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Tone Strnad

54,9 cc0n

Skupina Medis Intago, ki
ima v lasti ve¢ druzb, ktjuc-
no pa je podjetje Medis,

ki je po besedah lastnika
Toneta Strnada prva izbira
med neodvisnimi druzbami
za trzenje farmacevtike

na podrocju Balkana in
Vzhodne Evrope, je lani
ustvarila 46,2 milijona evrov
prihodkov oziroma okroglih
6,5 odstotka vec kot leto
poprej. Pomembneje je, da so
stroski zaostajali za rastjo pri-
hodkov, kar je vodilo v opazen
skok dobitkonosnosti. Tako se
je denimo poslovni izid iz poslo-
vanja povecal za 41 odstotkov,
na 7,2 milijona evrov. Pritem

je 5e tolike bolj pomembno, da
skupina nima niti evra Gistih
finanénih obveznosti, temvec
ravne nasprotno, presezek.
Omenjeni trendi so glavni
razlog, da se je povecala ocena
vrednosti Strnadovega premo-
Zenja, ki pa vsebuje tudi oceno
nekaterih manjin deleZev v
drugih druzbah. Dolgoroéno

se bo trg poslovanja druzbe,

ki z zdravili, prehranskimi
dopolnili in medicinskimi pripo-
macki oskrbuje trge Slovenije,
Hrvaske, Bosne in Hercegovine,
Srhije, Crne gore, Makedonije,
Madzarske, Cedke, Slovaske,
Kosova, Albanije, Romunije in
Bolgarije, zagotovo 3iril, je pa
res, da se utegne konkurenca
in pritisk na dobickonosnost
druZbe stopnjevati. O nasi oceni
Strnad pravi, da to seveda ni
gotovina, ki bi jo nosil v Zepuin
bi jo zlahka prestel. Verjame pa,
da smo bili pri izradunu natané-
niin ocena ga pozitivno prese-
neca. »Ker vrednost podietij

oditno raste in ker to vrednost
predstavijajo predvsern moji
sodelavei s svojim znanjem,
natinom dela in zavzetostjo,
lahko reéemo, da smo na pravi
poti. To je tudi sporodilo za vse
manj3e druzbe iz skupine, da je
mogocCe podjetje s pametnim,
trdim in zavzetim delom pripe-
tjati v ospredje.«

@)

Druzina Pistotnii

Viktor in Robert Pistotnik ter
Robertova partnerica Lidija
Pilko so lastniki skupine
podjetij Sintal, ki se ukvar-
jajo s fizicnim in tehnicnim
varovanjem chjektov,
prevozom denarja in tudi
izterjavami. Skupina, kiima
1450 zaposlenih, je lani ustva-
rita dobrih 35 mitijonov evrov
prihodkov od prodaje, ti pa so
se lani kijub krizi zmanjsali le za
adstotek. Obenem se je dobitek
povecal za &etrtino, druzba pa
ga v celoti ohrani v podjetju, kar
postopoma veda vrednost kapi-
tala lastnikov. Med lastniSkimi
spremembami je bila tani le ta,
da je Viktor Pistotnik del lastni-
Stva prenesel na sina in Lidijo
Pilko. Sintal je lani ob nastopu
krize imel kar nekaj pritiskov na
znizanje cene storitev, kar pa

se oditne ni poznalo pri uspehu
druzbe. Z enakimi tezavami se
verjetno soota tudi letos, a je
druzba glede na lansko rast
dobicka verjetno pripravijena na
znizanje cen storitev. Lastniki
pravijo, da je Sintal zanje nepre-
cenljiv, njegova finanéna vre-
dnost, kot smo jo ocenili, pa se
jim zdi nerealna, ¢eprav zanje ni
bistvena, dodajajo, saj padjetje
ni naprodaj.

LiSiniRia 2010

(8

Drudins Rejc

5“13 mio EUR

Gabrijel Reje in njegova

héi Petra sta solastnika
skupine podjetij Efafiex,

ki proizvajajo hitro tekoéa
vrata (dviZna rolo vrata).
Bila sta presenetenje nase
lanske lestvice, potem ko smo
razkrili, da sta v Nemdiji ustva-
rila multinacionalko. Po nasih
izradunih sta skupaj posredno
ali neposredno lastnika polo-
vice matiéne druzbe v Nemciji,
v slovenski h¢erinski druzhi

pa je njun dele? 60-odstoten,
Lastnika drugega dela Efaflexa
sta Manfred in Christopher
Seysen. Skupina ima sedez v
Nemdiji in héerinske druZbe

v Sloveniji, na Cegkern in
Poljskem. Podruznice ima Se v
Avstrijfi, Belgiji, Nemdiji, Veliki
Britaniji in na Nizozemskem.
Najvedja je matiéna druzba v
Nemdélji, za katero pa je tezko
dobiti tekoe podatke, zato smo
upostevali bilance za leto 2008
in predvideli, da je bil padec
prodaje lani nekoliko manjéi kot
v Sloveniji (gospodarski padec v
Nemciji je bil bistveno manjsi).
Slovenski héerinski druzbi, ki v
svojih rezultatih vikljucuje tudi
odvisno druzbo na Ceskem, so
lani prihodki od prodaje zdrsnili
kar za Cetrtino, vendar je padec
prodaje razmeroma malo vpli-
val na dobicek druzbe, nabralo
se ga je za 1,2 milijona evrov.
Stovensko-Ceski del skupine
Efaflex se je na manjso pro-
dajo prilagodil z zmanjSanjem
zadolZenosti in zalog. Enako
smo predvideli tudi za druzbo

v Nemciji, le da smo vracunali
15-odstotni padec prodaje. Od
proizvodnih druzb je po nasih
podatkih lani izgubo ustvarila
le druzba na Poljskem, ki pa je
veliko manj$a od slovenske in
nemé&ke. Gabrijel in Petra Rejc
ocene nista komentirala. Njuno
podjetnisko zgodbo si tahko

preberete na http//www.finan-
ce.si/262204.

9)

Avion Habestor

47 mio EUR

Malo je manjkalo, pa bi

Arionu Habestorju moéno
podcenili vrednost skupine
njegovih podjetij pod ime-
nom Armeton, ki se ukvar-
jajo z izdelovanjem specia-
liziranih betonskih utezi za
pralne in pomivalne stroje
ter Stedilnike. Razlog: konso-
lidirani izkazi slovenskega dela
skupine ne vkljuCujejo podatkov
o poslovanju proizvodnih podjetij
na Poljskem in v Mehiki, ki so

v zadnjih letih nosile prapor
internacionalizacije podjetja,

saj je Habestor neposredni
lastnik podjetij, ne pa prek svoje
slovenske druzbe Armeton.
Presenecen nad nizko oceno
narn je Arion Habestor posre-
doval podatke o celotni skupini,
ki bo letos po njegovih ocenah
ustvarila 31,5 milijona evrov pri-
hodkov od prodaje, 5.3 milijona
evrov kosmatega denarnega
toka in 3,5 milijona evrov Cistega
dobicka. Pa tudi to $e ne zajema
celotne skupine, saj so srce
razvoja in kijuéni kadri skupine
v druzbi GSB Globalni strateski
biro. Ta je sicer v lasti druzbe
Habestor, ki je ravno tako v lasti
Ariona Habestorja, in ne druzb
pod imenom Armeton, Kljub
temu je GSB lani ustvaril dobrih
pet milijonov evrov prihodkov,
2,1 mitijona evrov kosmatega
denarnega toka in 1,6 milijona
evrov Cistega dobicka. Habestor,
ki je edini lastnik, ni zavezan k
pripravi konsolidacije druzbe.
Tudi Habestor ni zgolj lastni-
$ka lupina, temve je nosilec

Zivijenjskega projekta Ariona
Habestorja, in sicer resorta v
osr&ju Krasa, ki naj bi se ime-
noval Habestor Resort Village
in bi v sozvodju z zad¢iteno
naravo ponujal apartmajsko
vasico na posesti, ki meri 50
tisot kvadratnih metrov. V oceni
smo prek popravka vrednosti
kapitala druzbe upo$tevali tudi
nakup zemljis¢a za resort. Po
razkritju dodatnih podatkov

se Habestorju zdi nada ocena
zdaj zelo visoka. »Je patole

3e en dokaz, da z vsemi nadimi
podjetji vsako leto bolj uspesno
delujerno. Z letom 2008 smo se
preusmerili v intenziven razvoj
podjetja Armeton, se usmerili
globalno z lokalnimi proizvodni-
mi obrati in s tem obcutno pove-
¢ali tako prihodke od prodaje kot
trzni delez podjetja na evrop-
skem trgu. Brez pomoCi Zene

in oZjih sodelavcev mi vsega
tega ne bi uspelo dosedi,« pravi
Habestor. Ve¢ na strani 34.

(10)
Tomaz Rodnik

46,7 miccun

Tomaz Roénik je lastnik
podjetij lgem in Fraktal
Consulting ter solastnik
druzbe Stroj. Igemima v
{asti ali delni lasti nekaj pod-
jetij s podrogja gradbenidtva

in nepremicnin, med drugim
tudi druzbo SGP Kograd, ki je
polovitna lastnica PUP Velenje.
Drugo skupino podjetij sestavlja
Fraktal Consulting, ki ima pod
svojim okriljem vec deleZev
podijetij razticnih dejavnosti,
med drugim pekarska podjetja
Klasje Celje, PPS Pekarne Ptuj
in Presta. Fraktal Consulting

je tudi lastnik 40 odstotkov
Stavbar Gradenj in lastnik
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Stavbarja iz Lendave. Letos pa
je prodal tretjinski dele v druzbi
Hypos Muta in kupil ¢etrtino
Term TopolSica. Spekulira se
tudi, da je kupec tudi druge
Cetrtine, ki jo je kupil ACH.
Tomaz Rotnik, sicer brat ¢la-
nice uprave Probanke Romane
Pajenk, je $e 77-odstotni lastnik
druzbe Stroj iz Radelj ob Dravi,
v lasti ima tudi skupino Milcom
Skupina, Imponio in Fortis
3000. Rocnikovo premozZenje

se je z menjavami delezev Se
povedalo, finanéna kriza pa nanj,
kot kaze, nima vejega vpliva in
brez vedjih teZav obnavlja najeta
posojila. Zadolzenost se je lani v
primerjavi z letorn 2008 te malo
zmanj$ala. Rocnik nase ocene ni
komentiral.

(11)
fvan Jidar

4513 mio EUR

s

Najbolje plaéani manager

in prvi mo2 SCT je lastnik
75,9 odstotka druzbe SCT
holding. Tako se namreé od
konca preteklega leta imenuje
Glotis, druzba, s katero je
management SCT-ja leta 2006
izvedel prevzem tega grad-
benega podjetja. SCT holding
ima v lasti okoli 60 odstotkov
SCT-ja, poleg Zidarja sta nje-
gova lastnika $e Aleksander
Meze in Janez Jamnik, ki imata
vsak po 12 odstotkov druzbe.
Lani so skupini SCT holding
pridakovano upadli prihodki

od prodaje, in sicer za peting.
Skupina je tudi ustvarila ve¢ kot
deset milijonov evrov izgube,
vendar je vedina odpadla na
manjSinska lastnika. SCT je lani
motno povecat vrednost svojih
nepremiénin in na tak natin sko-
raj potrojil vrednost tastniskega

kapitala. ZadolZenost skupine
se lani ni bistveno spremeni-
la, jim je pa uspelo nekotiko
zmanjsati poslovne obveznosti,
Kratkorocnih je sicer Se vedno
skoraj dvakrat vec kot ima
druZba poslovnih terjatev, kar
nakazuije, da se SCT Se ni izvil
iz precejsnjih finanénih tezav.

V nasih izradunih smo uposte-
vali, da bo SCT letos posloval
priblizno enako kot lani, Druzba
se sicer dogovarja za posle na
tujem, najvecii se ji jih obetav
Libiji, vendar ti 3e lep ¢as ne
bodo prinesli vidnega rezultata.
Uspeh Zidarjevega gradbenega
imperija je tako v veliki meri

$e vedno odvisen od drZavnih
narodil. Lani je skupina od 369
milijonov evrov prihodkov od
prodaje kar 303 milijone evrov
ustvarita v Sloveniji, veliko vedi-
no pri nizkih gradnjah, se pravi
pri projektih, katerih viagatelji
so drzavni organi ali drzavna
podietja. Zidar, ki je pred kratkim
stopil pred sodisce zaradi afere
Gista lopata, vrednotenja svoje-
ga premozenja ni komentiral.

(12)
Stanko Polanid

81,7 e eun |

Lani smo pri oceni pre-
mozenja Stanka Polaniéa
upostevali njegove infor-
macije o poslabsanju teko-
&ega poslovanja Intering
Holdinga, prek katerega
so bile v taksni ali dru-
gaéni sestavi nadzirani
SGP Pomgrad in Skupina
Panvita, dve glavni poslovni
skupini njegovega imperija.
Zato je sprememba ocene
manijsa, kot bi bila sicer,

Ce bi se zanasali zgolj na
finanéne izkaze iz leta

2008. Vrednost premoZzenja
Polani¢a ocenjujemo na 41,7
ritijona evrov, kar je okroglo
petino manj kot tani. Ocena

je izdelana nekoliko drugace
kot Lani, saj je prislo do spre-
membe v konsolidaciji skupine
druzb, ki so pod nadzorom
Intering Holdinga. Tega sicer
nadzirajo prek gibraltarske
druZbe P&S Investments,
katere 50-odstotni lastnik je
Stanko Polanié in oditno je
njegova beseda, ¢epravima
dva enakovredna druzbeni-

ka, zadnja. Zakaj? Polanit je
namre¢ deleZ v druzbi Regal,

ki lastnidko obvtaduje celotno
mreZo druzb, ki se predstavlja
pod imenom Skupina Panvita, z
Intering Holdinga prenesel na
druzbo Hakl & Hakl, ki je v lasti
Borisa in Uroa Hakla, vendar
je Polani¢ sam javno potrdil, da
obstaja opcijska pogodba za
nakup. Dodatno dejstvo, da je
predsednica upravnega odbora
Skupine Panvita, ki je jedro
skupine Regal, Valerija Hakl
Polanig, predsednik uprave pa
je postal Polaniev sin Peter, ne
zahteva dodatnih pojasnjevanj
glede povezav med starimiin
novimi lastniki. Zaradi ome-
njenih dejstev smo se odtodili,
da letos pripisemo celotno
lastnistvo skupine Regal in s
tem Skupine Panvita le Stanku
Polani¢u, medtem ko si lastni-
$tvo skupine Intering Holding
deli z dolgoletnima partnerjema
Jozefom Horvatom in Antonom
Ravnicerm. Oceno smo izde-

lali na podtagi konsolidiranih
izkazov Intering Holdinga in
Regala, pri éemer smo izloCili
vse manjsinske vplive, ki so
dokaj opazni z diskonti, Sicer
sta tako SGP Pomgrad kot sku-
pina Panvita imela opazen upad
obsega poslovanja. Polani¢
pravi, da komentarja na oceno
premozenja nima, ker ne pozna
metodologije vrednotenja.
Njegovo podjetnisko zgodbo si
lahko preberete na http://www.
finance.si/262208.

13)
Bahtiiayr Bajrovid

. il
3815 mio EUR .

Skupina druzb, ki delujejo
pod imenom Sportina, je
lani imela teZko leto, in
Ceprav so se vsaj v druzbi
Sportina Group v Sloveniji
nekoliko poveéali prihodki,
pa se je dobitkonosnost zlo-
mila. Ceprav je za celotno sku-
pino na voljo zelo malo podat-
kov, smo temu prilagodili nase
ocene poslovanja za celo sku-
pino, ki temeljijo na ocenjenih
&istih prihodkih, ki so izradunani
na podlagi kosmatih prihodkov,
objavljenih za pretekla leta na
spletni strani Sportine. Hkrati se
je izkazalo, da Bajroviceva Siritev
poslovanja v lastnistvo in upra-
vljanje dela hotelov na Bledu

in okolici ni prinesla pozitivnih
uéinkov v smislu denarnega
toka v tolik3ni meri, da bi bil
ustvarjen dobicek od te nalozbe,
razen tega, da je skupina druzb
Condor Real lahko financirana

2z banGnimi posoijili, ker bankirji
oitno ocenjujejo, da so nepre-
miénine v hilanci zadostno
zagotovilo za poplacilo. Temu
ustrezno se je zmanjsala nasa
ocena vrednosti premozenja za
dobro éetrtino, na 38,5 milijona
evrov. Bajrovié meni, da je nasa
lestvica morda zavajajoCa, »ker
si bralci podjetnike pogosto
predstavljajo kot tjudi, ki hlastajo
za osebnim premozenjem. Moje
vodilo pri poslovanju ni bito
nikoli ustvarjati osebnega pre-
moZenja, temvet zgraditi mocno
Sportino, ki bo lahko na nas trg
pripeljala priznane blagovne
znamke iz sveta oblaéit in obu-
tve. Visine premoZenja zato ne
bom komentiral, ker v tem kon-
tekstu ni relevantna. Za mene

s0 pomembni samo dosezki
podietja, ki sem ga ustvaril.«
Njegovo podjetnisko zgodbo si
lahko preberete na http://www.
finance.si/209009.

