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Ljubljana - Predrag nakup prek pos-
rednikov, težave z regulatorjem trga
in nekdanjim vodstvom, slabši pos-
lovni rezultati od pričakovanih je del
težav, s katerimi se Zavarovalnica
Triglav ubada od leta 2007, ko je s
prevzemom večinskega deleža zava-
rovalnice Vardar vstopila na make-
donski trg. Zdaj ima težave še zaradi
spornega ravnanja nekdanjega prve-
ga moža te zavarovalnice Stojana
Klopčevskega, ki je kot njihov zas-
topnik izigral male delničarje Var-
darja in si zaradi tega nakopal odško-
dninsko tožbo.

Spomnimo, da je Zavarovalnica
Triglav pred štirimi leti kupila 70,63
odstotka Vardarja Osiguranja, 20 od-
stotkov so obdržali zaposleni, deseti-
na delnic pa je ostala v lasti drugih
malih delničarjev. Stojan Klopčevski
je bil pred vstopom Triglava v Vardar
lastnik petinskega deleža, po prodaji
paje obdržal 8,4-odstotni delež in za
slabih 11 odstotkov delnic dobil do-
brih 4,5 milijona evrov.

Ker se je Zavarovalnica Triglav v
času, ko jo je vodila uprava Andreja
Kociča, ob nakupu večinskega dele-
ža Vardarja bala, da bi zaposleni
zapustili zavarovalnico in ji speljali
zavarovance, je z delničarji, ki so bili
zaposleni na Vardarju, podpisala do-
govor, po katerem so za nekaj let
ostali v lastništvu z manjšinskimi
deleži. Zaposleni, ki niso bili del
širšega vodstva zavarovalnice, so
imeli pravico od Zavarovalnice Tri-
glav zahtevati odkup preostalih del-
nic od 1. avgusta 2009 do 1. februarja
2010. Vodilni zaposleni pa so imeli
pogodbo, po kateri bi lahko opcijo

uveljavili med 1. septembrom lani in
1. septembrom letos.

Na podlagi enega od aneksov k
prodajni pogodbi je Klopčevski, ki je
bil takrat predsednik uprave zavaro-
valnice, postal pooblaščenec za vse
preostale delničarje, za katere je
veljala opcijska pogodba. Toda za-
pletlo se je, ker je Klopčevski oktobra
lani uveljavil opcijsko pogodbo, a za
delničarje, ki niso del širšega vodstva
Vardarja, več kot pol leta prepozno. S
tem jih je močno oškodoval, saj je
delnica Vardarja na borzi povsem
nelikvidna, njeni cenovni razponi pa
še zdaleč ne dosegajo cene, ki je bila
določena v opcijski pogodbi. Po po-
godbi bi moral namreč Triglav malim
delničarjem odšteti 656,25 evra za
delnico, zadnji posel z delnico Var-
darja na skopski borzi pa je bil opra-
vljen januarja 2009 po ceni 148 evrov
za delnico.

Skupina malih delničarjev se je
zato že odločila za tožbo proti Stoja-
nu Klopčevskemu, s katero od njega
terjajo odškodnino v višini vrednosti
delnic po opcijski pogodbi. Na Zava-
rovalnici Triglav, ki jo vodi Matjaž
Rakovec, na naša vprašanja niso od-
govorili, saj pogodbenih razmerij ne
komentirajo. Pojasnili niso niti, ali je
Stojan Klopčevski še zaposlen na
Vardarju. Po trditvah naših virov je
namreč Klopčevski zapustil to zava-
rovalnico, saj ni pristal na pogodbo o
zaposlitvi, ki so mu jo ponudili, ker
ni dobil licence za funkcijo glavnega
izvršnega direktorja Vardarja. Kot
smo poročali pred časom, naj bi bilo
po neuradnih informacijah za nega-
tivno mnenje makedonskega minis-
trstva za finance o primernosti Klop-
čevskega za nadaljnje vodenje Var-
darja povezano tudi s sumi o spornih

poslih ob Triglavovem nakupu te
makedonske zavarovalnice.

