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Skupscina Save

Revizija po meri uprave?

Sava tudi v prvem Cetrtletju z visoko izgubo — Drzava zahteva revizijo vseh poslov
Save, vendar lahko njen predlog na skupsc¢ini pade — Je za izgube kriv pohlep?

LJUBLJANA — Milijonski posli, ki jih je v preteklih letih sklepala uprava pod vodstvom zdaj Ze nekdanjega predse-
dnika uprave Janeza Bohori¢a, $e vedno bremenijo poslovanje Save. Po »rekordni«, skoraj 100-milijonski izgubi v
letu 2010 odpisov slabih naloZb namre¢ $e ni konec. Samo zaradi nalozb v NFD Holding Staneta Valanta in v Ma-
ksimo Invest je kranjska skupina v prvem ¢etrtletju 2011 ustvarila za 22,4 milijona evrov Ciste izgube, obvladujota
druzba (istoimenski holding) pa izgubo v vidini 30,4 milijona evrov. Slabo poslovanje Save bo tudi glavna tocka
junijske skupicine, na kateri bi se lahko pri zahtevi za revizijo preteklih poslov zalelo merjenje moci med drZavo
in lastniskim blokom, ki ga obvladuje gorenjska naveza.

Povod za merjenje moci na skup-
§¢ini prihodnji teden je Ze pred
Casom dala drZava, ki je prek Kada
in Soda ter malih delnicarjev (dru-
$tvo MDS) predlagala revizijo vseh
poslov Save v zadnjih petih letih.
Dr7avo namre¢ zanimajo pretekle
milijonske kupcije med Savo in raz-
licnimi podjetji, zlasti tistimi, s ka-
terimi je ta lastniSko prepletena.

Veliki dolgovi

V javnosti je najbolj odmeval
opcijski nakup petine nakelskega
Merkurja, vendar ta posel Se zda-
le¢ ni edini. Drzavo zanimajo tudi
posli s holdingom NFD in z dru-
gimi druzbami, s katerimi sta tr-
govala NFD in Sava. Ta je namrec
pomembna lastnica holdinga NFD
in Maksime‘Invest, ti druzbi pa sta
imeli pomembno vlogo pri neu-
speSnem prevzemanju koprskega
Istrabenza.

Koliko sta izgubili Sava ali NFD,
je zaradi njune lastniSke preplete-
nosti sicer nemogoce dolociti, ven-
dar bi ta izguba lahko presegla sto
milijonov evrov.

»UpostevajoC dejstvo, da je Petrol
za delnico Istrabenza ponujal 110
evrov, bi izguba, upostevajoc vceraj-
$njo ceno delnice Istrabenza, lahko
dosegla vsaj 135 milijonov evrov,«
je vCeraj poudaril predsednik zdru-
Zenja MDS Rajko Stankovic. To je,
mimogrede, pribliZno 40 milijonov
manj, kot je v Istrabenzu po zagoto-
vilih predsednika uprave TomaZa
Berloc¢nika izgubil Petrol.

Dodaten povod za revizijo starih
kupdij je vcerajSnje obvestilo Save,
da je druzba v prvih treh mese-
cih letos znova »pridelala« visoko
izgubo, ki je vefinoma posledica
odpisov preteklih naloZb. Samo na
ravni skupine je Sava odpisala za
26,6 milijona evrov nalozb, na ravni
druzbe pa je bilo slabitev za kar 35,9
milijona evrov.

Sava delni¢arje obves¢a tudi o
visoki zadolZenosti. Po tej je imela
poslovna skupina konec marca sku-
paj za kar 372,7 milijona evrov po-
sojil, $e bolj pa skrbi podatek o viso-
ki kratkoro¢ni zadolzenosti. torej o
dolgovih, ki zapadejo v odplacilo v
roku enega leta — ti so konec marca
dosegli 200,4 milijona evrov. NiZji
je tudi kapital Save; ta je konec mar-
ca dosegel 296,9 milijona evrov in
se je v primetrjavi z letom 2010 zni-
Zal za 26,5 milijona evrov.