(14)
Joc Petednik

Za Jocom Pedeénikom
zagotovo ni lahko obdobje.
Po prodaiji svojega poloviénega
deleza v druzbi Elektrondek,

ki izdeluje visokokakovostne
elektronske igralne avtomate
avstralski druzbi Aristocrat
Leisure, se je zdelo, da se dina-
micnemu podjetniku odpirajo
Stevilne moznosti. Nekaj let
pozneje je jasno, da je bila ljube-
zen do nogometa moénejsa od
pripravijenosti okalja, da bi deti-
lo njegovo vizijo ureditve beZi-
grajskega stadiona, za namedek
pa je gospodarska kriza v letu
2009 moctno pototkla pov-
pra$evanje na tradicionalno
moénih trgih za Elektronckove
igralne aparate. Tako je druzba
ob ostrem upadu prihodkov
imela celo izgubo 1,7 milijona
evrov. Vendar je PeCetnik kot
pravi podjetniski madek pristal
na nogah in to izkoristil, da je

od Avstralcev letos kupil nazaj
deleZ za okoli 12 milijonov
evrov, kar je manj kot tretjina
kupnine, ki naj bi jo prejel ob
prodaji. Ob dodatnem vrednote-
nju licence za Siritev dejavnosti
v Nevado, predpostavki, da je

ta odkup deleza Aristocrata za
del kupnine zastavil svoj delez v
podijetju, in okrevanju gospodar-
stva smo njegovo premoZenje
ocenili na 36,8 milijona evrov
oziroma dobrih 40 odstotkov
nize kot lani.

Nadaljevanje na strani 38.
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Pedecnik, kot pravi, naso oceno
tezko komentira, »ker ne
poznam metode, kako ste prishi
do teh Stevilk. Vasa pravica je,
da to ocenjujete po svoje in to
objavljate, mi pa, da to gledamo.
Glede na to, da so GSA, d. 0.0,
BSP, d. 0.0, in Elektrontek, d. d.,
slovenske druzbe, bi bilo morda
za zaCetek pametno sesteti vsaj
kapital.« V pojasnilo Pede¢niku
in bralcem, pri vrednoten ju ne
seStevamo le kapitala, temvet
je metodologija bistveno bolj
kompteksna. Njegovo podjetni-
ko zgodbo si lahko preberete na
http://www.finance.si/208694
httpy//www.finance.si/192438

(15)
Yiadimir Puklaves

Vladimir Puklavec nam je v
o¢i padel ob prevzemu vinskih
kleti v Ljutomeru in Ormozu,
Geprav je vedino svojega pre-
moZenja ustvaril v Neméiji,
kjer je pormemben lastnik
nemskih druzb TGE Gas
Engineering in TGE Marine
Gas Engineering. Prva se ukvar-
jaz gradnjo plinskih terminalov

in procesnih naprav, druga pa z
opremljanjem tankerjev za tekoe
pline. Privrednotenju smo se oprli
na transakcije z delnicami obeh
podietij. Kitajska druzba CIMC

je v drugi polovici leta 2008 za

60 odstotkov druzbe TGE Gas
Engineering placala 30 milijonov
evrov, kar celotno druzbo vrednoti
na 50 milijonov evrov. Hkrati je
skupina managerjev s Puklavcem
na éelu in anglesko investicijsko
druzho Caledonia Investments
konec lanskega leta z odkupi
prostih delnic drugo druzbo TGE
Marine Gas Engineering umaknila
z londonske borze. Njihova ponud-

ba za prevzem je takrat celotno
druzbo prav tako vrednotila na 50
milijonov evrov. Delez Puklavca v
druzbi TGE Gas Engineering prek
podijetja Gasfin (v njem so zbrani
managerji, Puklavev lastniski
deleZ pa je 50,01-odstoten) znasa
20,04 odstotka, v druzhi TGE
Marine Gas Engineering pa 23,75
odstotka. Iz tega izhaja, daje
vrednost premozZenja Viadimirja
Puklavea iz naslova lastnistva

v obeh druzbah 22 milijonov
evrov. K temu smo pristeli tudi
kupnino za prevzem vinskih kieti
v Priekiji, ki je po nasih izratunih
stala 11 milijonov evrov, in vse
skupaj revalorizirali na danasnjo
vrednost. Puklavec na$e ocene ni
Zelel komentirati.Ve¢ na strani 40.

1e)
Frome Blemer

Ime Franca Rimerjase jev
medijih Ze nekajkrat pojavilo
ob poroc¢anju o raznih sumiji-
vih poslih. Eden taksnih je bil tudi
njegov nakup polovicnega deleza
Ermogorskega rudnika svinca in
cinka, prek katerega naj bi se (z
dokazi naj bi razpolagal Castnik
Dnevnik) nazaj k Riemerju prelilo
Stiri milijone evrov. Podjetnik iz
Slovenskih Koniic je sicer Ze dolgo
¢asa znan po svojem razkosnem
zivijenju, katerega sestavni del je
zhirateljska strast do umetniskih
del in prestiznih avtomobilov.
Uradno je pravi bogatas$ postal
Sele prediani, ko je za 25 milijonov
evrov prodal vecinski delez v suro-
vinsko-predelovalnem podjetju
Koto. A denarja mu ni primanj-
kovalo niti pred tem, Nekdanja
druzba Riemer, ki se je ukvarjala s
splosnimi gradbenimi deli in tezko
mehanizacijo, je na primer opra-
vijala zelo donosna dela na depo-

niji premoga v Termoelektrarni
Sostanj. Njena naslednica je grad-
beno podjetje Gradir, ki prav tako
posoja tezko gradbeno mehani-
zacijo. Zaradi bolj3ega lanskega
poslovanja smo jo letos ocenilina
dobre tri milijone evrov, Se vedno
pa vecina ocenjenega premoZenja
izvira iz omenjenega Stirimilijon-
skega nakazila in kupnine za Koto.
Riemer naega vrednotenja ni
komentiral.

(17)
Bard in Yesna
Juing

3 1 |4 mio EUR
:
Del celotne zgodbe, kako
sta Dari in Vesna JuZna, ki
se $e vedno visoko uvrséata
na nasi lestvici, pri§la do
premozenja, naj bi razkril
tudi predkazenski postopek
kriminalistov v zvezi s sumi
o0 zlorabi poloZaja in pranja
denarja Darija Juzne. Casnik
Dnevnik je porocal, da krimi-
nalisti sumijo, da naj bi Juzna
s fiktivnimi svetovalnimi posli
prek podjetja CGP med letoma
2004 in 2006 na svoji druzbi v
Liechtensteinu prelil okoli 4.5
milijona evrov, ki naj bi jih pozneje
porabil za utrjevanje svojega
lastniskega omrezja. Da je prav
Juzna lastnik dveh podijetij iz
Liechtensteina, kamor se je ste-
kal denar iz CGP, je liechtenste-
inskim oblastern po Dnevnikovih
informacijah potrdil uradni skrb-
nik teh podjetij Erich Sprenger.
Spomnimo, da je v preteklosti
JuZna vseskozi zanikal lastnitvo
v Admark Trustu in Confinvestu,
ki sta bila pomembna gradnika
imperija zakoncev Juzna. Sicer
pa sta se obe liechtensteinski
druzbi do danes znebili prav vseh
nalozb v delnice slovenskih pod-

jeti, kupci teh pa so bila vedno
podietja, ki jih posredno obvladu-
jeta zakonca Juzna prek druzbe
Perspektiva FT. Perspektiva FT je
vetinska in skupaj s preostalimi
povezanimi podjetji 90-odstotna
tastnica Vizije Holdinga in Vizije
Holdinga Ena, ki sta pomembna
stebra poslovnega imperija
zakoncev Juzna, saj sta lastnika
vrste uspesnih dolenjskih podjetij:
Lisce, IGM Stresnikov, gradbe-
nega podjetja CGP, VGP Novo
mesto ter Tiskarne Novo mesto.
Poleg vrednosti, ki izhaja iz njihc-
vega poslovanja, imajo omenjene
druzbe zopet naloZbe v druge
najvecje slovenske druzbe, kot so
Luka Koper, Petrol, Telekom ali
Krka, ali pa v svoje obviadujoce
druzbe, s gimer se lastnidtvo
zakoncev Juzna le Se utrjuje. Pri
oceni vrednosti smo upoStevali
vrednost omenjenih petih podjetij,
ki skupaj znese 82 milijonov
evrov, k temu smo dodali Se
portfeliske nalozbe podjetij v
delnice slovenskih borznih druzb,
odsteli dolgove in prisli do Ciste
vrednosti premoZenja, ki je dobrih
31 milijonov evrov. To je abéutno
manj kot Lani, za kar pa so pred-
vsem krivi strmoglavijeni te€aji
borznih druzb, katerih pomemb-
ne lastnice so druzbe Darijain
Vesne Juzna, Zakonca nadega
vrednotenja nista komentirala,
njuno zgodbo, kako sta ustvarila
premozZenie, lahko preberete na
http://www.finance.si/208747.

(18
Poter Tevz

Nekdaniji predsednik uprave

Telekoma Slovenije je s
svojim podjetiem G-M & M
stoodstotni lastnik druzbe
Radece papir. G- M & Mje pro-

izvajalec in zastopnik blagovne
znamke elektrinih orodij, med
drugim tudi Black & Deckerja,
podietje pa ima héerinske
druzbe na Hrvaskem, v Srbiji in
v Makedoniji. Druzba Radege
papir izdeluje papir ter osebne
dokumente in listine (diplome,
spritevala..) ter kreditne kartice
in telefonske kartice. G -M &

M so se prihodki od prodaje

Lani skoraj prepolovil, a je kljub
temu ohranil minimalni dobicek.
Zato pa je veliko bolje posloval
Radete Papir. Prihodki so sicer
padli za $est odstotkov, toda
druzba je ustvarila skoraj tri
milijone evrov Eistega dobicka, ki
je bil ustvarjen, kot je razvidno iz
skopega letnega porodita, z var-
Cevanjem pri stroskih materiala
in prilagajanjem zalog. Celotni
skupini so se prihodki lani
zmanj$ali za 13 odstotkov, na 61
milijonov evrov, a je, kot re¢eno,
skupina ustvarila tri milijone
evrov Cistega dobitka, medtem
ko je bil leto pred tem dobicek te
sto tiso€ evrov. V zadnjem letu
je druzba precej viagala, jeseni
so0 zagnali tudi nov delovni stroj,
s katerim bodo lahko izdelovali
papir za tiskanje denarja, Tevz
je vrednost naloZbe ocenil na
17,8 milijona evrov. Nalozba bo
omogodila vec kot potrojene
proizvodne zmogljivosti, za
tretjino se bo zmanjsala tudi
poraba energije, modno pa se
bodo zniZali tudi drugi proizvodni
stroski, Debitant na nasi lestvici
nade ocene svojega premozenja
ni komentiral.

(19)
Druzina Vulk

3“1 1 mic EUR

Roman in Miran Vuk (na sliki)
sta vsak poloviéna lastnika
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RMV Holdinga, skupine,

ki se ukvarja z varjenjem,
gradnjo cevovodov, monta-
Znimi deli in inZeniringom.
Ima dve odvisni podietji, eno
opravija omenjene dejavnost,

in to zelo uspedno, v drugi pa so
oddetjene lastne nepremiénine.
Vrednost premozenja druZine
smo ocenjevali tako, da smo
ovrednotili obe odvisni podjetji,
nato pa kapital holdinske druzbe
glede na knjigovadska stanja
nalozb in dolgove. K temu smo
pristeli tudi ocenjeno vrednost
druzbe DNV, druzbo za montazo
strojnih instalacij, ki sicer ni

del holdinga, je pa prav tako v
druginski lasti. Cisto vrednost
RMV Holdinga smo ocenili na 24
milijonov evrov, preostato smo
pripisali vrednosti druzbe DNV,
Druzba RM Vuk, ki je operativni
del holdinga, je lani imela 17
milijonov evrov prihodkov in

kar 3,2 milijona evrov Cistega
dobitka. Druzba DNV je ob 3,7
milijona evrov prihodkov uspela
zadrzati dobrega pol milijona
Cistega dobicka. »V Managerju
premozenje RM Vuk Holdinga
ocenjujete na 30 milijonov evrov.
Ce mi poveste, ke ga lahko pro-
dam za 30 milijonov evrov in mi
to uspe, vam takoj podarim 15
milijonov evrov. Druga polovica
pa bi mi zadostovala, da bi takoj
nehal delati,« je Vuk komentiral
naso oceno. Ve na strani 66.

(20)
Franc Frelih

28,4 o cun

Nasa ocena vrednosti pre-
moZenja Franca Freliha

se je zmanjsala za slabo
petino, na 28,4 milijona
evrov, NiZja vrednost odraza
predvsem niZje vrednosti obse-

ga postovanja v druzbi Plasta,

ki izdeluje polietilenske folije,
vreGe in vrecke. Podjetje je lani v
primerjavi s predlani zabeleZilo
upad prihodkov za dobrih 11
odstotkov, na okrogtih 40 mili-
jonov evrov. Nekoliko bolj se je
zmanjsal kosmati denarni tok

iz poslovanja, in sicer za skoraj
18 odstotkov, na 5,6 milijona
evrov, medtem ko je &isti izid
upadel za slabo tretjino, na 1,3
milijona evrov. Nekoliko bolje se
je izkazalo podjetje SEP, ki se
usmerja v sisteme za pranje ste-
kel predvsemn za avtomobilsko
industrijo, katerega solastnik je
Frelih, v katerem se je predvsem
izboljSala dobitkonosnost poslo-
vanja ob sicer nekoliko nizjem
obsegu prihodkov v primerjavi z
letom poprej. Ali se Frelih strinja
2z naso niZjo oceno ali ne, nismo
izvedeti.

(21)
Martin Darke
Klarié

26,9 nicaur
Njegovo podijetje Media
Publikum, ki ga ima v lasti
prek svoje druZbe Adventura
Medijska Svetovalnica, ki

se ukvarja z izvedbo ogla-
Sevalskih akcij in zakupom
oglaSevalskega prostorav
medijih, se je lani sooéilo z
upadom obsega poslovanja,
kar sovpada s splosnim sta-

. njem v gospodarstvu, kjer

s0 se oglasevalski kolaéi ob
upadu dobi¢kov podjetij v
celoti kréili. Tako je skupina
Adventura lani ustvarila 56,7
milijona evrov gistih prinodkov
(petino manj kot leto poprej),
4,4 milijona evrov kosmatega
denarnega toka (desetino

manj kot leto poprej) in 1,2

milijona evrov Eistega izida (60
odstotkov manj kot leto popre;j).
Kréenje obsega poslovanja je
pomenilo prilagoditev ocene
vrednosti Cistega premoZenja
navzdol za slabih 30 odstotkov,
na 26,3 milijona evrov. Klari¢
tudi letodnjega vrednotenja ni
komentiral.

(22)
Janez inVanda
Dezelak

Na lestvici se je letos ponov-
no znasel tudi Janez DeZelak
z Zeno Vando, ki sta poleti
teta 2005 ob prodaji podjetia
Eurovek postala prava mili-
jonarja. Ceprav je ocenjeno
Cisto premoZenie v primerjavi z
lanskim letom ostalo enako, pa
se je zaradi zmanj$anja vredno-
sti premoZenja drugih z lestvice
uvrstitev zakoncev Dezelak
izbolj$ala kar za 13 mest. Pa
pojdimo po vrsti. Janez Dezelak
je do upokojitve leta 2005

vodil $kofjeloski Termo (danes
Knauf Insulation), prek pod-
jetja Eurovek pa je bil skupaj s
svojo Zeno Vando tudi njegov
Setrtinski lastnik. Dezelakova
sta za prodajo deleza v Termu
Skofja Loka iztr¥ila 29,3
milijona evrov, kupil pa ga je
avstrijski Heraklith, ki je kmalu
zatem postal del nemskega
gradbenega velikana Knauf. Za
del kupnine v visini 2,1 milijona
evrov je DeZelak predlani sicer
kupil getrtinski delez Jelovice
in ga ez nekaj mesecev prodal.
Najdemo ga tudi med lastniki
Elektra Maribor, knjigovodska
vrednost delnic pa je nekaj
manj kot 700 tisot evrov.
Kupnine, predvsem zaradi
trditev Dezelaka, da je det

ES..E...a.zun

premozZenija izgubil z naloZbami
(o katerih je govoril, ne vemo),
tudi letos nismo revalorizirali,
temved smo kot merodajno
vzeli nominalno vrednost
kupnine, ki sta jo prejela leta
2005, in jo zmanj3ali za pla-
¢ano dohodnino. Dezelakova
nasega vrednotenja nista
komentirala.

(23)
Aleksander Jeveh

EE,B mio EUR |
Greres verie‘tivyngbdrb'am, '
da je finanéno izérpani
Aleksander Jereb pod
prisilo bank v stiski prodal
veéinski delez v Kompasu
MTS, ki na teto ustvari
okraglih pet milijonov evrov
denarnega toka, Samu
Primoziéu zato, da bo ta
naredil posel Zivljenja in se
poplaéal v manj kot enem
letu? Druzba Auto-Phone, ki je
bila vedinski Lastnik Kompasa
MTS, je konec teta 2008 res
imela kar za 22 milijonov evrov
finanénih obveznosti, vendar
od tega le dva milijona evrov
do bank, preostalo pa do tretjih
oseb, ki so iz kdo bi vedel vedi
kaksnega motiva financirali

prevzem druzbe. Finan¢éne
obveznosti druZbe so do konca
leta po prevzemu druzbe
Kompas MTS 2009 upadle za
21 milijonov evrov, obveznosti
do bank pa poplacane. Hkrati
je treba vedeti, da je imela sku-
pina Kompas MTS konec leta
2009 kar 17,5 milijona evrov
terjatev (ob polletju letos pa
16,6 milijona evrov) za posojila
do tretjih oseb, ki torej niso bila
dana nadrejeni druZbi neposre-
dno. Zanimivo je tudi pojasnilo
v prospektu za prevzem druz-
be od druzbe Proaltia Sama
PrimoZi¢a, kjer je zapisano, da
je druzbenik denar za financira-
nje dobil »na podlagi dobrega
imena na nebanénem trgu od
osebe, ki ni povezana oseba

v smislu 8. Elena ZPre-1«.