Zakaj je Klopčevski izigral male
delničarje, ni jasno. Najverjetneje pa
želi nagajati sedanjemu vodstvu Tri-
glava, na katero bodo zaposleni pri-
tiskali, naj jim po čim bolj ugodni
ceni odkupi delnice, čeprav za to ni
več pravne osnove.

Triglavov vstop v Vardar je sicer
vzbujal pozornost tako zaradi visoke
kupnine kot tudi zaradi posrednikov,
ki so bili vključeni v posel, čeprav je
Iftglav prevzemne aktivnosti prak-
tično vodil sam. V posel sta bila
vključena dva posrednika - za Zava-
rovalnico Triglav llirika Igorja Štem-
bergerja, za tedanje večinske lastni-
ke pa beograjsko podjetje Orah Pro-
jects. Na Triglavu niso nikoli želeli
razkriti, koliko je znašala provizija ob
nakupu Vardarja, niti kako sta si jo
posrednika razdelila, po neuradnih
informacijah pa naj bi Vardar Orahu
plačal kar okoli milijon evrov provizi-
je.

Nekdanji predsednik uprave An-
drej Kocič je takrat zanikal, da bi bilo
upravi Vardarja za uspešen prevzem
obljubljena kakršna koli nagrada. Po
njegovih zagotovilih naj bi vsem del-
ničarjem plačali enotno ceno delni-
ce. Ob tem seje ugibalo, ali posredni-
ki, zlasti Orah, v posel niso bili vklju-
čeni zato, da bi prek njih takratni
menedžment dobil nagrado za prev-
zem. Še več, ugibalo se je tudi, ali
niso bile prek posrednikov plačane
tudi provizije za druge udeležence
pri poslu, tudi na strani Triglava.
Kocič je sicer zanikal, da bi pri naku-
pu Vardarja prišlo do kakršnih koli
nezakonitih dejanj.
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Od nakupa do danes Vardar izgubil več
kot polovico "dobrega imena"
Čepravje tržni delež zavarovalnici Vardar Osiguranje od novembra 2007, ko jo je
prevzel Triglav, do danes padel s 26 na 20,6 odstotka, ta ostaja vodilna na
makedonskem trgu. V letu 2010 je obračunala skupno 16,2 milijona evrov
kosmatih premij, od tega 14,6 na področju premoženjskih zavarovanj. V istem
letu je imela za 18 milijonov evrov kosmatih škod. Spomnimo, da je Triglav ob
nakupu 70-odstotnega deleža plačal 29,5 milijona evrov, a pri tem dobil le za 2,7
milijona evrov sredstev (čista vrednost), preostalo pa v bilance vknjižil kot dobro
ime. Kasneje se je to »preimenovalo« v pogodbene pravice iz zavarovalnih
pogodb. Že leto dni za tem (2008) je prišlo do prvih oslabitev. Zaradi odločitve
makedonske vlade, da zniža cene zavarovanj avtomobilske odgovornosti, je
Triglav omenjeno postavo oklestil za slaba dva milijona evrov. Do bistveno večjega
popravka je prišlo lani, ko je nova uprava pogodbene pravice in vrednost
pridobljenega posla, ki izhajajo iz prevzema, zmanjšala za kar 52 odstotkov ali
11,8 milijona evrov. Zakaj je Vardar, za katerega so odšteli blizu 30 milijonov evrov,
po novem vreden le še 11,25 milijona evrov, vTriglavu niso posebej obrazložili.

Vardar Osiguranje je ena od slabih naložb Zavarovalnice Triglav, ki jih je uprava
pod vodstvom nekdanjega predsednika uprave Andreja Kociča kupila na
jugovzhodnih trgih. Po tistem, ko je imela naša največja zavarovalnica s to
naložbo že nemalo težav, ima zaradi nekdanjega predsednika uprave Vardarja
zdaj težave še z malimi delničarji.
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