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Kako doseci »razlastite v« delnicarjev

Kristijan Anton Kontarscak

evronaevro@finance.si

V zadnjem &asu vse
pogostej$e upniki (pred-
vsem banke) kot pogoj za
sodelovanje pri sanaciji
insolventnih druzb zahteva-
jo, da predhodno iz taksne
druZbe izstopijo oziroma

se »razlastijo« zdajsnji
delniéarji.

To je posebej pogosto v pri-
merih, ko upniki menijo, da so
ravno delnicarji odgovorni za
slabo poslovanje druzbe. Po-
glejmo, kako lahko dosezemo
»razlastitev« delnicarjevinsol-
ventnih druzb?

Iz prispevkov na to temo si-
cer ni povsem jasno, kaj upniki
razumejo pod razlastitvijo, ¢e-
prav smiselno izhaja, da Zelijo,
dadelnicarji pred sanacijo izsto-
pijo iz druzbe. Razlastiti pomeni
uradno odvzetilastninsko pravi-
co, pri ¢emer pride do odvzema
lastninske pravice brez soglasja
oseb, ki se jim odvzemalastnin-
ska pravica. Delnic¢arjiimajo na-
¢elomavedno moznost odsvojiti
svoje delnice ali sprejetisklep o
zmanjs$anju osnovnegakapitala,
vendar je vtem primeru razpo-
laganje z njihovimi delnicami
odvisno od njihove odlocitve in
praviloma se ne da razpolagati
z njihovimi delnicami brez nji-
hove privolitve.

Moina je sprememba
osnovnega kapitala

Vendarje v zvezis tem zakon
o spremembah in dopolnitvah
zakona o finanénem poslova-
nju, postopkih zaradi insol-
ventnosti in prisilnem prene-
hanju (ZFPPIPP-C) prinesel
pomembno novost, v skladu s
katero v doloc¢enih primerih o
spremembi osnovnega kapitala
odloca poslovodstvo insolven-
tnega dolznika ali pa upniski
odbor.

Z novim ¢lenom199 a (taclen
se uporablja v postopkih zara-
diinsolventnosti, ki so se zaceli
po 15. juliju 2010) zakona o fi-
nanc¢nem poslovanju, postopkih

zaradi insolventnosti in prisil-
nem prenehanju (ZFPPIPP) so
namrecbilapredvidna posebna
pravila o pove¢anju osnovnega
kapitala z novimi denarnimi
vlozki, v skladu s katerimi bo
lahko poslovodstvo insolventne-
gadolznika ali pa upniski odbor

sprejel sklep o:

» zmanjsanjuosnovnegakapita-
lazaradi pokrivanjanepokrite
izgube in

» povecanjuosnovnegakapitala
znovimi denarnimi vlozki.

Pogoj zasprejetje tega sklepa
je, da je za insolventnega dol-
znika zacet postopek prisilne
poravnave. Poleg tega palahko
poslovodstvo sprejme taksen
skleple, ¢eje insolventnidolznik

v nacrtu finanénega prestruk-

turiranja kot ukrep finan¢nega

prestrukturiranja predvidel
zmanjs$anje osnovnega kapita-
la zaradi pokrivanja nepokrite
izgube in hkratno povecanje
osnovnega kapitala z novimi
vlozki (Ce sklep sprejme upni-
ski odbor, ta dodatni pogoj ni
zahtevan).

Zmanjsanje kapitala na nié¢
in vnoviéno poveéanje
Zavodenje postopka prisil-
ne poravnave je predpostavlje-
na insolventnost druzbe, za
katero poteka prisilna porav-
nava. Za insolventnost pa je
praviloma znacilno, daje (po-
stena) vrednost premozenja
nizja od vsote obveznostiin je
torej druzba prezadolzena. V
primeru prezadolZenosti gre
za skrajni poloZajinsolventno-
sti, ko je (postena) vrednost
delnice insolventne druzbe
enakanic. Zato upniki ne bodo
pripravljeni povecati osnov-
nega kapitala taksne druzbe
oziroma bodo izjemoma pri-
pravljeni povecati osnovni
kapital, ¢e bodo predhodno
»izstopili« vsi delnicarji in
bodo upniki (kot novi delni-
c¢arji) ocenili, dalahko sanirajo
druzbo. V tem primerubo za-
to treba oziromabo smiselno
zaradi pokrivanja izgube iz-
vesti zmanjsanje osnovnega

insolventnih druzb?

kapitala na ni¢, hkrati pa po-
vecati osnovni kapital. Tako
zmanjsanje predvideva 378.
¢len zakona o gospodarskih

druzbah (ZGD-1), ki se smi-
selno uporablja tudi v primeru
poenostavljenega zmanjsanja
zaradi pokrivanje izgube (tre-
tji odstavek 379. ¢lena ZGD-
1.V skladu s tem ¢lenom se
osnovni kapital lahko zmanjsa
pod najmanjsi znesek iz 171.
¢lena ZGD-1, Ce se ta znova
doseze s povecanjem osnov-
nega kapitala. O tem morabiti
hkrati zzmanjSanem osnovne-
gakapitala sprejet sklep, pove-
¢anje pani mogoce s stvarnimi
vlozki.

Ce torej znesek nepokrite iz-
gube dosega ali presega znesek
kapitala (povedano drugace:
kapital je nic ali je negativen),
je mogoce v skladu z novim cle-
nom 199 a ZFPPIPP tudi brez
skupscine delnicarjev odlociti
o poenostavljenem zmanjsanju
osnovnega kapitala na nic za-
radi pokrivanja izgube. V tem
primeru namrec po zacetku
postopka prisilne poravnave
lahko o takSnem zmanjsanju
odlodi tudi poslovodstvo ozi-
roma upniski odbor. Ker pa
druzba brez osnovnega kapi-
tala ne more obstajati, mora
poslovodstvo ali upniski odbor
hkrati s sklepom o zmanjsanju
sprejeti tudi sklep o povecanju
osnovnega kapitala z novimi
denarnimi vlozki.

»Prisilna razlastitev«
delnicarjev

Posledica tak$nega zmanj-
Sanjaosnovnega kapitala nanic
bo, da se bodo razveljavile vse
delnice delnicarjev, ne glede na
to, da niso imeli moznosti so-
delovati pri odlo¢anju o zmanj-
Sanju osnovnega kapitala. Zato
v tak§nem primeru dejansko
gre za nekaksen primer »pri-
silne razlastitve« delnicarjev,
kije posledicatega, daje izguba
druzbe Ze taksna, da so njihove
delnice brez vrednosti in zato
tudi niso upraviceni do nobe-
nega nadomestila.
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Poslovodstvo insolventnega
dolznika, ki bo prek upnikov
Zelelo izvesti »razlastitev«
delnicarjev brez njihove pri-
volitve, bo tako moralo vloZiti
predlog za zacetek prisilne po-
ravnave. V nacrtu finan¢nega
prestrukturiranja pabo moralo
navesti, da kot ukrep financne-
ga prestrukturiranja predlaga
sprejetje sklepa o zmanjsanju
osnovnega kapitala nanic zara-
di pokrivanja izgube ter hkrati
povecanje osnovnega kapitala
z denarnimi vlozki. Vse to bo
predhodno smiselno uskladitiz
upniki, da bo povecanje osnov-
nega kapitala uspesno, saj je
posledica ne izvedbe postopka
povecanja osnovnega kapitala,
dabo sodisce ustavilo postopek
prisilne poravnave in zacelo
stecajni postopek.

» Info: Kristijan Anton Kontar-
Scak je odvetnik in upravitelj v
postopkih insolventnosti in pri-
silne likvidacije. °