Tudi Ce predpostavijamo, da

je Jereb dejansko izstopil iz
lastnistva Kompasa MTS, je po
nasih ocenah brez dvoma prislo
najmanj do prevzema dolga v
vidini 21 milijonov evrov oziro-
ma zmanj$anja dolga in placila
kupnine v visini 3,8 milijona
evrov, od ¢esar so za okrogla
dva milijona poplagali dolgove
do bank. Nasa ocena premo-
zenja Aleksandra Jereba je
sestavljena iz seStevka prevze-
ma dolga druzbe Auto-phone
do neznanih tretjih oseb, za
katere ocenjujemo, da so z veli-
ko verjetnostjo povezani z druz-
benikom, in kupnine, zmanjsa-
ne za odplatila dolga do bank v
vidini 22,8 milijona evrov. Jereb
se je komentiranju nade ocene
tradicionalno izognil.

(24)
Darko Zupanc

5

22,3 miocun

Darko Zupanc se je letos
prvié znasel na nasi lestvici
najbogatejsih. Vse do nedav-
nega je bil neposredni lastnik 21
odstotkov Poslovnega sistema
Zupane, dokler ta, tako kot
Trdnjava Holding, d. d., letos

ni bil pripojen k Trdnjavi 1 hol-
ding. Ta je se preimenovala v
PSZ,d.d. v njej pa ima Darko
Zupang fiziéno okoli 80-odstotni
deleZ. PSZ ima tako v svojem
portfelju kar nekaj nalozb, med
drugim zastopstvo za Hyundai
v Sloveniji in drZavah nekdanje
Jugostavije, druzbo Avto Celje,
Stevilna trgovska podjetja, pa
tudi hotel. Ker so se druzbe
preobiikovale in preimenovale
letos, smo pri vrednotenju izha-
jali iz lanskih stan;.
Nadaljevanje na strani 44.
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Pastovanje skupine Poslovni
sistem Zupanc je bilo lani
uspesno, saj je ob 92 milijonih
evrov prihodkov ustvarila 1,9
milijona evrov Cistega dobitka
in kar osem milijonov evrov
denarnega toka iz posiovanja
(EBITDA). Medtem ko smo
Poslovni sistem Zupanc vre-
dnotili po modelu veckratnikov,
smo pri vrednotenju Trdnjave
Holdinga izhajali iz trznih cen,
saj so delnice druZbe do nedav-
nega kotirale na Ljubljanski
borzi, vse skupaj pa zmanjsali
za finanéne in poslovne obve-
znosti druzbe PSZ. Novopeceni
bogatas nasega vrednotenja ni
komentiral.

(25)
Jode Mermal

2119 mio EUR

Osebe s prvim moZem
JoZetom Mermalom na

éelu, ki so sodelovale pri
managerskem odkupu
BTC-ja, nadzirajo pretezno
lastnistvo malega mesta
velikih nakupov prek druzb
Ajdacom in invest Point.
Ocena vrednosti premoZenja
druzbenikov je odvisna od giba-
nja najemnin za poslovne pro-
store in gibanja cen nepremicnin
v slovenski prestolnici, Letos
smo Se nekoliko konservativneje
ocenili vrednosti vseh nepre-
micnin BTC, zato se je to odra-
zilo v zmanjSanju vrednotenja
druzbe, predvsem v delu, kjer
ugotavtjamo prevrednotovalni
popravek na posteno vrednost
nepremicnin v portfelju BTC. Da
nas pristop korektno pripoznava
prenizko knijigovodsko vrednost
nepreriénin v bilancah, pa
dokazuje cenitev naloZbenih
nepremiénin. Poobladteni oce-

njevalec je te ocenil na 1924
milijona evrov, medtem ko so
te v bilancah prikazane po zgolj
89.9 mitijona evrov, Mermal
na$e ocene ni komentiral.

(26)
Druzing Polié

Zgodba o uspehu druzine
Polié se je zacela z ustanovi-
tvijo in poznejSo prodajo tele-
vizije Kanal A. Prvi del nadega
vrednotenja temelji na revalori-
zaciji prejete kupnine za delez v
televiziji Kanat A, ki se je prelilav
nalozbe, ki ne zajemajo deleZev

v druzbah, vendar nepremicnine
in morebitne portfeljske nalozbe.
Lani, ko so bile cene vecine ome-
njenih oblik premoZenja blizu ved-
letnih rekordov, smo se zanesli
na oceno, ki nam jo je posredoval
sam Polic. Po prodaji deleZa v
Kanalu A je ode druzine Viadimir
Polié ustanovil posel za razvoj in
izdelovanje elektronskih naprav
zamerjenje gledanosti medijev,
navigacije in drugo. Dejstvo je, da
druZini Poli¢ ne manjka izumi-
teljstva in inovativnosti, vendar
se rast, ki smo jo pricakovali od
druzb Pick & Place in podjetia
AGB Lab, katerega lastnistvo

si delijo z druzbo AGB Media
Services, v zadnjih Letih ni uresni-
Cita. Zato smo uporabili za vre-
dnotenje druzb bolj konservativne
predpostavke. Omenjena vpliva
sta vodila v bistveno zmanjanje
nade ocene Ciste vrednosti pre-
mozZenja druZine Poli, in sicer kar
za dobro polovico, na okroglih 30
milijonov evrov. Kaj o tem menijo
Policevi, nismo izvedeli.

(27) _
DruZing Sneiié

6
a 1 |4 mio EUR |

Pred skoraj tremi leti se

je do tedaj javnosti malo
znani Rado SneZi¢ znasel
v kriminalistiéni preiskavi
zaradi suma utaje davkov.
SneZidu in preostatim vodilnim
v mariborskem Meltalu je ogi-
tana protipravno pridobljena
korist v visini osmih mitijonov
evrov. Prizadet zaradi dogaja-
nja se je Rado SneZi¢ umaknil
z vodilnega mesta Meltala,

ki ga je prepustil sinu Iztoku,
podjetje pa prodal neznani
ciprski druzbi Barzio Holding.
Ker menimo, da za njo $e
vedno stojijo Snezicevi {pro-
daja v ¢asu, ko nad podjetjem
visijo potencialne obveznosti
iz naslova ovadb, je zelo malo
verjetna), so se znova znasli
na nasi lestvici. Osnovna
dejavnost Meltala, ki zapo-
sluje okoli 80 ljudi, je odkup,
reciklaza in prodaja odpadnih
kovin, poleg tega SneZi¢evi
poslujejo tudi prek podjetja
Meltal - Rado Sne?ic, ki odda-
ja poslovne nepremiénine v
najem (stavba HidromontaZze
v Mariboru). Lani so disti
prihodki Meltala upadli Ze
drugo leto po vrsti, s slabih
83 milijonov evrov na zgolj 46
milijonov evrov, a se je Cista
vrednost ved kot ohranila
zaradi dobic¢ka v visini 1,2 miti-
jona evrov. Predlani je druzba
imela milijon evrov izgube.
Vrednost Meltala - Rado
SneZi¢ smo ocenili na 4,5
mitijona evrov, na pol milijona
evrov pa tudi druzbe Meltala v
Srbiji, na Hrvaskem in v Bosni
in Hercegovini, ki poslujejo z
izgubo. Rado SneZic ne skriva,
da ima na Floridi, kjer trenutno
prebiva, tudi dve vili na dobri

lokaciji, vendar ker menimo,
da gre za osebno premoZe-
nje, njuni vrednosti nismo
upostevali v oceni. Njegovega
komentarja nase ocene nam ni
uspelo dobiti.

(28)
fridor Mriveo

20,7cem

Direktor Celjskih mesnin
Izidor Krivec je lani Se
poveéal svoj delez v pod-
Jetju, ki ga vodi, tako da je
zdaj Ze veé kot 90-odsto-
tni lastnik. Ostane mu le

$e zadniji korak prevzema,

to je iztis malih delnicarjev.
Managerski prevzem druzbe je
Krivec izpeljal z druzbo Amur,
ki je v njegovi lasti. Celjske
mesnine 5o lani Se povetale
prihodke od prodaje, vendar je
druzbi za kar 80 odstotkov zdr-
snil gisti dobicek. Ob 58 milijo-
nih evrov prihodkov od prodaje
je skupna Celjske mesnine lani
ustvarila dva milijona evrov
Cistega dobicka. Poleg Celjskih
mesnin skupino sestavija Se
vinarsko-sadjarsko podjetje
Radgonske Gorice, v katerem
imajo Celjske mesnine posre-
dno okoli 55-odstotni lastnidki
delez. Krivec ima v druzbi
Amur InZeniring Ze za skoraj
11 milijonov evrov posojita, lani
se je zadolzenost povecala e
za milijon evrov. Vsa posojila
s0 kratkoroéna in za njih, kot
kaze, jaméijo Celjske mesnine,
sajima Amur InZeniring izka-
zano negativno vrednost kapi-
tala, Ta je deloma posledica,
da Krivec ves dobitek Cetljskih
meshnin ohranja v druzbi, Amur
InZeniring pa svojo nalozbo
vrednoti kot dolgoroéno
finanéno naloZbo po nabavni

vrednosti. Tudi pri Kriveu smo
naleteli na molk.

Ana in Maja Breznik sta
lastnici mariborskega pod-
jetja Fibmarkt, katerega
glavna dejavnost je izdelava
Zeleznih konstrukcij, name-
njenih predvsem za gradbe-
nistve. Poleg tega je Fibmarkt
tudi vecinski lastnik druzbe
Inkos iz Krmelja, ki prav tako
izdeluje posebne kovinske kon-
strukcije, od transportne opreme
do opreme za hidroelektrarne in
ladijskih krmil. Fibmarkt je lani
od Siemensa (ta je v Sloveniji
ukinil dejavnost) prevzel pro-
store na Teznem pri Mariboru,
kier je ustanovil podruznico
druzbe. Skupina je lani motno
ob&utila gospodarsko krizo, saj
so prihodki od prodaje padli za
vet kot detrtino in dosegli 20
milijonov evrov. Vendar se je
druzba dobro prilagodila manjsi
aktivnosti, tako da je dobitek
skupine padel sorazmerno s pri-
hodki in lani dosegel 1,7 milijona
evrov, Druzba je za letosnje leto
nadrtovala bolj$i rezultat kot lani
inrast prodaje ter dobi¢ka za
okoli petino, nasega vrednotenja
pa niso komentirali.

(29)
DruZina Anderiic

I

Kranjski investicijski druz-
bi (KID) JoZeta Anderlia

in njegove druZine je lani
sicer uspelo premagati Se
zadnjo oviro pri pridobivanju
dovoljenj za rusitev starega
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Rusitev se Se ni zacela, tudi
gradbena dovoljenja $e niso pri-
skrbljena. Tako bo 180-milijon-
ski projekt, ki bo zagotovo dia-
mant v kroni JoZeta Anderlica,
morat e nekoliko potakati. V
tem ¢asu pa KID vse bolj kralju-
je nad parkimimi zmogljivostmi
predvsem okoli vedno prenatr-
panega obmodja klinicnega cen-
tra. Kmalu naj bi bila dokonCana
15 milijonov evrov vredna inve-
sticija v garazno hiso Meksiko, ki
bo parkirne zmogljivosti KID (ta
ima poleg garazne hide Trdina

v sredistu mesta $e garaZne
hige Sentpeter, Kapitelj in Vita
Urbana, vse tri v neposredni bli-
Zini UKC) podvojila. Nalozba bo
gotovo pripomogla k vedji dobié-
konosnosti, ki jo je mo¢no nate-
la gospodarska kriza. Poleg 37
milijonov evrov prihodkov, kar
je kar za 41 odstotkov manj kot
predlani, je skupina KID prigo-
spodarita zgolj 766 tiso¢ evrov
Cistega dobicka, torej le Cetrtino
predlanskega. Slab3i poslovni
rezultati so se odrazili tudi v ¢isti
vrednosti premozenja Jozeta
Anderli¢a, héere Barbare in sina
Uro3a, ki so druzno lastniki KID.
Ta je tako ved kot prepolovljena
glede na lani, kaj o tem menijo
Anderliéevi, pa nismo izvedeli.
Njegovo podjetnisko zgodbo
preberite na http://www.finan-
cesif216977.

(31)
fayor ﬁ%ﬁ‘agmvié

priblizno deset ved kot lani. Na
trgu dodatne opreme za $portne
motocikle, ki je njihov najpo-
membnejSi, imajo v nekaterin
segmentih tudi ve¢ kot 30-odsto-
tni svetovni trini dete?. Ceprav
je trg upadel za tretjing, se je
prodaja skupini Akrapovi¢ lani
zmanjéala le za 2,2 odstotka, na
31,2 milijona evrov. Kljub temu je
ocena Ciste vrednosti premoZenja
mocno zanihala navzdol. Tezava
je predvsem dobickonosnost
prihodkov. Lani je bilo Cistega
dobicka, e izvzamemo prevre-
dnotenje naloZbe krovne druzbe
Akrapovié skupina, d. d., v odvi-
sng druzbo Akrapovic, d. d. le $e
200 tisoC evrov, predlani Se 14
milijona evrov. Majhen dobitek
gre pripisati viaganjem v livarno
in proizvodnjo izpusnih sistermov
za avtomobilsko industrijo, ki

e ne dajejo pravih rezultatov.
Prodaja naj bi bila letos vecja za
okoli 15 odstotkov, kar je tudi
posledica reorganizacije podjetja,
vecjega Cistega dobicka pa Se

ni priGakovati. Lani je tudi sama
Akrapovi¢ skupina (lastnik je
TIgor Akrapovic), svoj 95,6-odsto-
tni dele? v Akrapoviduy, d. d., pre-
vrednotila z 95 milijona evrov na
70,8 milijona evrov. Nasa ocena
se torej zdi zelo konservativna,

a je posledica vecje negotovosti
na kapitalskih trgih in dejstva,

da nasi modeli vrednotenja
zaradi razpoloZljivosti informacij
temeljijo na trenutnih kazalnikin
postovanja. Ko smo Akrapovida
prosili za komentar ocene, so
nam iz podjetja sporo¢ili, da so ob
zakljucku letodnje motoristicne
sezone, v kateri so osvojili osem
naslovov svetovnih prvakov v
razlicnih zvrsteh moto3porta,
sredi sezone razliénih sejemskin

Zakonca Sraka sta lastnika
skupine gradbenih podjetij
Energoplan, ki ima héerin-
ske druZbe na Hrvagkem,

v Srbiji, BiH, Crni gori,
podruZnico pa tudi v Rusiji.
Energoplan je neposredni 37,5~
odstotni lastnik Grepa, posredno
paima $e 12,5 adstotka te
druzbe, ki gradi $portno-trgovski
kompleks StoZice. Kljub krizi so
prihodki skupine lani upadli le
za 15 odstotka, na 79,4 mitijona
evrov. Padec prihodkov doma

za 17 odstotkov je Energoplan
nadomestil z 78-odstotno rastjo
na tujih trgih, dobicek iz poslo-
vanja pa se je povedal za 50
odstotkov, na vec kot pet milijo-
nov evrov. Vendar tezava druzbe
ostajajo neizpolnjene poslovne
in finanéne obveznosti, saj ima
skupina poleg vet kot 131 miti-
jonov evrov premoZenja manj
kot 11 milijonov evrov lastnega
kapitala. Kaj o nasi oceni menita
zakonca Sraka, nismo izvedeli.

(33)

Zediho Milkiic
i Katoring
Tanasijevic

Zeljko Mikii¢ je prek podjetja
Galop, ki je v lasti njegain
njegove matere, veljal za

2014 mio EUR

ze Salomonov oglasnik, Ekipo,
Dolenjski List, Stevilne radijske
postaje z RGL na ¢elu in celo
tiskarno Set, se je Lenart Skok
odlocil prodati svoj delez sku-
pini Krater Martina Odlazka.
Kljub nasprotovanju Miklica je
na koncu tudi on e privolil v
izstop iz Salomona. Od takrat
gav poslovnem svetu nismo

vet zasledili. Vse do lanskega
leta, ko se je v druzbi Ilana
zgodito osupljivo prevrednotenje
finanénih nalozb, zaradi desar se
jekapital te druzbe s 165 tiso¢
evrov povecal na 89,3 milijona
evrov. Podatkov o tej druzbi, ki
nima zaposlenih, ukvarjala pa naj
bi se s finantnim in poslovnim
svetovanjem, ni, prav tako ni
razvidno, kaj naj bi sestavijalo
prevrednotene finanéne nalozbe
tedruZbe. Je pa sestava lastni-
$tva zelo zanimiva. Tretjinski
Lastnik je ljubljanski Taxgroup
bratov Sedok, tretjinski lastnik je
srbski drZavijan Vukaijlo Lainovic,
tretjinski pa podjetje Galop, ki je
v skupni lasti Mikli¢a in njegove
matere Katarine Tanasijevié.
Cisto vrednost kapitala Galopa
smo ocenili tako, da smo na kapi-
tal Ilane pripisali 25-odstotni
diskont (ker gre za nejavno druz-
bo), prevrednotili naloZbe Galopa
in od3teli njegove dolgove. Okali
sto tiso€ evrov premozenja izhaja
tudi iz petinskega lastnistva
Galopa v nepremicninski druzbi
Cupota. Njunega komentarja
ocene nam ni uspelo dobiti,

(34)
{%ﬁﬁm i Yerica

Sank
ll..l mio EUR |

Povrsina prispevka / Size: 5967 cm2 6/16
Kolizeja, kjer naj bi zrasla . prireditev, kar zahteva osredo- najskrivnostnej$ega izmed Druzina Senk vodi podjetje
koncertna in operna dvora- 201 5 mio EUR . toteno, natantno in odgovorno treh (tretjinskih) lastnikov Inotherm, ki se je iz proizva-
na na 84 tiso¢ kvadratnih ST T SIS delo. Poleg tega sov druzbivfazi | medijske skupine Salomon, jalca termoizolacijskega
metrih, druzbo pa naj bi ji igor Akrapovic v lvanéni reorganizacije, zato vrednotenja v kateri sta imela na zaetku | funkcijskega in dekorativega
delal stanovanjski in poslov-  Gorici izdeluje in pod lastno ne morejo komentirati. 21. stoletja velik vpliv Se stekla razvilo v proizvajalca
ni stolp z do 18 etaZami, blagovno znamke prodaja Martin Odlazek (prek podjetja | aluminijastih vrat. Prodajni
stanovanjska vilaintrgovski  izpusne cevi za motocikle. (32) Algas) in Lenart Skok (prek program vhodnih vrat iz alu-
objekt. A &asi za tako velike Podjetje Akrapovi¢ imata tre- Fintheo in Yora podijetja Skok). Ko je leta 2007 | minija je bil na zagetku izrazito
projekte oditno $e niso zreli. nutek 430 zaposlenih, kar je Sraka skupina Salomon vkljuéevala usmerjen na trge zahodne

Evrope, predvsem Nemcdije,
Avstrije in Svice. Danes podietie
sodi med najvecje ponudnike
vhodnih vrat iz alurninija visjega
cenovnega razreda v Evropi,
Kljub krizi je druzba lani pove-
¢ala prihodke od prodaje za 18
odstotkov, na veé kot 22 milijo-
nov evrov, Cisti dobicek druzbe
pa je poskotil za 74 odstotkov,
na 3,8 milijona evrov. Letos nacr-
tujejo rast prodaje kar za petino.
Kaj menita Senkova o nasi oceni,
s katero so se letos prvi¢ uvrstili
na lestvico sto najbogatejsih
Slovencev, ostaja skrivnost.

