnih
18 evrov pa bi lahko komentiral le Dugan Zorko, ki pa ga veraj ni bilo mogo-

te priklicati. (dt)

vet 5 odstotkov dodatnih delnic Pivo-
varne Lasko. Glede na aktualno ceno
delnice Pivovarne Lagko na Ljubljan-
ski borzi (18 evrov) bi se lahko na tak
nadin zadolZitev lagke pivovarne zni-
Zala za do najvet 7,9 milijona evrov, §
prodajo Vetera murskosoboskemu pod-
jetju 3Lan (domnevno za 9,25 milijona
evrov) in ob potekajoti prodaji Dela bi
se lahko zadolZitev Pivovarne Lasko
zniZala $e vsaj za kak3nih 25 milijonov
€Vrov, a najbrz to ne bo dovolj.

Bo koncern?
Na danadnji skupstini delni¢arjev Pi-
vovarne Lasko je pri¢akovati, da bodo
predstavniki (nekaterih) bank naspro-
tovali koncernski ureditvi Pivovarne
Lasko, saj jim bolj ustreza, da ima Pivo-
varna Lagko héerinske druzbe, saj je te
v taksni obliki mogoce lazje in predv-
sem draZje (od)prodati. Banke imajo na-
mre¢ veliko posojil zavarovanih ravno
zdelnicami druzb Pivovarne Lasko.
Po drugi strani uprava laske pivo-
varne stremi h koncernski ureditvi,
ker naj bi bilo to tudi strodkovno bolj
primerno. Oster boj je pri¢akovati e

pri imenovanju novega nadzornika,
ki naj bi z dana$njim dnem pa do 31.
avgusta 2013 v nadzornem svetu nasle-
dil Toneta Turnska, predtem sicer dol-
goletnega direktorja Pivovarne Lagko.
Aktualni nadzorni svet za nadzornika
predlaga predsednika Drustva malih
delnicarjev Pivovarne Lasko Bojana Ci-
zeja, ki je v Pivovarni Lagko zaposlen
kot vodja polnjenja in interne logistike,
Moznosti za Cizejevo izvolitev so pitle,
saj je tudi najve¢ja lastnica Pivovarne
Lasko (NLB) kot nadzornika predlagala
dr. Petra Groznika, predsednika upra-
ve druzbe KD Skladi, v drustvu malih
delnitarjev VZMD pa za nadzornika
Pivovarne Lasko predlagajo Bojana-
Ludvika efa. Svojega skupnega kandi-
data naj bi imeli tudi Probanka in Hypo
banka, predlogov za nadzornika pa naj
bi bilo na skupscini $e ve&. Veliko zani-
manje za nadzorni$tvo v Pivovarni
Lagko za ne preve¢ visoko platilo in ob
tem, da druzba ni v zavidljivem finan¢-
nem poloZaju, je po svoje presenetenje,
a po drugi strani naj bi prav nadzorniki
odlo¢ali o morebitnih prihodnjih pro-
dajah héerinskih druzb.
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