Bodo revidirani vsi posli?

Zahteva za revizijo vseh spornih
poslov je v zraku Ze dolgo casa,
vendar se lahko zgodi, da predlog
na skupscini ne bo izglasovan. Vsaj
ne v taks$ni obliki, kot ga predlagajo
Kad, Sod in MDS. Ti namre¢ predla-
gajo revizijo vseh poslov, pri katerih
obstaja najmanj$i sum negospodar-
nih ravnanj in morebitnega osko-
dovanja delnicarjev, s ¢imer pa se
ne strinjajo vsi delnic¢arji. Naspro-
tno; lahko se celo zgodi, da bo na
skups$¢ini dan nov, torej nasprotni
predlog za revizijo.

Predsednik VZMD Kristjan
Verbic, ki skupaj z vodstvom Save
zbira pooblastila za glasovanje na
skup$Cini, veraj te mozZnosti ni iz-
kljuéil.

»Podpiramo predlog Kada, Soda
in MDS za razsiritev dnevnega
reda, vendar menimo, da mora biti
predlog za revizijo ¢im bolj racio-
nalen, tako z vsebinskega kot-tudi
s stroSkovnega vidika. Z revizijo se
je treba osredotoditi na tiste posle,
ki so res problematicni in ki doslej
Se niso bili revidirani. Se pomemb-
neje je, da revizija omogo¢i sanira-
nje Save in njeno uspe$no delo v
prihodnosti. Ce bomo ugotovili, da
lahko uspemo in zagotovimo pod-
poro predlogu, ki bi bil boljsi in bolj
racionalen od drZavnega, ga bomo
podprli. Lahko, da ga bomo vloZili

sami ali ga bo vlozil kdo drug,« je
vceraj poudaril Verbic.

Namera VZMD je razvidna tudi iz
obvestila malim delnicarjem za zbi-
ranje pooblastil za skups¢ino, kar
pa moti predsednika konkurenéne-
ga zdruZenja MDS Stankovica.

»Ce bo nasprotni blok vlozil na-
sprotni predlog za revizijo, ne dvo-
mim, da se bo najprej glasovalo o
nasprotnem predlogu. Bojim se, da
bo na koncu sprejet sklep, ki ne bo
zajel vseh poslov, ampak le tiste, o
katerih bodo predlagatelji ocenili,
da se lahko nadejajo pozitivnega
izida revizije.«

Klju¢ni bodo glasovi
Merkurja ali NFD

Ce bo vloZzen nasprotni predlog,
se zastavlja tudi vprasanje, kdo
med delnicarji bi bil lahko jezi¢ek
na tehtnici. Za izglasovanje zahte-
ve za revizijo preteklih poslov za-
dostuje navadna vecina glasov (51
odstotkov), kar pomeni, da bo za iz-
glasovanje tak$nega ali drugacnega
predloga dovolj, ¢e ga podprejo ali
ne Merkur (ta ima 6,7 odstotka del-
nic Save) ali druzbe okrog holdinga
NFD Staneta Valanta.

»Pri Merkurju bo odlocitev odvi-
sna predvsem od tega, kakSen vpliv
ima Sava pri finan¢ni stabilizaciji
skupine Merkur, pri holdingu NFD
pa predvsem pragmaticna odlo-
¢itev Staneta Valanta, ali bo ostal
zvest svojemu zavezniku Bohori¢u
in njegovim prijateljem ali pri tem
vprasanju morda celo ne bo glaso-
val. Tretja mozZnost je, da holding
NFD podpre zahtevo za pregled
vseh poslov, kot predlaga drzava.
Ce se ne motim, ta upravlja premo-
Zenje 37.000 malih delnicarjev. Kot
odgovoren upravljavec bi torej mo-
ral zahtevati pregled vseh poslov
Save,« je Se poudaril Stankovic.
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