(35)
Mariar i Mo
Bevk

19,5 mic cun
.

Zakonca Bevk sta lastnika
druzbe Bemit, ki je krovna
druzba skupine sedmih pod-
jetii z okoli 350 zaposlenimi.
V skupine sodijo trgovska
druZba Merit international, v
okviru katere so Baby center
(z Arielom in podruZnico v
Beogradu), Mimaja in Toko
{trgovski del nekdanjega
podijetja usnjenih izdetkov).
Drugi del skupine je druzba
Bekra nepremic¢nine, na katero
je Marjan Bevk prenesel nepre-
micnine preostalih podjetij.
Skupina je lani ustvarila 46 mili-
jonov evrov prihodkov od pro-
daje, kar je Sest odstotkov manj
kot leto pred tem. Vendar padec
ni imel vpliva na dobicek druzbe,
nasprotno, ta se je povetal kar
za 75 odstotkov in dosegel 1,7
milijona evrov. Bevk tako kot
tani meni, da smo pravilno oce-
nili vrednost podjetij.

ja
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(35)
JSaner Rozman

Ocena premozenja Janeza
Rozmana temelji na lastni-
Skem delezu skupine Ilirija.

Ta se je lani soocala z razlicnimi
trendi pri prodaiji izdelkov, ki
obsegajo predvsern kozmeti¢ne
izdelke, izdelke za osebno nego
in vsakdanjo rabo ter druge
kemiéne izdelke, kot denimo
izdelava sveg. Lani so se prihodki
od prodaje skupine zmanjali za
8,7 odstotka, na 26,5 milijona
evrov, pri cemer so se prihodki
na domadem trgu povecali za
deset odstotkov, medtem ko

so se prihodki na tujem trgu
zmanj3ali kar za slabo Cetrtino.
Druzba se zadnje leto pospeseno
usmerja na povecanje navzot-
nosti na ruskem trgu. Omenjeni
prodajni trendi so vodili v zmanj-
$anje kosmatega denarnega
toka za slabih 18 odstotkov, na
2,8 milijona evrov, medtem ko se
je Cisti izid na podlagi pozitivnih
uéinkov finanénega poslovanja
celo okrepil za 40 odstotkov, na
0,7 milijona evrov. Kljub temu se
je nasa ocena na podlagi trendov
iz poslovanja pred finanénimi
udinki zmanjSala za 11 odstotkov,
na 19,5 milijona evrov. Tako kot
vedina tudi Rozman ni komentiral
nase ocene.

(35)
Zyone Taljat

1915 mio EUR

Zvonetu Taljatu in Deanu
Cendaku se je ob prodaji
Lesnine avstrijskemu trgov-
cu s pohistvom XXXLutz ver-
jetno odvalil kamen od srca.
Ce gre verjeti zapisom v medijih,
so Publikum Trezor (ta sodiv
skupino Publikum Holdinga, v
kateriimata Zvone Taljat in Dean
CGendak vsak po 50-odstotni
delez) in management Lesnine
skupaj za Lesnino iztrZili od 150
do 200 mitijonov evrov. To bi
pomenilo, da je Publikum Trezor
po poplacilu finanénih dolgov
dobil vsaj povrnjen svoj kapi-
talski vioZek, ki je Stel zajetnih
29,6 milijona evrov. Tako sta se
skupaj z Zvonetom Taljatom,
solastnikom Publikum Holdinga,
izognila usodi nekaterih kolegov
iz financne industrije. Tako kot
lani smo se odloditi, da bomo

pri vrednotenju njegovega pre-
mozenja izhajali iz knjigovodske
vrednosti druzb v skupini, saj je
zaradi raznovrstnosti nalozb in
pomanjkanja informacij o njih
nemogoce vrednotiti posame-
zne dele holdinga. Posebnega
vrednotenja borznoposredniske
in spremljevalnih dejavnosti
skupine Publikum nismo opravili
tudi zato, ker te Se vedno poslu-
jejo tekoce negativno, nadatjnja
usoda skupine Alta, v katero so
se povezali z borznoposrednidko
hi$o Medvesek Pusnik in Potezo,
pa 3e ni povsem znana. Zvone
Taljat je imel ob letodnjem pol-
letju v lasti tudi za 2,9 milijona
evrov delnic Petrola in NKBM.
Taljat nase ocene ni komentiral.

(38)
Druzing Gantar

& < 3

Matjaz Gantar,r pfedsédnik
upravnega odbora KD

Group, je svoje premozZenje
zadel graditi v éasu privati-
zacijskih certifikatov, tvegal
tudi sam in kupil skoraj
desetino DZU ter postal
najvedji posamiéni delnicar.
Paostavil je skupino KD (KD kot
krovna druzba, KD Group kot
odvisna druzba s svojimi odvi-
snimi druzbami), ki deluje na
podrogju banénidtva in investicij-
skih skladov, zavarovalnistva in
kapitalskih nalozb.

Med druzbe, ki jih je gospodarska
kriza najbolj prizadela, gotovo
sodi tudi skupina KD, predvsem
zato, ker je veliko vlagala v

trge jugovzhodne Evrope ravno
v ¢asu pred gospodarskim
zlomom v teh drZavah. KD

se zdaj vsaj z nekaterih trgov
umika, vpradanje je tudi, ali bo
druzba vztrajala v vseh dejav-
nostih, A KD nima tezav le v
tujini. Adriatic Slovenica kot ena
redkih v skupini, ki Se posluje z
dobickom, reduje likvidnostne
teZave svoje materinske druzbe
z odkupi nalozh in posojili, za

kar naj bi si po pisanju Dnevnika
prisluZila tudi nadzor Agencije

za zavarovalni nadzor, Iz letnih
poroil KD je prav tako razvidno,
da ta druzba veliko posoja svo-
jim lastnikom, torej Gantarju,
Sekavéniku, Butini in Racmanu.
Izgube je bilo na ravni skupine
KD lani kar za 41 mitijonov evrov,
v letodnjem polletju pa je bilo e
pol milijona evrov dobicka, kar je
strmoglavilo cene delnic tako KD
kot KD Group, s tem pa tudi pre-
mozenje Cetverice z Gantarjem
na ¢elu. PremoZenje druzine
Gantar se je glede na lani tako
skoraj prepolovilo, kar je v celoti
posledica znizanja trznih vredno-
sti delnice KD Group in krovne
druzbe KD, katerih lastniki so
Gantarjevi posredno prek druzb
KDH Nalozbe in KDG NaloZbe.
MatjaZa Gantarja, ustanovitelja ir
predsednika upravnega odbora
KD Group ter izvrénega direktor-
jaKD, d. d., tezavne razmere niso
odvrnile od dokonéanja magistr-
skega Studija, vedno pa najde ¢as

tudi za letenje kot kopilot poslov-
nih letal v druZbi Linuxair.

Tudi letos smo, tako kot Lani,
upostevali lastniSke deleze

v krovni druzbi KD, d. d., ki jih
imajo v lasti tuje banke (nepo-
sredno ali prek skrbniskih
racunov) in nekatera slamnata
podjetja iz davénih oaz, na
primer Tikan Holding Limited

iz Cipra ali Adiratic Invest iz
Delawara {skupno so imele 35
odstotkov krovne druzbe, kar

je 3.5 odstotne tocke manj kot
Lani). Ker nimamo informacij,
kolikden delez pripada komu

od &etverice, smo se odlocili za
pavsalno, vendar nepristransko
potezo, da je vsak Cetrtinski
lastnik teh delnic. Gantar je prek
svojega podjetja KDG Nalozbe
15-odstotni lastnik druzbe KD,
d. d., hkrati pa prek druzbe KDH
Nalozbe 4,15-odstotni lastnik
njene héerinske druzbe KD
Group. Spremembe v lastniski
sestavi KD in KD Group so se
dogajale tudi letodnje poletje, a
ker ni podatkov o cenah transak-
cij, smo upostevali stanje iz junij-
skih delniskih knjig. Gantarjevi
podjetji KDG Nalozbe in KDH
Nalozbe imata po nasih ocenah
za 20,2 milijona evrov nalozb v
KD Group in v njeni krovni druzbi
KD, d. d. Cista vrednost obeh
podietij je 13 milijonov evrov,
kar je pol manj kot lani. Temu
smo pristeli $e Cetrtino vredno-
sti nalozb slamnatih podjetij
oziroma tujih banénih raunov
(zniZzano za pavsalni 25-odstotni
dolg) v visini 6,1 milijona evrov.
Gantar ima kot fizi¢na oseba Se
za okoli 122 tiso€ evrov delnic
KD Group. Ali se strinja z na8im
vrednotenjem ali ne, Gantar ni
povedal.

(38)
Barko Velikonjz

1 91 1 mio EUR %
:
Darke Velikonia je prek '

novogoriskega podjetja Mako
lastnik igralnice Casino

Fortuna, ki leZi neposredno
ob slovensko-italijanski
meji. Da je igralnistvo lahko
zelo donosno tudi v letu 2009,
je dokaz prav njegova igralnica,
kar pa ni naletelo na veliko
razumevanije sosednjih obéin,

ki so v zacetku letosnjega leta
nasprotovale podelitvi igratniske
koncesije. Zaradi tega naj bi

bila igralnica za kratek ¢as celo
zapria, a z njene spletne strani
je razvidno, da je v njej 3e kako
Zivahno. Druzba je v letu dni
skoraj potrojila prihodke, na 6,4
milijona evrov, Se izjemnejsa pa
je njena dobi¢konosnost. Kar 3,6
milijona evrov EBITDA in 2,2
milijona evrov Gistega dobitka
so pripetjali do veckratnikov
vrednotenja (kljub konservativ-
nim napovedim o rasti dobicka
in EBITDA), ki njenega lastnika
uvrséa v prvo polovico najboga-
tej3ih Slovencev. Nekaj sto tiso¢
evrov Ciste vrednosti premoze-
nja navrze tudi lastnistvo v druz-
bi Atlantikum in lastni$tvo deinic
Intereurope. Novogorigana nam
za komentar vrednotenja ni
uspelo dobiti.

(38)
Druzina Karoly

& mic EUR

Karolyjevi so lastniki podje-
tja GMT, ki se ukvarja z uvo-
zom, distribucijo in prodajo
avtodelov. Lani jim je uspel
velik met, saj so prevzeli druz-
be Castrol Slovenija, Castrol
Croatia in Castrol Beograd ter
prevzeli zastopstvo za motor-
na olja te blagovne znamke.
Prihodki od prodaje so se s 16,5
milijona evrov v letu 2008 lani
povzpeli na 35 milijonov evrov.
Poskodil je tudi dobicek, ki je bil
lani 3,1 milijona evrov. Ob tem
velja opozoriti, da je bil ta rezul-
tat dosezen v le osmih mesecih,
saj je bil nakup podjetij Castrol
izveden Sele konec marca.

Nadaljevanje na strani 48.
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Krajse poslovno leto smo sicer tografi lani poslovali veliko bolje,  evrov Sistega dobigka, to je 23 Torion in Energotrans, Ce od (“) .
upostevali v nasih izradunih, zato je kréenje Giste vrednosti odstotkov vec kot v primerljivem | omenjenega zneska odstejemo Dean Cengal

kljub temu pa velja opozoriti, da
je bil prevzem podijetij Castrol
povezan s kar nekaj dodatnimi
stroski, ki se v prihodniih letih

ne bodo vet ponovili, tako da

bo premozenje Karolyjevih ob
dobrern poslovanju naslednje
leto verjetno 3e poskodilo. Viado
Karoly pravi, da nase metodolo-
gije vrednotenja ne pozna, zato
meni, da smo jih na lestvico uvr-
stili na podlagi

vrednosti njihovih podjetij, kar se
mu zdi le Se ena potrditev, da so
7e 18 let na pravi poti. Sami se ne
potutijo bogate, pravi, saj nimajo
luksuznih dobrin niti ne uZivajo
sadov dosedanjega dela, temve¢
predvsem trdo delajo.

(41)
Serge] Racman

njegovega premozenja razme-
roma manj$e kot pri preostalih
solastnikin KD-jevih druzb.

Cisti prihodki so se povedali za
desetino, na 16,2 milijona evrov,
za toliko se je povedal tudi &isti
dobiek, in sicer na 1,25 milijona
evrov, Poleg premozZenja, ki
odpade na Kolosej kinemato-
grafe, nismo pozabili na delnice
KD in KD Group, ki so v lasti
Racmanovega Auctorja oziroma
z vodstvenimi delavci povezanih
tujih lastnikov (po Setrtino vre-
dnosti teh delnic smo pripisali
vsakemu od Cetverice Racman,
Gantar, Butina in Sekavénik),
Slabega pol milijona evrov so
vredni tudi deleZi v nekaj manj-
$ih podietjih in delnice, ki jih ima
Racman osebno v lasti. Racman
nase ocene ni komentiral. Ve¢

0 njegovih poslih si lahko pre-
berete na http)//www.finance.
sif/273556.

(42)

tvan Crokovid in
Marija Badovinac
Crnliovié

Poleg tega, da sedi v uprav-
nih odborih KD Group in
njene materinske druZbe KD,
d. d., kar je seveda posledi-
ca njegovega lastni$tva v
omenjenih druzbah, je Sergej
Racman dejavnejsi pred-
vsem v Kolosej kinematogra-
fih, katerih posredni lastnik
je in tudi direktor. Lastniki
Kolosej kinematografov so poleg
druZbe Auctor (v Racmanovi
lasti) sicer druzbe iz davénih

0az, a naj bi po trditvah casnika
Dnevnik, ki se je pri pisanju opiral
na dokumente, za njimi stal prav
Racman. Ce se bodo uresnidile
napovedi gospodarske ministrice
Darje Radi¢, naj bi tudi z drzavno
pomoadjo eden od teh Lastnikov,
ciprska druzba X6D, v Mariboru
postavila proizvadnjo 3B-o¢al in
v dveh letih zaposlila okoli 500
ljudi. Sicer pa so Kolosej kinema-

1“19 miio EUR

Zakonca Crnkovié stav
Slovenijo pripeljala Patrio.
Sta lastnika druzbe Rotis, ki

je sicer proizvodno podietje, ki
izdeluje zobnike, sornike, leZaje
in druge strojne elemente.
Sodeluje z ministrstvom za
obrambo, policijo, civilno zas¢ito
in drugimi drzavnimi indtitucija-
mi. Druzba ima sedez v Trziny,
proizvodni prostori pa so na dveh
lokacijah v Kogevju. Druzba je
lani imela 40,9 milijona evrov
prihodkov, kar je 37 odstotkov
ved kot leta 2008, in 1,6 milijona

obdobju predlanskim. DruZba
Cetrtino prihodkov ustvari v
tujini, preostanek pa doma. Kriza
se je druzbi poznala le pri Stevilu
zaposlenih, saj so jih odpustili
veé kot polovica, Ivan Crnkovié
je tudi lastni druZbe Rotis v Srbiji,
ki jo je kupil leta 2002 in naj bi
postala eden vedjih kooperantov
slovenskega Rotisa. Srbska
druzba ni vkljuéena v podatke
skupine. Ce Rotis ne bi imel
pogodbe za Patrio, bi se prinodki
prepoloviti. Crnkovit se z nago
oceno ne strinja: »Bojim se, da je
to samo nerealna ocena, ki nam
Zal nic ne pomeni in ne doprine-
se k vrednosti druzbe. Seveda
pa boste dosegli vas namen, da
bodo Slovenci mislili, kako eno-
stavno smo obogateli na racun
drzavnega posla s Patrio.«

(42)
Bovis Pipan

Boris Pipan je spomladi leta
2008 prek druzbe Sarini
izvedel razmeroma ugo-
den 25-milijonski prevzem
druzbe Etra 33, ki izdeluje
energetske transformatorje.
Pipan ga je financiral delno z
banénim posojilom v visini 18,5
mitijona evrov, preostalo pa iz
lastnih virov oziroma virov druz-
be Sarini ter avstrijske druzbe
Energo kot njene lastnice. Do
konca lanskega leta je z dividen-
dami Etre in delno posojilom po
porotanju Dnevnika odplacal
11 milijonov dolga, kar bi pome-
nilo, da ga je konec leta 2009
ostalo e 7.5 milijona. V zagetku
leta 2010 je Sarini Etro za 30
milijonov evrov prodal druzbam
Kolektor Group, FMR, Transing,

dolg do Etre 33 in bank, potem je
Sarini odkorakal s gisto kupnino
v visini 18,9 milijona evrov. Sicer
naj bi po porotanju Dnevnika
Pipan del kupnine v visini 15
mitijonov evrov prejel prav na
ratun avstrijske druzbe Energg,
zato so se pojavile Spekulacije,
da sam ni lastnik omenjene
druZbe in da tako zgolj zapira
posojito do neznanega financerja.
Pipan pravi, da je podjetje prodal,
in zato meni, da ni primeren za
naso lestvico.

(44)

Marko in
Aleksander Sadn
Arsenovid

1310 mio EUR

Druga najvedja trgovea z
modnimi oblaéili z nase
lestvice sta zopet Marko in
Aleksander Sasa Arsenovié,
ki imata skupno v lasti,
druzno pa ga kot direktor-
Jjatudi vodita, podjetje za
trgovino z obladili S.0liver iz
Maribora. DruZba je poleg trgo-
vin v Sloveniji navzoéa tudi na
Hrvaskem, Lani sta se lastnika
odlotile, da nepremicnine odde-
lita iz druzbe S.Oliver v druzbo
Galerija Gosposka. Posebno vre-
dnotenie te druzbe je pripomoglo,
da je ocena premozZenja obeh
bratov pokazala enako vrednost
kot lani, pa Seprav so se oblatila
prodajala nekoliko slabse. Lani
je konsolidirane prihodke sku-
pina (skupaj s hrvaskim trgom)
zmanj$ala s 30 na 29 mitijonov
evrov, Gisti dobicek paz 1,7 na 1.4
milijona evrov. Druzbo S.Otiver
smo ovrednetili na dobrih 17
milijonov evrov, tako da preostala
vrednost izhaja iz lastniStva Se
dveh manjSih mariborskih druzb,
Atim in Sato, ter Ze prej ome-
njene druzbe Galerija Gosposka.
Brata Arsenovi¢ za komentar
nase ocene nista bila dosegljiva.

18,8 .o

Dean Cendak je 50-odsto-
tni solastnik Publikum
Holdinga, obvladujote druz-
be skupine Publikum. Glej
tudi opis pod 35., Zvone Taljat.
Razlika med premozenjem
Deana Cendaka in Zvoneta
Taljata nastane zaradi delnic,
ki jih imata osebno v lasti.
Medtem ko ima Zvone Taljat
za skoraj tri milijone evrov
delnic Petrola in NKBM, ima
Dean Cendak v lasti te delnice
Petrola, katerih vrednost je bila
ob potletju 2,2 milijona evrov.
Cendak jih je najverjetneje kupil
po odprodaji delnic NKBM in
Zavarovalnice Triglav. Tako kot
vsako leto tudi letos Cendak
na$ega vrednotenja ni komen-
tiral.

(48)
Mariian Jurense

LR.V,, ki je v 100-odstotni
lasti Marijana Jurenca,
nekdanjega generalnega
direktorja Pro Plusa, ki
ustvarja dva vodilna komer-
cialna televizijska programa,
Pop TV in Kanal A, je dokaj
nepoznana druzba, nekoliko
bolj pa njena spletna stran
Mojepotovanje.si, ki ponuja
potitnice, tudi v bolj eksotic-
nih krajih.

Nadaljevanje na strani 54.
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Ti s bili Lani oditno zelo prilju-
bljeni, saj so se prihodki drube
LRV, kije leta 2006 pridetala
komaj 16 tisoc evrav prodajnih
prihodkov, samo lani ve¢ kot
podvajili, na tri milijone evrov.
Visoko vrednotenie je posledica
predvsem naravnost fantasticne
dobickonosnosti: éistega dobicka
je bilo namre¢ 1,7 miljona evrov.
Vrednost premoZenja iz tega
naslova znasa 14,5 milijona
evrov, dobre tri milijone evrov pa
jevrednost

pa je vrednost knjigovodskega
kapitala njegovega espeja, ki
ima sicer stagnirajoce prihod-
ke, zato pa kar nekaj naloZzb v
nepremicnine. Preostanek do
celotne vrednosti premozenja
doda Se vedinski delez v druzbi
VSN, videospletni nasveti.
Managerju leta 2008 se nasa
ocena zdi nereatna. »Ceprav ste
omenjali, da podatke pridobiva-
te iz javno dostopnih baz, vam
jih nikakor NE DOVOLJUJEM
nadalje objavijati, sploh pa ne
v kontekstu, kot planirate, s
primerjavami in komentarji,« je
med drugim zapisal v odzivu.

(47)
Stanisiavin &nica
Pecjak

Zakonca Pecjak ufivatav
sadovih ene najpomemb-
nejsih odloditev, da seiz
proizvodnje dnevno sveZih
pekarskih izdetkov usmerita
v zamrznjene izdelke iz testa.
Kriza ju je tako rekot ob3la, sajje
Pekarna Pedjak prodajo poveta-
la za 0,6 milijona evrov, na 186
milijona evrov, Sistega dobicka
pa je bilo lani vet za desetino
oziroma 1,2 mitijona evrov. Ob

uspe3nem poslovanju dobitek
zadrzujeta v podjetju in ga
namenjata predvsem za popla-
¢ilo dolgov, ki so bili potrebni za
financiranje Siritve proizvodnje.
Poveganje vrednosti njunega
premozenja je tako posledica
boliSega poslovanja druzbe,
Petjakova pa nadega vrednote-
nja nista komentirala,

(48)
Bomanin Zorka
Bernard

18,3 wiccun

Roman in Zorka Bernard

sta se letos prvié uvrstila

na lestvico najbogatejsih

po zaslugi 95-odstotnega
lastni$kega deleza v uspesni
gorenjski druzbi Flycom, ki
se ukvarja s pregledi iz zraka
in obdelavo podatkov. V lasti
ima dva helikopterja, ki ju druZba
uporablja za snemanja tal, izle-
tnidke polete ter prevoze tovora.
Druzba je pred kratkim postala
zastopnik za prodajo kanadskih
vetrnic v Sloveniji, Avstriji,
Nemdiji, Italiji in na obmodju
nekdanje Jugoslavije. Prihodnje
leto nadrtujejo prodajo Sest tisot
vetrnic in zagon proizvodnje,
najverjetneje na Poljskem.
Druzba je od Lani ohranila uspe-
3no poslovno dinamiko ter tako
povecala prihodke za polovico,
na 5,2 milijona evrov, ¢isti dobi-
Cek pa za odliénih 75 odstotkav,
na dva milijona evrov. Roman
Bernard ima v svoji lasti $e
delnice nekaj gorenjskih podjetij,
vredne dobrih 100 tisot evrov.
Zorka Bernard je dejala, da
ocene ne more komentirati,

(49)
Jurij Kré

oy

Lani, ko se je Jur|| Kréz
oceno premozenja prebil na
peto mesto, smo zapisali,
da je najveéji naroénik ene
od njegovih druzb Gratel,
tetekomunikacijsko podje-
tje T-2, v teZavnem poloZaju
in da se kaj lahko zgodi, da
bo naslednje leto Kré med
tistimi, ki bodo doZiveli opa-
Zen upad Cistega premoze-
nja. To se je tudi zgodilo, saj je
nasa ocena upadla za okroglih
80 odstotkov, na 18,1 milijona
evrov. V bilanci Gratela se je
namre¢ nabralo za vec¢ kot 70
milijonov evrov terjatev do T-2,
zato je Kré Ze ukrepal celo s
predlogom za stecaj dolznika,
da bi prisel vsaj do delnega
popladila. Pri oceni premozenja
Gratela bi Ze pri slabitvi terja-
tev do T-2 za Cetrtino pome-
nilo, da delez v Gratelu nima
vrednosti. Zato se letos veéina
ocenjene vrednosti nanasa na
skupino Reset, ki je ravno tako
v lasti Kréa, vendar je lani izva-
jala dela pri projektih gradnje
fekalnih in meteornih kanali-
zacij, vodovodov, plinavodov,
Gistilnih naprav, plocnikov in
cest. Kré strmoglavljene ocene
svojega premozenja ni komen-
tiral, ve¢ o njegovi poslovni poti
najdete na http://www finance.
si/262188.

(50) )
Anton Ravnic

A

1 n mio EUR

Ocena premoZenja ie‘
Antonu Ravniéu, solastni-
ku poslovnega sistema
Intering Holding, letos upa-
dla veliko bolj kot prvemu

mozu Stanku Polaniéu zara-
di izloéitve druzbe Regal in
postediéno celotne Skupine
Panvita iz konsolidiranih
izkazov Intering Holdinga.
Ravni¢ nade ocene ni komenti-
ral. Glej tudi opis pod 5t. 12.

(50)
.}oief Horvat

¢
1 a mio EUR §
L5

Tako kot Antonu Ravniéu je
tudi JoZefu Horvatu, sola-
stniku poslovnega sistema
Intering Holding, ocena
premozZenja letos upadia
veliko bolj kot prvemu mozu
Stanku Polaniéu zaradi
izloéitve druzbe Regal in
poslediéno celotne Skupine
Panvita iz konsolidiranih
izkazov intering Holdinga.
Horvat nade ocene ni komenti-
ral. Glej tudi opis pod §t. 12,

(52)
DruZina Cades

17..9.....-

R T

dadezevi so lastniki drusbe
Skupina Halcom, ta pa je
60-odstotni lastnik druzbe
Halcom, ki razvija program-
sko opremo za elektronsko
banéniétvo, pladevanje z
mobilnim telefonom in elek-
tronsko podpisovanje. Druzba
je bila leta 2003 zaradi hitre rasti
izbrana za Zlato gazelo. Skupina
je tudi lani za 13 odstotkov
povecala prihodke od prodaje, ti
pa so dosegli 9,8 mitijona evrov,

d

kar je zado3éalo za 1,6 milijona
evrov Cistega dobitka, to je 40
odstotkov vec kot leta 2008.
Halcom ima tudi héerinski druzbi
v Beogradu in Sarajevu, ki pa
imata rajhen vpliv na poslovanje
skupine. Halcom Beograd je lani
ustvaril 172 tiso¢ evrov dobicka,
Halcom Sarajevo pa 19 tiso€.
Podietje se je letos tudi reograni-
ziralo, neodvisni nadzor pa okre-
pilo s svetovno priznanim sveto-
valcem dr. Ichakom Adizesom.
Matjaz Cadez, ki Halcom tudi
vodi, meni, da je nada metodo-
logija precej optimisticna, »kar
pa seveda ne boli. Res pa je, da
pri vrednosti ocene premozenja
moje druZine prav gotovo ni upo-
Stevano dejstvo, da je skoraj 25-
odstotni deleZ druzbe Halcom, d.
d., vlasti zaposlenih v Halcomu.«
Njegovo podjetnisko zgodbo si
lahko preberete na http://www.
finance.si/177898 http/fwww.
finance.si/284039.

(53)
Mals in Simons
Bastl

1 717 mio Illl

Tudi letos se ocena premo—
Zenja nanasa na lastniSko
udeleZbo v podjetjih skupine
Maksim, ki se ukvarjajo pred-
vsem z razvojem, konstrui-
ranjem in izdelavo posebnih
transportnih zabojnikov

ter zabojnikov za vgradnjo
opreme. Ocena se je v primer-
javi z lani zmanj3ala za okroglih
15 odstotkov, na 17,7 milijona
evrov zaradi manj$ega obsega
poslovanja in dobikonosnosti.
Lani so se prihodki od prodaje v
primerjavi s predlani zmanj3ali
za dobro ¢etrtino, na 20 milijo-
nov evrov, kosmati denarni tok iz
poslovanja za slabo tretjino, na
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4,2 milijona evrov, Bastlova vre-
dnotenja nista komentirala.

(54)
Robert in lgor
Berce

17,3 mecm |

Brata Berce sta lastnika pod-
jetja Brinox iz Medvod, ki pro-
jektira industrijske sisteme

v prehrambni, farmacevtski
in kemiéni industriji. Druzba

je lani povecala prihodke od
prodaje kar za 22 odstotkov, na
17 milijonov evrov, vendar je Cisti
dobicek padel za 17 odstotkov

in ni dosegel niti mitijona evrov.
Druzbi se bo kriza predvidoma
poznala Sele letos. Zadnjo Cetrti-
no lanskega leta in prvo leto$nje-
ga so imeli zeto malo dela, nova
narodila so zaBeli dobivati $ele

v drugem letosnjem Cetrtletju.
DruZba bo letos predvidoma
ustvarila vsega 12 milijonov
evrov prihodkov od prodaje. Lani
in letos so dobili manj$a narotila
na nekaterih novih trgih, kjer v
prihodnjih letih pri¢akujejo novo
rast. lgor Berce je naso aceno
komentiral takole: »Ce pri banki
potrebujes kredit, je ocena precej
niZja.« In dodal, da je to »verje-
tno ocenjena trzna vrednost, ki
pa je vedno teoretitna«, Realna
je po njegovern precej niZja,
Ceprav pravi, da podietje posluje
dobro in ima tudi dober potencial.

(85)

Tomaz Buting

1 713 mio EUR %

Tomaz Butina je eden od
Setverice, ki obviaduje sku-
pino KD in je po prehodu na
enotirno upravljanje tako
élan upravnega odbora

KD, d. d., kot KD Group. Je
ofe najstarejdega slovenskega
vzajemnega sklada KD Galileo.
Tako kot lani tudi letos vecidel
njegovega premoZenja odpade
na druzbo Avra, kiima 6,2-
adstotni deleZ krovne druzbe
KD, d. d., in 3,4 odstotka {odsto-
tek manj kot lani) héerinske
druzbe KD Group. Vrednost
njenega kapitala smo po od3te-
tju dolgov ocenili na 7,6 mitijona
evrov. Hkrati ima osebno v lasti
$e 3,75 adstotka delnic krovne
druzbe KD, d. d. Preostanek pre-
mozenja pomeni etrtina vre-
dnosti delnic v lasti slamnatih
druzb v tujini (6,1 milijona evrov),
ki smo ga pripisali tudi Lani, ter
50 tisoéakov vreden delez v neki
manjsi druzbi. Kaj meni o nasem
vrednotenju, Butina ni Zelel
povedati.

(56)

Druzina Jankovié

ey

"

17,1 e |

0

Ljubljanski Zupan Zoran
Jankovié ter sinova Jure

in Damijan (na sliki) so lani
precej povedali svoje premo-
Zenje, predvsem na raéun
prevrednotenja premoZenja.
Druzina je lastnik skupine pod-
jetij zimenom Electa (Electa
Holding, Electa nalozbe in Electa
inzeniring). Zoran Jankovié v
Electi sicer nima lastniskega
deleZa, vendar mu ta druZba
dolguje 8,2 milijona evrov, je pa

lastnik 62,5 odstotka druzbe
KLM, ki je bila ustanovljena za
lastniski vstop managerjev v
Mercator. KLM ima nalozbe v
Mercatorju in Pivovarni Lasko, a
je skupna vrednost premoZenja
pribliZzno tolikSna kot dolgovi
druzbe. Lani je predvsem s
prevrednotenjem nepremicnin in
zemlji3¢ druzbi Electa NaloZbe
vrednost kapitala z manj kot

sto tisot evrov povedala na
skoraj 19 milijonov evrov. Zal ni
znang, kolikSen del pri¢akovanih
sprememb prostorskih nacrtov
je morda vkljuéen v lansko pove-
Canje premoZenja druzb, zato

bo na oceno, koliko je druZina
ljubljanskega Zupana morebiti
zasluzila iz tega naslova, treba
pocakati na prihodnje leto.
Slab3e pa Jankovicevi upravijajo
financne nalozbe, kjer so imeli
samo v prvih devetih mesecih
okoli 1,6 milijona evrov izgube.
Damijan Jankovi¢ je dejal, da
tezko komentira oceno njiho-
vega premoZenja, saj ne pozna
modela vrednotenja.

(57)
Hetewm Ramadani

®

16,9 micem

Zgodba kosovskega Albanca,
ki je v Sloveniji ustanovit
trgovsko naftno druibo, jo
poimenovat po kraticah svo-
Jih héera in lani celo dobil pri-
znanje za osrednjeslovensko
gazelo (povedanje prihodkov
za ve€ kot desetkrat, na 591
milijonov evrov v tetu 2008),
je s padcem hrvaskega mini-
strskega predsednika iva
Sanaderja dobila dramatiéen
preobrat. Izkazalo se je, da

je Salbatring leta 2006 postal
ekskluzivni posrednik hrvaske
naftne druzbe Ina pri njenih

nabavah dizelskega goriva ter
hkrati njen ekskluzivni posrednik
pri prodaji utekoCinjenega naf-
tnega plina na trge Srbije, Bosne
in Hercegovine ter Albanije. Na
Hrvaskem je zgodba dvignila
veliko prahu, saj naj bi Ina tako
po nepotrebnem izgubljala veli-
ko denarja, po porodanju hrva-
Skih medijev pa naj bi bil boter
tega dogovora sam Sanader. Iz
Ine so letos sporodili, da se je
dogovor medtem Ze iztekel, kar
pa oditno odsevajo tudi podatki o
prihodkih Salbatringa, ki so lani
upadli na 120,68 milijona evrov,
pridemer je dobicek padel na
petino predlanskega (450 tiso¢
evrov). Ker ni povsem jasno {to
ni razvidno niti iz letnega poro-
¢ila), koliksen del prihodkov je
ustvarjala povezava z Ing, smo
iz previdnosti upostevali nicne
stopnje rasti dobitka in EBITDA
v bliznji prinodnosti. Kako kar
75-odstotni padec premozenja
po nasi oceni vidi Ramadani,
nismo izvedeli.

(58)
Alelsander
Sekgvénikr B

1514 min EUR %

Aleksander Sekavénik je
prek podjetij Caranthania
Investments in P.C.I. najveéji
lastnik krovne druzbe KD,

d. d., in za Gantarjem drugi
najvedji lastnik njene odvi-
sne druzbe KD Group, pri
&emer se stanje in razmerja
glede na lani niso spreme-
nili. Glede na lastniske deleze
primerno je Sekavénik tudi
zastopan v upravnih odborih
obeh druzb. Tako v druzbi KD,

d. d., zaseda mesto ¢lana, v KD
Group pa mesto namestnika
predsednika upravnega odbora.

Njegovo premozZenje se je v
primerjavi z lani, ko ga je bilo
35,3 milijona evrov, razpolovilo.
Pri tem je delit usodo svgjih
sodelaveev in solastnikov, saj je
za zmanjanje premozenja krivo
padanje cen delnic obeh druzb,
ki se je zacelo Ze lani poleti in
se nadaljevalo tudi letos. Lani
so slovenske druzbe v lasti
Gantarja, Racmana in Butine
konec leta prevrednotile svoje
nalozbe v delnice navzdol, kar
je vplivalo na zmanj$anje kapi-
tala. Podobno stabitev nalozb
smo simulirali tudi pri druzbi
Caranthanie Investments iz
LLuksemburga, Ceprav njenih
bilane nismo imeli priloznosti
videti. Poleg manjsega kapitala
je na zmanjSanje vrednosti od
konca 2009 do danes vplivalo
fudi nadaljnje padanje cen del-
nic. Delez, ki ga ima Sekavénik
prek P.C.L v KD Group { 1.7-
odstotnega), v oceni nismo
mogli upostevati, saj so sredstva
tega podjetja v celoti financirana
z dolgom. Take kot Gantarju

in preostalim smo mu pripisali
$e Cetrtino vrednosti natozb
slamnatih podietij oziroma tujih
banénih raunov {zniZano za
pavsalni 25-odstotni dolg) ter
e dobrih 0,3 milijona evrov

za deleZe, ki jih ima kot sola-
stnik v dveh manjsih druzbah,
Sekavénik nadega vrednotenja
ni komentiral.

(59)
Druzina ZagoZen

prodal svoje podijetje, je
gibanje njegovega éistega
premozenja $e vedno tesno
povezano z usodo denarnega
toka podjetia ZagoZen, d.

0. 0., ki sodi med najveéje
proizvajalce in distributerje
materiala za zunanji vodovod
in kanalizacijo v Stoveniji.
Nadaljevanje na strani 60.
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druzbe je torej odvisno od poslo-
vanja druzbe ZagoZen, saj je
akumulirana obveznost, ki je bila
konec lanskega leta 19,9 milijo-
na evrov. Pri oceni vrednosti pre-
moZzenja smo predpostavljali, da
bi ob nepladilu obveznic prislo
do konverzije obveznic nazaj v
lastnidki deleZ. Te naj bi Zdravko
Zagozen po lastnih trditvah sicer
podaril svojim otrokom in viu-
kom. Druzbo zdaj vodi njegov sin
Miran Zagozen, ki je prek Jakob
Holdinga obenem lastnik do grla
2adolZenega podjetja, Zdravko
ZagoZen pa je v njem Se vedno
prokurist. LastniStvo torej ostaja
v druZini, zato smo ocenili druz-
bo, kot da obveznic ne bi izdala,
in pripisali lastniStvo druzini
Zagozen. Zdravko ZagoZen se

je nad nado oceno zelo razburil
in podobno kot lani poudaril,

da je podjetje prodal, daje Ze v
penziji in da je obveznice razdelil
otrokom in vnukom, ki pa se,

kot je izpostavil, ne pidejo vsi
ZagoZen in ne sadijo na lestvico.
Ce pa nas boste dali na lestvico,
napisite vrednost sto milijonoy,
se bomo vsaj malo smejali, je Se
zabrusil.

(60)
Roman Sumak

gy

-

151 1 mio EUR

Ime druZbe Mollier, katere
tastnik je Roman Sumak,
se je pred Stirimi leti v aferi
z nabavo 18 operacijskih

ininZeniringa ukvarja tudi s
predelavo infektivnih odpadkov
iz zdravstvenih zavodov, Se
vedno pa deluje na podrogju, na
katerem je pred 20 leti zaCelo
svojo poslovno pot - izsuSevanje
zgradb in klimatizacija. Za druz-
bo je bilo 2008 zares uspesno
leto: podvojili so prihodke od
prodaje, na 15,1 milijona evrov,
Cisti dobitek pa vet kot potrojiti,
na 1,6 milijona evrov. Tovrstni
skoki prihodkov in dobiéka so
bili ustvarjeni tudi v letu 2008,
kar nakazuje, da morda v letu
2009 ni 5lo zgolj za enkratne
vedje posle. Sumak je z aceno
zadovoljen, saj je zanj to eden od
dokazov, da se z dobro poslovno
idejo, vztrajnostjo, trdim delom
in zmernostjo da uspeti tudiv
okolju, kot je nae. Sicer pa se
mu financna vrednost podjetja
zdi manj pormembna, saj podje-
tje ni naprodaj. Vec na strani 56.

(61)
Gorazd Borétnar

1 515 mio EUR

Gorazd Bor$tnar prek
podjetja Alisio obviaduje
druZbo Puisar Holding, prek
katere drZi delez v druzbi za
upravijanje Krona. Ta upra-
vlja vzajemni sklad Senior, kije
nastal ob preoblikovanju inve-
sticijske druzbe Krona Senior,

v kateri je imel Pulsar pred
preoblikovanjem tudi zajeten
svezZenj delnic. Drugi del premo-
Zenja se nanasa na postopno
likvidacijo premozenja druzbe
Finira, v kateri je BorStnar sprva
odkupoval lastne delnice, po
preoblikovanju sicer detniske
druzbe v druzbo z omejeno

1515 mioEUR

Peter in Anica Mahnié sta
skupaj lastnika 63 odstot-
kov koprskega holdinga
ACK (poleg neposrednih
delezev v dele? sodi tudi
Alpe Adria Holding v lasti
Petra Mahniéa). Druzba se
ukvarija z logistiénimi storitvami,
$pedicijo, nekaterimi finantnimi
storitvami in tudi gradbeni-
Stvom, Med drugim je ACK
tastnik koprskega Spedicijskega
podjetja Adria Cargo. V lastiima
73 odstotkov Mercate, nekdanje
pooblastene investicijske druz-
be, Mercata pa ima v svojem
portfetju skoraj polovico ljubljan-
skega Ferspeda {drugo polovico
imajo Slovenske Zeleznice). ACK
je lastnik tudi Cetrtine Splosne
plovbe, prav tako paima v lasti
34 odstotkov kamniske Menine,
ki se ukvarja s pogrebno dejav-
nostjo. Zaradi gospodarske

krize so lani prihodki od prodaje
strmo padli, skupina pa je zabre-
dla tudi v precejdnjo izgubo.
Sodet po skupstini delnitarjev
je bilo v zadnjem letu v ACK

tudi veliko vroge krvi, v druzbi

pa je prislo letos tudi do zame-
njave predsednika uprave. To je
postal Robert Bicek, ki ima prek
druZbe Biko 17 odstotkov ACK.
Na skups¢ini delnicarjev ni bila
podeljena razrenica prej$njemu
predsedniku uprave, druzba
Biko pa je napovedala izpod-
bojno tozbo na sklep skupdcine
o podelitvi razre$nice drugim

1 513 mic EUR

Lani je izkuSena shééaina '
upraviteljica in 80-odsto-
tna lastnica Prve financne
agencije, vodilne drube

v Sloveniji na podroéju
odkupa in unovéevanja ter-
jatev, odloéno nasprotovala
nasim takratnim ocenam

o vrednosti druzbe, ki jo
vodi, pa éeprav je obdebje
krize za tovrstna podjetja
lahko zlata jama. Izradunana
vrednost premoZenja se je v
tetu dni 8e okrepila, Ceprav Prva
finanéna agencija tani ni v vseh
kategorijah presegla predlan-
skega poslovanja. Druzba je
upravljala precej ve¢ kapitala

{6 mitijonov evrov ali stabih 50
odstotkov vet kot predlani),
dosegla celo nekoliko vedji Cisti
dobigek (1,8 milijona evrov), pri
Cemer pa so se prihodkis 6,1
milijona evrov zmanjsali na 4,7
milijona evrov. Kljutno za pove-
canje njenega premozenja je bilo
zrmanj$anje 20,5 milijona evrov
neto dolga {financne obveznost,
zmanj$ane za finanCne naloZbe}
druzbe za vet kot polovico.
Razborskova ocene ni komenti-
rala. Njeno podjetnisko zgodbo
si lahko preberete na httpy//
www finance.si/262210.

(63)
Druzing Albreht

1 513 mio EUR

e
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Namesto denarja je kupnino miz pogosto pojavijajo v odgovornostjo pa si je denar ¢lanom uprave in nadzornemu Zlatarno Celje je Ze pred leti
prejel kar v obveznicah, kot je medijih. Spomnimo, kljub iz druzbe izpladal s posojilom. svetu. Peter Mahni& nase ocene prevzela druzba Albrecht, d.
razvidno iz letnega porodila za vetkratnim ponovitvam razpisov  Bor$tnar za morebitne pripombe  ni zelel komentirati. 0. 0., ki jo je ustanovili Bojan
lani, ki ga je izdala druzba, in ministrstva za zdravje, na kate- na vrednotenje ni bil dosegtjiv. Albreht, dolgoletni direktor
zapadejo v plailo leta 2023 ter rih se je druzba Mollier izkazala (63) Z\atarne, skupaj s élani
prinasajo 7,3-odstotno realno znajnizjimi cenami, na koncu ni (62) 3!”8@5% druzine. Predlani je bila obvla-
obrés'fnc-w meri: Kreditno tve-' bila izbrana. 'P‘odjetje se poleg Peter in Auics Razhorsel d})}oéei (?ruiba s.kup?j z df)lgolvi,
ganje in izpolnitev obveznosti dobave medicinske opreme Mgk é‘, ki so bili posledica financiranja

prevzema, pripojena k Zlatarni
Celje, s tem pa so ¢lani druzine
Albreht postali neposredni del-
nicarji druzbe. Skupina Zlatarna
Celje, v njeni lasti je tudi igralni-
ca Grand Casino v zagrebskem
hotelu Sheraton, je Lani sicer
obgutila gospodarsko krizo, a
veliko manj kot druge druZbe

v lasti najbogatejsin, zato se

je druzini Albreht uspelo prvié
uvrstiti na lestvico. Prihodki

so sicer upadli za slab milijon
evrov, na 24,6 milijona evrov, se
je pa zato Cisti dobicek obdrZal
na ravni izpred dveh let oziroma
pri nekaj ve¢ kot milijonu evrov.
Okoli desetino ocenjene Ciste
vrednosti premoZenja prispeva
tudi vrednost tretjinskega dele-
Za v druzbi Metra InZeniring,

ki je tani ob 2,2 milijona evrov
prihodkov izposlovala zelo soli-
dnih 0,8 milijona evrov Cistega
dobicka. Albrehtovi nasega vre-
dnotenja niso Zeleli komentirati.

(65)
Druzina Jager

. i

Jagerjevi so lastniki trgov-
skega podjetja Jagros s
sedeZen na Podplatu pri
Rogaski Slatini. Prvo trgovino
so odprii leta 1989, danes pa
imajo predvsem na Stajerskem
Ze mrezo okoli 20 trgovin in trgo-
vskih centrov. Trgovine Jager so
lokalno poznane po razmeroma
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poceni izdelkih. Druzba ima
okoli 300 zaposlenih, lani pa so
se prihodki od prodaje povecali
za 11 odstotkov in dosegli 55
mitijonov evrov. Dobicek trgo-
vske druzbe je lani presegel pol

milijona evrov, prodaja druzbi pa
nara$ca tudi letos. Jagros se, kot
kaze, spudca tudi na podroje
lesnih izdelkov. Septembra je
druzba namrec kupila tovar-
nigki kompleks druzbe Bohor
Les v stecaju. Ali bo obdrzala

del proizvodnje, druZina Jager
e razmislja, kompleks, ki je
okoli dva kilometra oddaljen od
sedeza Jagrosa na Podplatu, pa
namerava izkorisCati predvsem
za logisticne potrebe. Franc
Jager meni, da je vsaka ocena
relativna, njena tocnost pa
vprasljiva, zato ni Zelel, da oceno
objavimo, »ker ne vidim nobene-
ga pozitivnega odnosa do nadega
poslovanja in trdega dela.«

(66)

Saso
Apastolovsld in
¥Mnjoa Godnjavec
Sposioiovski

14,7 vietun |

Zakonca Apostolovski sta
lastnika druzbe Ponds, ki
ima v lasti trgovsko verigo
s Sevlji Mass. Druzba ima

v Sloveniji 19 frandiznih enot.
Prihodki podjetja so tani padli

za sedem odstotkov in dosegli
16,8 milfjona evrov, a se je
padec prodaje razmeroma malo
poznal pri dobicku, ki je presegel
milijonov evrov in je le desetino
manijsi kot leta 2008. Mass je
lani mo¢no omeijil naloZbe in ni
odprl nobene nove pradajalne,
temvec le obnovil skladiséne
prostore in dve trgovini. Mass
za letos pricakuje okoli desetod-
stotno rast prodaje, predvsem
zaradi vedjega Stevila prodajnih
mest. Zakonca Apostolovski je
na lestvico postavit velik dobitek

druzbe in bolj$e poslovanje, kot

smo predvidevali Se lani. Za
komentar nade ocene nista bila
dosegljiva.

(67)
Helens Pelvin

14,6 vicem

Glej opis pod $t. 25.

Lani najbogatej$a Slovenka in
solastnica BTC ocene ni komen-
tirala.

(67)
DruZina Podka]

.
1415 mioc EUR |
.

Ze lani, ko se je druZina
Poékaj po izjemnem poslo-
vanju istoimenske druzbe
leta 2008 povzpela po
lestvici navzgor, smo zapi-
sali, da bo na to, ali je bilo
leto morda neponovijivo,
treba poéakati do naslednje
jeseni. Pripomba je bila na
mestu. Gospodarska kriza je
ravno igralni$tvo udarila $e bolj
kot druge dejavnosti in zato je
druzba, ki se ukvarja z izdelavo
in prodajo igralnih avtoma-
tov pod blagovno znamko
Alfastreet po vsem svetu,
dozivela strm upad prihodkov
od prodaje, ki so se lani v pri-
merjavi z letom prej zmanjsali
za okroglo polovico, na dobrih
16 milijonov evrov. Se bolj je
upadel kosmati denarni tok

iz postovanja, in sicer za 70
odstotkov, na 2,2 milijona
evrov, medfem ko se je Gisti
izid zmanjsal za 80 odstotkov,
na okrogli milijon evrov. To je
prineslo ustrezno spremembo
ocene vrednosti deleza, ki se je
zmanj3ala za 70 odstotkov, na
14,6 milijona evrov. Pockajevih

nam za komentar vrednotenja
ni uspelo priklicati.

(69)
Fillp in Zdenka
Remékar

14‘3 mio EUR
Ze pri lanski oceni skupine
Smart InZeniringi, ki je

ena vodilnih na podrodju
gradnje infrastrukture za
informacijsko druzbo v
regiji, smo ugotavijali, da se
je visoka rast iz preteklosti
prekinila, recesija pa je Se
zmanj$ala obseg poslova-
nja. Prihodki od prodaje so lani
v primerjavi s predlani upadli za
40 odstotkov, na 24,2 mitijona
evrov. Ceprav je za tako drama-
ticen upad prihodkov kosmati
denarni tok iz poslovanja upadel
zgolj za dobrih 16 odstotkov,

na 3,2 milijona evrov, pa je
razmeroma visoka zadolZenost

prispevala k opaznejemu
upadu Cistega izida, in sicer za
polovico, na 0,6 milijona evrov,
Omenjeni trendi so podlaga za
upad ocene vrednosti premo-
Zenja Remskarjevih za slabo
polovico, na 14,3 milijona evrov.
Zakonca Rem3kar menita, da
so bile vrednosti podjetji v sku-
pini Smart InZeniringi ustrezno
ocenjene, »kar smo dosegli z
uspesdnim postovanjem v prvih
20 letih od ustanovitve Smart
Coma. Kapitalska ustreznost je
pogoj za uresniditev velikin IKT-
projektov v Sloveniji in tujini,«
pravita.

(70)
Druzing Odiazek

TR

Tiskarski in medijski imperij
druzine Odlazek je pred
pomembno preizkusnjo.
Recesija v gospodarstvu je
druzbo Krater povsem izérpala
pri zdruzevanju medijsko-zalo-
Zniske, tiskarske in papirnopre-
delovatne panoge pod svoje
okritje. Skupina tako nima veé
28 tlanov kot leta 2008, tem-
vec Ze tri manj. V zacetku leto-
$njega leta sta Marko Mohar in
Matjaz Satler z lanske lestvice
najbogatejih posredno (prek
podjetja v njuni Lasti) odstopila
od nakupa podijetja Skok, kiima
pomembno viogo obvladovanja
tiskarske dejavnosti znotraj
skupine Krater. Pogodba je bila
parafirana Ze sredi lanskega
leta in naj bi pomembneje
prispevala k finanéni sanaciji
moéno zadolZenega Krateria.
Hkrati so letos moéno odme-
vale prezapostitve zaposlenih
Dela Tiskarne (del skupine
Krater) na fiktivna héerinska
podijetja brez premozenja, ki pa
so $la nato v stedaj. V druzbi
Delo Tiskarna je ostalo premo-
Zenje, dragocena zemljisca v
sredidéu Ljubljane, ki jih bodo
Odlazkovi najverjetneje pro-
dali. Ali bo to dovolj za resitev
prezadolZzene skupine, ki je lani
ustvarita petino manj prihodkov
(93,3 milijona evrov) in komaj-
da kaj dobicka (73 tiso¢ evrov),
medtem ko se je neto dolg
skupine poveéal za 9 milijonov,
na skoraj 60 milijonov evrov.
Slabse poslovanje se je seveda
odrazilo v obéutnem zmanjéa-
nju diste vrednosti premozenja
druZine Odlazek. Skupno je
premozenje, ki ga imata Martin
Odlazek prek podjetja Eurofit
(64,1-odstotni lastnik Kraterja)
in njegov brat Marko (kot 21,4-
odstotni neposredni lastnik
Kraterja}, v letu dni skopnelo za
dabro tretjino. Kako na to gle-
data, nam ni uspelo izvedeti.

(1)
Anglirel Reping

14 mio EUR

Glej opis pod $t. 25.
Solastnik BTC ocene ni kormen-
tiral.

(72)
Tomai Kastelic

1 319 mio EUR

Tomaiz Kastelic je lastnik
druZbe Traffic Design, ki se
ukvarja z razvojem, inte-
gracijo in implementacijo
inteligentnih transportnih
sistemov v cestnem pro-
metu, znan pa je tudi kot
stric Simone Dimic, nekda-
nje vodje kabineta Boruta
Pahorja. Kastelic je svoje
premozenije zgradil z javnimi
narocili. Med produkti druzbe

e na primer sistem elektron-
skega cestninjenja ABC, poleg
tega razvija in trZi fudi sistem
za nadzor in vodenje prometa
(obvescevalni displeji nad avto-
cestami) in parkirne sisteme.
Druzbi so lani prihodki od pro-
daje zdrsnili za 14 odstotkov in
komaj presegli sedem milijonov
evrov. Cistega dobicka se je
kljub temu nabralo za 1,3 mili-
jona evrov. Kastelic si zadnji dve
leti izplaéuje vecino bilanénega
dobicka. Letos se je Kastelicu
zataknilo pri razpisu za gradnjo
nadzornega sistema na avtoce-
stnem odseku Pesnica-Slivnica,
ki je vreden okoli osem milijonov
evrov. Velike upe pa druzba
polaga v gradnjo sistema elek-
tronskega cestninjenja. Kastelic
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tako kot lani meni, da je ocena
bistveno previsoka. »Ocena pod-
jetja oziroma kot vi temu pravite
je hila izdelana v letu 2006 in je
znasala priblizno pet milijonov.
Danes, pet let pozneje, ko so

se gospodarske razmere zelo
poslab3ale, Se zlasti v sektorju
inteligentnih transportnih siste-
mov v cestnem prometu, menim,
da je ocena zelo pretirana.«
Njegovo podjetnisko zgodbo si
lahko preberete na http://www.
finance.si/262134.

(73)
Boris Dolamidd

1 314 mio EUR
Boris Dolamic je prek cipr-
skega podjetja Spalting
Investments 80-odstotni
lastnik in direktor enega
uspesnejsih gradbenih
podijetij pri nas, 6PG. Podjetje
je po navedbah medijev za 9,6
milijona evrov kupil od Igorja
Laha, bogatada z vrha nade
testvice, potem ko so prejSnji
lastniki izlogili poslovno nepo-
trebne nepremicnine. Sicer se
je Boris Dolamié izkusil $e kot
nekajmeseéni stecajni upravitelj
Istrabenza, bil je borzni posre-
dnik pa krizni manager. Izkudnje
s0 mu pri vodenju GPG prile se
kako prav, saj je podjetje izviekel
iz tezav, kot dokaz pa je tudi gra-
dnja najvisje poslovne stavbe v
Sloveniji, Kristalne palage v BTC.
H konéni oceni giste vrednosti
premozenja je GPG prispeval
dve tretjini, preostalo so Giste
vrednosti podjetij, ki so prav tako
v vetinski lasti ciprske druzbe
(GPG inzeniring, GPG Holding) ali
manjdinski (PUH). Ceprav so se
prihodki GPG lani poveCali za ved
kot 17 odstotkov, na 78 milijonov
evrov, je ocena Ciste vrednosti

premoZenja letos malenkostno
skromnejsa zaradi nekoliko nizjin
ocen prihodnje rasti dobicka in
denarnega toka iz poslovanja.

Dolamic nase ocene ni komen-
tiral.

1 3 |3 mio EUR
Letos se je na lestvico naj~
bogatej$ih uspelo uvrstiti
tudi enemu najinovativnejSih
slovenskih podjetij. Pipistrel
je vodilni svetovni proizvajalec
ultralahkih motorno-jadralnih
letal, strokovnjaki pa trenutno
razvijajo novo Stirisedezno hibri-
dno letalo, ki naj bi ga javnosti
predstavili konec leta, Pipistrel
je do zdaj prejel Ze vrsto priznanj
s podroja tehnologije in obli-
kovanja, najbolj pa je odmevalo
tisto ameridke vesoljske agencije
Nasa za osebno letalo prihodno-
sti. Vsa ta priznanja se odraZajo
tudi v letedi poslovni uspednosti.
Podjetje je samo lani povecalo
prihodke za skoraj polovico, na
6,7 milijona evrov, Cisti dobicek
pa podeseterilo, na skoraj mili-
jon evrov. Kljub skromnemu
kapitalu {1.9 milijona evrov) na
Boscarolovih vplivajo predvsem
visoke stopnje pricakovane rasti
poslovanja. Boscarol naj bi po
lastnih besedah za podjetje dobil
Ze ve¢ ponudb, najugodnejsa naj
bi bila 25 milijonov evrov za 49
odstotkov druzbe, med dose-
danjimi ponudniki pa naj bi bit
celo soustanovitelj Googla Larry
Page. Vendar Boscarol podjetja
vs3j za zdaj ne namerava prodati,
nasa ocena pa se mu zdi previso-
ka. Njegovo podjetnisko zgodbo
si lahko preberete na http://
www.finance.si/236491.

1 312 mio EUR

Otmar Zorn je lastnik druzb
Varsi in Iskra zaséite. Iskra
zascite je del nekdanjega kon-
cerna Iskra in proizvaja ter pro-
daja prenapetostne zaséite na
telekomunikacijskem podrodju,
nizkonapetostnem energetskem
podrocju, informacijskemn podro-
&ju in v meritni tehniki. Druzba je
lani ustanovila h&erinsko pod-
jetje na Kitajskem. Prihodki od
prodaje druzbe so lani dosegli
10,4 milijona evrov, kar je tiri
odstotke manj kot leta 2008.
Najvedji padec je doZivela pravv
Sloveniji. Med pomembnej$imi
trgi so sicer %e Poljska, Ceska in
Spanija. Zadnjo poskusa druzba
izkoristiti kot adskocno desko

za Latinsko Ameriko. Kljub
padcu prodaje se je lepo povecal
dobiéek, ki je dosegel 612 tiso¢
evrov. Tudi Varsi je bil del nek-
danjega koncerna Iskra in zdaj
izdeluje varistorje {elektritne
upornike in usmerjevalnike) za
razliéno uporabo, od industrije
do elektronskih naprav. in

izvozi 70 do 80 odstotkav vseh
izdetkov. Prihodki druzbe so bili
lani nekaj manj kot tiri milijone
evrov, kar je 17 odstotkov manj
kot leta 2008, Kljub temu se je
dobicek povecal za 39 odstotkov
in presegel milijon evrov. Prav
iziemna dobickonosnost druzbe
je najbolj vplivala na vrednost
premoZenja Zorna. Za komentar
ocene do njega nismo mogli
priti, njegova tajnica pa je zatr-
dila, da ga kormentiranje ocene
ne zanima.

(79)

1 3.2 mio EUR

Ivan Cajzek je lastnik
gradbenega podjetja GIC
gradnje —ime je kratica za
Gradbenistvo lvan Cajzek.
Podjetje iz Svetega Florjana pri
Rogaski Slatini je lani utrpelo
kar 52-odstotni padec prihodkov
od prodaje. Skuping, ki poleg
matiéne druzbe vkl{juduje 3e lani
ustanovijeno Gradbeno podjetje
GPC iz Celja in kamnolom Trik
Kamenine ter projektantsko
druzbo IPT, je lani ustvarila le
24,7 milijona evrov prihodkov
od prodaje. Padec prodaje je
deloma posledica prodaje druz-
be Stavbar IGM ajdovskemu
Primorju sredi leta 2008 za
sedem mitijonov evrov. Kljub
manj$emu obsegu dela je GIC
lani ustvaril 1,8 milijona evrov
Sistega dobicka. Kaj o aceni
meni Cajzek: »Najpomembnejsi
je socialni kapital podjetja, ki
smo ga skupaj z zaposlenimi in
drugimi detezniki druZbe ustvar-
jali v ve€ kot 20 tetih delovanja.
Zato lahko ti realno ocenijo
resni¢no vrednost kapitala pod-
jetia, ki se predvsem trudi biti
druzbeno prijazno podjetje.«

(75)
Bl Mahsl

Podjetje Gold Club, v njem

je David Kobal dvotretjinski
lastnik, je s svojimi igralnimi
avtomati navzoce Ze v 100
drzavah na vseh celinah.
Kljub izjemni prodornosti se

kot celotna igratnidka industrija
srecuje s tezkimi razmerami
poslovanja. Lani so prihodki

od prodaje upadli za nadaljnjin
26 odstotkov (Ze lani glede na
predlani so zdrsnili za 14 odstot-
kov), na slabih 15 milijonov
evrov, medtem ko je bil Cisti izid
le tretjino predlanskega, in sicer
0.9 milijona evrov. Poleg proi-

zvodnje aparatov je David Kobal
z lastniStvom navzot $e v druz-
bah, ki se ukvarjajo tudi s prireja-
njem iger na sreo, gostinstvom
in oddajanjem nepremiénin.
Vedino Ciste vrednosti vendarle
ustvarja proizvodnja, a je ta
zavoljo slabega poslovanja
skoraj za polovico manjsa od
lani naracunane Ciste vrednosti
premozenja. Kobal nasega vre-
dnotenja ni Zelel komentirati.

(78)
Milan in Hilde
Lashae

1 218 mio EUR
Druﬁnskopod;et;e Lumar
InZeniring iz Maribora, ki
se ukvarja s proizvodnjo
nizkoenergijskih montaznih
his, recesija ni prizadela.
Prihodki so se poveéali tudi Lani,
in sicer na 7,7 milijona evrov,
Cistega dobicka je bilo prav
tako vec, 1,1 milijona evrov.
Lani so bili tudi zlata gazela.
Ustanovitelj podjetja Milan
Luki¢ je lastniStvo podietja sicer
formalno prepustil Zeni Hildi,
sam pa ostaja lastnik manjSega
podijetja Lumar za projektira-
nje, marketing in organizacijo.
Letos se je umaknil iz aktivnega
vodenja podjetja in ga prepustil
sinu Marku. Podjetje se bo
intenzivneje usmerilo v gradnjo
o, vrtcev in drugih javnih ter
poslovnih objektov. Nekoliko
aktivneje bodo nastopali tudi na
tujih trgih, na domadem sicer
e vedno ustvarijo veCino pri-
hodkov. Novopecena bogatasa
nase ocene nista komentirala.
Njuno podjetnisko zgodbo si
lahko preberete na http://www.
finance.si/267886.

Nadaljevanje na strani 64.
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Nemiji, se umikata iz vodenja
podietja, iskanje direktorja zunaj
druzine pa se ni obneslo. Zdaj
naj bi vadenje druzbe prevzela
Julija Ajlec Tezak, najmlajSa od
treh héera, ki so v podjetju tudi
solastnice. Skupina se je lani
prvi¢ soocila s padcem prodaje,
in sicer za ve¢ kot desetino, na
30,5 milijona evrov, poslovala
pa je tudi z izgubo, ki Lani ni bila
zgolj posledica negativnega
poslovanja trgovske druzbe na
HrvaSkem, temved tudi negativ-
nega poslovanja maticne druzbe.
Nov zagon naj bi prinesel razvoj
energijsko varénejsih oken,
Manjsa vrednost premozZenia je
izkljuéno posledica zmanj$anega
obsega poslovanja v letu 2009.
Ajlecevi vrednotenja niso Zeleli
komentirati. Podjetnisko zgodbo
Ajlecevih lahko preberete na
http://www.finance.si/149790,

(79) |
Hermsan Rigelnik

la|7|m'nll }

gibanje je skupaj s finanénim
vzvodom, ki je prisoten pri
prevzemni druzbi Protej, pome-
tel vedino lastnikov Proteja z
lestvice z izijemo prvega moza
Hermana Rigelnika, katerega
ocena vrednosti deleZa se je
zmanj3ala za 44 odstotkov, na
12,7 milijonov evrov. Rigelnik
na3e ocene ni Zelel komentirati.

(81)
Goran Mladenovid

12,8 miccun

Eden najvedjih zaposloval-
cev z nase lestvice, ki zago-
tavija delo blizu tisoé lju-
dem, je lastnik mariborske
druZbe Montavar Metalna
Nova, ki projektira, izdeluje
in vgrajuje hidromehanske
dele, turbine in opremo za
termoenergetske objekte.
Lani je skupina Montavar
Metalna Nova, ki ima héerinske
druzbe v Crni gori, Srbifi, BiH,
na Hrvaskem in celo v Nemdiji,
Ttaliji in na Nizozemskem,
ustvarila 69 milijonov evrov

Skupaj s partnerjem,
Britancem Nigelom
Bunxt: , sta vsak pol
na lastnika poslovne skupi-
ne AHA, ki vsako leto pre-
vzame kako perspektivno
podietje, ki se je sicer znaslo
v finanénih ali poslovnih
tezavah. Njuna skupina podjetij
tako na eni strani skrbi za doba-
vo lesenih obeSalnikov v presti-
Zne britanske trgovine z obladili,
na drugi strani pa za dobavo
stikal avtomobilski industriji.
Poleg predelave plastike je za
skupino pormembna tudi pre-
delava kovin. Prihodki skupine,
ki zaposluje Ze okoli 600 {udi,
naj bi letos zraslis 432 na61.2
milijona evrov. Na3a ocena vre-
dnosti poloviénega dela skupine
AHA je zelo konservativna, saj
obstaja tveganje, da se katera
od naloZb tudi izjalovi, hkrati

pa se s prevzemi podjetij hitro
poveduje neto dolg podietja. Ce
bodo naérti prestrukturiranja
podijetij na dolgi rok uspesni, se
bo vrednost premozZenja Mojce
Lukangic in njenega partner-

ja obtutno povedala. Mojca
Lukandi¢ in Nigel Buxton sta
letos prejela tudi nagrado revije
Manager za izziv leta 2010,
L.ukan¢iCeva pravi, da bi bila
vsekakor vesela, ¢e bi razpola-
gala z aktivnim premoZzenjem

la,ama.n

¥

Skupina H&R, ki vidjuéuje
obviadujoco druzbo in sku-
pino Hidria, je lani ustvarila
156,9 milijona evrov pri-
hodkov od prodaje, kar je
dobrih 27 odstotkov manj
kot leto prej, medtem ko

se je kosmati denami tok
prepolovil, in sicer ga je bilo
slabih 11 milijonov evrov.
Skupina je lansko leto zakljutila
s 4,3 milijona evrov izgube.
Hidria je globalni koncern, ki
deluje v avtomobilski industriji,
na podrogju klimatizacije, gretja
in hlajenja ter izdelave rodnih
orodij. Management Hidrie prek
druzbe H&R obvladuje sistern
podjetij, zdruzenih v korpora-
ciji Hidria, Lastnik najvecjega
deleza v obvladujodi druzbi je
predsednik korporacije Edvard
Svetlik z druzino, ki vecino
omenjenega deleZa drzi posre-
dno prek druzbe ES&G. Upad
ocene vrednosti premoZenja
Svetlika za slabo tretjino odraza
trende v poslovanju skupine.
Svetlik je dejal, da ocene ne Zeli
komentirati.
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(79)M . . Ze lani je bilo jasne, da ¢istih prihodkov od prodaje, v neto vrednosti 12,6 milijonov (83)
Druzina ﬁgi@ﬁ bodo izkazi skupine ACH, ki kar je celo 14 odstotkoy ved evrav. »Moj osebni moto, ki Andreas in
N veéino poslovanja ustvarja kot leta 2008. Kljub rasti pri- sem si ga sposodila iz nekega Amﬁmﬁa Starman
na podrocju proizvodnije in hodkov je druzba, ki tudi sicer ameriskega plakata, je: Nekateri o
trgovine z vozili in avtodomi, | ne ustvari veliko dobitka, lani sanjajo o uspehu. Drugi se 1 212 mio EUR
pokazali moCan upad obse- ustvarila 745 tiso evrov izgu- prebudijo in zanj trdo delajo! T T T 00
ga poslovanja. Dodajmo Se be. Mladenovié meni, daocena  Vesela in ponosna bi bila, ée bi Tudi druzba Starman, ki
druge naloZbe, ki so usmerjene | naSega premoZenja ni toéna, me upodtevanje mojega mota se ukvarja z veleproda-
¢| predvsem v regijo jugovzhodne pripeljalo na listo najbogatejsin jo pohiStvenega okovja,
1 a 7 mio EUR +| Evrope, in postane jasno, da (81) Slovencev. Bojim pa se, da na repromaterialov in orodij
s G lahko pricakujemo opazno nizjo ?ﬁ@;&;{ﬁ &ﬁi&ﬁ%‘@%ﬁé to listo ne spadam,« je zapisala | za potrebe mizarstva, lesne
0Ob 20-letnici se je druZinsko oceno vrednosti premozZenja. e i v odzivu. Podjetni$ko zgodbo industrije in trgovin, je
podjetie AJM iz Maribora, Lani so se prihodki od prodaje g Lukanéi¢eve in njenega par- tani zadutila vpliv recesije.
eden najvecijih stovenskih skupine ACH zmanjsali za okro- tnerja lahko preberete na http;// | Tako so se denimo prihodki od
proizvajalcev oken in vrat, glo tretjino, na 478 milijonov www.finance.si/270977. prodaje zmanjsali za slabih 14
ki zaposluje okoli 300 ljudi, evrov, kosmati denarni tok za odstotkov, na nekaj manj kot 21
znaslo na prelomnici. Oba dobrih 40 odstotkov, na 27 miti- (83) milijonov evrov, kosmati denarni
najvedija lastnika, zakonca jonov evrov, in Eisti dobitek kar : Qmigﬂa Svetlil tok se je zmanj&al za tretjino, na
Janez in Marija Ajlec, ki sta za dobri dve tretjini, na le dobre 1 a‘s mio EUR o 1.9 milijona evrov, medtem ko
svoj zabetni kapital ustvarila v $tiri milijone evrov. Omenjeno o se je Sisti izid zmanj$al za dobro

+ tretjino, na 1,1 milijona evrov. To

je vplivalo na zmanj8anje ocene
vrednosti deleza Starmanovih v
druzbi za dobro tretjino, na 12,2
milijona evrov. Starmanovi vre-
dnotenja niso komentirati,

(83)
Metod Cerar

IE,meg
[

Podjetje Kalcer se je iz
dejavnosti montaZe spuscée-
nih suhomontaZnih stropov
prelevilo v enega vodilnih
prodajalcev suhomontaZnih
izdelkov, ki s sktadiS&nimi
prostori in izobraZevalno
dejavnostjo Zeli zagotavijati
&im boljsi servis prodaje.
Druzba ima poslovne enote v
Ljubtjani, Mariboru in Novem
mestu ter predstavnistvo

v Beogradu. Odraz stanja v
gradbeniStvu so njihovi lanski
poslovni rezultati, saj se je
prodaja skréila za petino (20
milijonov evrov), dobicek pa za
ved kot tretjino (milijon evrov).
Kr&enje poslovanja se je odra-
zito tudi v niZji oceni njihovega
premoZenja, Cerar pa tega ni
komentiral.

Nadaljevanje na strani 70.



Manager

Stran / Page: 30

Doseg / Reach: 18000

Drzava / Country: SLOVENIA
Povrsina prispevka / Size: 5967 cm2

03.11.2010

15/16

(86)
Samo Majcenovic
E =

121 1 mio EUR

Ze leta 2006 je mariborsko
gradbeno podjetje MTB kupilo
podjetje Schop, po registru
sicer v 100-odstotni lasti pod-
jetnika Sama Majcenoviéa, in
sicer za 11 milijonov evrov, kot
nam je povedal lastnik MTB
Blaz Miinarié. Toliko denarja

je bil Mlinarié pripravijen odsteti
predvsem zaradi gradbene druz-
be GP Ptuj, ki je bila v vecinski

lasti druzbe Schop. Po nedavno
razkritih pogodbah v Sasniku
Finance, podpisanih $e pred pro-
dajo Schopa MTB-ju, je bila med
Samom Majcenoviéem in Borutom
Bernhardom sklenjena tiha druzba
znotraj druzbe Schap, in sicer je bil
Samo MajcenoviC po tej pogodbi
upraviten do 60 odstotkov kapitala
druzbe, Borut Bernhard pa do 40
odstotkov. Druga pogodba o tihi
druzbi v tihi druzbi pa je dolotala,
da 25-odstotni delez od 40-odsto-
tnega deleZa Boruta Bernharda
pripada Danilu Topleky, direktorju
Taluma. Bernhard in Toplek zdaj
toZita Sama Majcenovi¢a zaradi
neizplacila kupnine {nespostovanja
pogodbe o tihi druzbi), zato smo
celoten znesek kupnine za Schop
za zdaj pripisali Samu Majcenovidu.
Ker ne vemo, kam je Majcenovi¢
denar nalozil, smo vrednost kupni-
ne revalorizirali z 2,5-odstotka
letno, kar je minimalni donos

za dolgorocne bancne depozite.
Majcenavi¢ meni, da ni primeren za
naso lestvico.

(86)
Viadomi
Bahé

“ .
1 aq 1 mio EUR

Vladimir Gregor Bah¢ je 83-
odstotni lastnik novomes$kega
podjetja TPV, Druzba ima Sest
héerinskih podjetij, TPV Johnson
Controls, Arsed, TPV Prikotice,

TPV Avto, TPV Sumadija in TPV
Rus. Skupina se ukvarja z izdelavo
avtomobilske opreme, prikolic ter
servisom in prodajo avtormobilov.
0d héerinskih druzb Johnson
Controls izdeluje avtomobilske
sedeze za Renaultova vozila, Arsed
pa ogrodje za sedeze, dve podjetji v
tujini pa sta ustanovljeni v krajih z
razvito avtomoebilsko industrijo; TPV
Sumadija je v Kragujeveu (Zastava),
TPV Rus pa v ruskem Togliatiju
{Lada). Zadnji dve leti TPV ustvarja
izgubo, kljub temu pa se premoze-
nje skupine zaradi prevrednotenja
osnovnih sredstev poveguje. Lani je
skupina ustvarila 83 milijonov evrov
prihodkov od pradaje, kar je 11
odstotkov manj kot leto pred tem.
Cista izguba skupine je bila podob-
no kot leta 2008 361 tiso€ evrov.
Novinec na nasi lestvici vrednotenja
ni komentiral,

(86) .
Druzing Forstner

“"
1241 miosun |
:

Forstnerjevi so lastniki skupine
druzb skupine Fori Tinko in Fori.
Fori Tinko se je iz trgovine razvil

v proizvajalca rezervnih delov za
avtomobiltsko industrijo, predvsem
prevlek za sedeze, proizvodno linijo
pa ima tudi na Kitajskem, Fori Tinko
je tudi vecinski lastnik tovarne TT
Okroglica. Skupina Fori je eden naj-
vecjih slovenskih dobaviteljev kom-
ponent za industrijo bele tehnike. V
letnem porodilu druzbe je njen prvi
moz Milan Forsétner zapisal, da

se Fori po kompleksnosti proizvo-
dnega programa uvrs&a v sam vrh
evropskih dobaviteljev komponent.
Fori je tudi vecinski lastnik druzbe
EMO Tech, ki dopolnjuje ponudbo
skupine s proizvodnjo transfernih
in progresivnih orodij za industrijo
bele tehnike. Avtomobitski del
lastniStva ForStnerjevih je lani
utrpel 17-odstotni padec pro-

daje, prodaja komponent bele
tehnika pa se je zmanjSala za 13
odstotkov, kljub temu pa sta obe

krovni druzbi poslovali z dobitkom.
Milan Forstner za komentar ni

bil dosegljiv. Podjetnisko zgodbo
Forstnerjevih lahko preberete na
http://www finance.si/231120.

89
Ales Jendie

llqgminll '

Druzba Interexport se bolj

kot z izvozom, na kar bi lahko
napeljevalo njeno ime, ukvarja
Z uvozom (zastopniStvo in trze-
nje) zelo raznovrstnih izdetkov.
Na domacem trgu so navzogi tako z
medicinsko opremo kot s kmetijsko
mehanizacijo priznanih svetovnih
proizvajalcev. Druzba, ki se ponasa
s 50-letno tradicijo in katere 91-
odstotni lastnik je Ales Jencic, je
lani postovala uspesno, saj je tako
prodajo kot dobicek povecala za
dabro petino, na 28,5 oziroma 1,2
mitijona evrov. Jencicu se kijub
uspesnemu poslovanju ocena zdi
pretirana.

(90)
Zvonko Krznar

vskega podjetja Stillmark, ki je
uvoznik in distributer kozme-
tiénih izdelkov, prepoznaven
predvsem kot uvoznik blagovne
znamke L’Occitane. Prihodki od
prodaje so bili zadnji dve leti nekaj
manj kot sedem milijonov evrov.
Kriza se je druzbi lani poznala
predvsem v 37-odstotnem padcu
dobicka, ki ga je bilo za manj kot
milijon evrov, kar pa je za dejavnost,
ki jo opravlja Stillmark, kljub vsemu
zelo dober zasluZek. Kako nase vre-
dnotenje vidi Krznar, nismo mogli
izvedeti.

Nadaljevanje na strani 72,
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@)
Hovg Bimid

11,8 miccun

Ge je vzpon gradbenistva

v letih pred krizo podpiral
poslovanje druZinske druzbe
TerraR. B, ki se ukvarjas
trgovino na debelo in drobno
z gradbenim materialom, jo
je recesija udarila z vso silo.
Cisti prihodki od prodaje so lani
strmoglavili za 40 odstotkov,

na 47,9 milijona evrov, medtem
ko se je kosmati denarni tok
zmanjal za skoraj tretjino, na 2,6
milijona evrov, gisti dobicek pa

za 60 odstotkov, na 0,6 milijona
evrov, Ti trendi so vplivali na
nado oceno Simicevega Cistega
premoZenja, ki se je v primerjavi
z lani zmanjSalo za dobro polovi-
co, na 11,8 milijona evrov. Simi¢
nase ocene ni Zelel komentirati.

@2
Bostian Sifvar

1 117 mio II‘

Kandidat za predsednika
GZS je lastnik druzbe Sibo G,
ki razvija in izdeluje embala-
Zne izdelke za kozmeti¢no,
farmacevtsko in prehramb-
no industrijo, pa tudi izdelke
za energetiko. DruZba je nasla
zelo ozko trzno niso v razvoju

in izdelavi pokrovtkov in tesnil,
Njeni prihodki so lani zrasli za

39 adstotkov, letos pa nacrtuje
nadaljnjo 10-odstotno rast, za
okoli polovico letnih prihodkov
ima sklenjene pogodbe do leta
2015. DruZba se je v zadnjih letih
zaradi hitre rasti tudi preselila,
kar je povecalo stroske poslo-
vanja. Dobiéka je bilo Lani tako

le za Cetrt milijona evrov, a se
utegne letos precej povecati, ¢e
ji bo uspelo zmanjsati nekatere
stroske, ki jih je utrpela s selitvijo.

In kaj o nasi oceni meni Sifrar?
»Prebral sem vaso razlago
ocene, ki se mi zdi zanimiva in
strokovna. Me je pa presenetilo,
da poznate nekaj dejstev, ki so
sicer prava, ampak jih ne ozna-
njamo v javnosti. Glede nasih
pogodb, dobrih placnikov in nase-
ga refativno dobrega poloZaja na
trgu in tudi pri nas v samem pod-
jetju. Rast podjetja bo letos nekaj
vet kot 10-odstotna, o kaksnih
vegjih preseneteniin pa spomla-
di.« je dejal. Vet na strani 50.

(93) | .
Toanad Lahajner

1 115 mio EUR

Vinvesticijskemu skladu
Sivent je najvedji lastnik
nizozemska druzba Eerste
Niedering Fonds, za katero
naj bi stal Tomaz Lahajnar
- ta jo tudi zastopa na skup-
§¢inah druzbe. Vegino nalozb
je Sivent Ze odprodal, poleg
nekaj manjsih mu je preostala
3e tista v Gostinsko podjetje
Ljubljana, ki je bolj znano po
restavraciji Zlata ribica v sredi-
5¢u mesta in kopali$éu Laguna
na severu Ljubljane, Za vredno-
tenje je bilo kljuéno, da smo
prevrednotili zemljis¢a, in sicer
na slabih 14 milijonov evrov, ki
jihima v lasti GP Ljubljana, v
poslovnih knjigah pa so zavede-
na po bistveno, skoraj desetkrat,
nizjih cenah. Lahajnar nasega
vrednotenja ni komentiral.

(84) .
Mirgsiav Gnaimus

EUR

Litostroj Ulitki so nastali na
pogoriséu nekdanjega socia-
listiénega velikana Litostroj.
Kot zdravo jedro, ki se ukvarja
predvsem z izdelavo turbin za
elektrarne, so ga pred steCajem
kupili Nizozemci, leta 2006 pa

ga je odkupilo podjetje ACMG,
katerega 84-odstotni lastnik je
Miroslav Gnamus. Podjetje je bilo
pripojeno druzbi Litostroj Jeklo, ki

jo vodi Gnamus in je Lani poslova-
la slab$e kot predlani, predvsem
je ociten padec prihodkov, vendar
so Se vedno poslovali s solidnim
dobickom. Ta je v celotni sku-
pini ACMG ob Cetrtino manjsi
prodaji (45,5 milijona evrov)
znasal dobrega pol milijona
evrov. Gnamus pravi, da lastnina
obvezuje, glede izratunanega
premozenja pa poudaril, da »to
nikakor ni denar na mojem radu-
nu, pa¢ pa vrednost sredstevin
obratni kapital, ki je del poslovne
aktive podjetij v moji lasti. V tolaz-
bo zavistnim lahko trdim, da je
lastniStvo najprej breme in odgo-
vornost, Sele nato ugodnost.«

llgsmhn;

Marko Kolbl je direktor in
prek dunajskega podjetja
Efuso 16,5-odstotni lastnik
ponudnika zunanjega
oglasevanja Europlakat.
Redki tekmeci, ki so ostali po
Europlakatovem prevzemu
Metropolis Medie leta 2008,

mu vseskozi ocitajo monopolni
poloZaj, Urad za varstvo kon-
kurence pa naj bi Europlakatu
po poroCanju medijev prav zato
Ze kmalu naloZil odprodajo
znatnega deleZa ogladevalnih
lokaci]. Velik delez Kolblovega
premoZenja izvira iz lanske
prodaje 16,5-odstotnega deleza
drugima dvemna avstrijskima
lastnikoma Europlakata. Po
nasih konservativnih izratunih
je kupnina za ta deleZ glede na
naravnost fantasti¢ne podatke

o poslovanju v letu 2008 (skoraj
20 milijonov evrov prodaje ob
7,6 milijona evrov EBITDAIN 31
milijona evrov Cistega dobicka)
znadala pet milijonov evrov.
Kolbl je na infarmacijo o kupnini
dejal le, da je bila ta vsaj tolikéna,
kolikdna, pa ni zelel razkriti.
Efusov preostali, prav tako 16,5-
odstotni delez smo ovrednotili
bistveno nize, na 1,4 milijona
evrov, saj smo izhajali iz poslo-
vanja v letu 2009, v katerem je
skupina Europlakat imela le 3e
14 milijonov evrov prihodkov od
prodaije in dobrih 100 tiso¢ evrov

tistega dobitka. Okoli tretjina
Giste vrednosti njegovega premo-
Zenja (3,7 milijona evrov) izvira

iz lastniStva druzbe Kolmar, ki
ima poleg gostinstva v lasti tudi
Radio Center s pripadajocimi
ogladevalskimi podijetji. Vse
ocene smo revalorizirali na konec
leta 2010. Kolbl nase ocene ni
zelel komentirati,

(95) )
Druzing Prebil

11,3 micem

Gre za delez pokojnega
MatjaZa Prebila v BTC-ju,

ki pa se Se vedno omenjav
delniSki knjigi. DeleZ do spre-
membe zato pripisujemo druZini
kot dedi¢em tega premoZenja.

@7 .
Marko Zehel]

Glej opis pod 5t. 25.

Zehelj meni, da je ocena krepko
pretirana. »TeZko je ocenjevati
vrednost delnic, ker niso na
borzi, poleg tega gospodarska
kriza $e ni minila. Zivim v redu,
Zal nimam nobenega obdutka,
da bi bil bogat, v primeru real-
nejega vrednotenja pa sem
prepriéan, da se ne bi uvrstil niti
med prvih tiso.«

(98) .
Helena Draskovic

1111 mio EUR |

Helena Draskovié je 27-
odstotna lastnica druzbe
Magistrat Internationatl, ki
glavnino prihodkov ustvari
z verigo trgovin z obladili.
Med drugim je Lastnica trgovin
Emporium in zastopnik za ve¢
kot deset modnih blagovnih
znamk, med drugim Zaro in
Calvin Klein. Druzba je v Sloveniji
tudi zastopnik in distributer 22
tujih in osmih domacih blagov-
nih prehrambnih znamk, med
drugim Caja Teekanne in lizike

Chupa Chups, z njimi pa ustvari
priblizno tretjino prihodkov
skupine. Magistrat International
je lani skupno ustvaril 61,5
milijona evrov prihodkov od
prodaje, kar je 1,7 odstotka manj
kot leta 2008, kijub temu pa se
je dobicek skupine povecal za
slabo desetino. Padec prodaje

je druzba uravnovesila z zmanj-
$anjern Stevila zaposlenih z 283
na 265 in s tem skréila stroske.
Magistrat International je prav-
kar v postopku preoblikovanja iz
delnidke druzbe v druzbo z ome-
jeno odgovornostjo, nase pa je
podjetje opozorilo zaradi iziemno
skromne odpravnine delni¢ar-
jem, ki se ne bi strinjali s preobli-
kovanjem. Draskoviceva nasega
vrednotenja ni komentirala.

(98) .
Janez Padnik

1111 mioc EUR

Energija RM, katere 20-odsto-
tni lastnik je Janez Paénik, je
korosko investicijsko podje-
tje, njegova najveéja nalozba
pa je 41-odstotni lastniSki
deleZ v eni najuspesnejsih
druzb v regiji, TAB-u iz
Metzice. Ta je lani kijub rahlemu
upadu prodaje poslovala zelo
dobro in tako najved doprinesta
k vrednosti premoZenja Janeza
Paénika. Energija RM ima e
nekaj nalozb v manjsih korodkih
podjetjih, med drugim tudi v
Elektrarnah RM, ki smo jih prav
tako upostevali pri vrednotenju.
Patnik za komentar acene ni bil
dosegljiv.

(100)
Feliks Vidovié

Mariboru se ukvarja pred-
vsem z donosno prodajo
diagnostiénih medicinskih
aparatur. Lani je podjetje
ustvarilo dobre tri milijone evrov
prihodkov in skoraj milijon evrov
dobicka. Ker je podjetje posre-
dnega 100-odstotnega lastnika
(lastne deleZe smo izkljudili)
Feliksa Vidovita v zadnijih letih
izplacevalo dobiCke, smo tudi to
upostevali pri vrednotenju nje-
govega premozZenja. Njegovega
komentarja nase ocene nam ni
uspelo dobiti.



