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Privatizacija

Drzava pred prodajo
prazni Telekom

TomaZ Modic, Vesna Vukovié
« Nadaljevanje s strani 1

Odlo¢itev, da mora Telekom Sloveni-
je Se pred privatizacijo delni¢arjem
izplacati ves bilan¢ni dobicek, bo v
prvi vrsti vplivala na kupnino, saj se
v oCeh morebitnih vlagateljev
zmanj$a vrednost druzbe, ki je na-
prodaj. Interesenti bodo tako za
75,58-odstotni lastniski delez drzave
in preostalih prodajalcev ponudili
primerljivo manj. Ponujene cene se
bodo torej gibale niZje od pric¢akova-
nj, ki znasajo od 150 do 180 evrov za
delnico. Zaradi visjih Telekomovih
dividend bo proracun res prejel ne-
kaj deset milijonov evrov ve¢, a bo
hkrati drzava toliko manj iztrzila ob
kasnejsi privatizaciji.

Taksna poteza bi imela bistveno
bolj negativen vpliv na poslovanje
Telekoma. Predsednik njegove upra-
ve Rudolf Skobe je Ze lani, ko so si
delnicarji izplacali bistveno visje di-
vidende od predlaganih, napovedal,
da bodo morali naknadno spreminja-
ti strategijo in med drugim zmanjsati
vlaganja. Ta so za letos predvidena v
visini do 137 milijonov evrov. Ob tem

velia omeniti, da je imel Telekom ko-
nec lanskega leta na racunu in v de-

pozitih le dobrih 80 milijonov evrov,
pri Cemer se je v zacetku tega meseca
zaCela megadrazba mobilnih frek-
vene, za katere bodo morali Telekom,
Simobil in Tusmobil placati od sto do
200 milijonov evrov.

Manj kot mesec

dni ¢asa za vracilo glasov
»Slovenska od$kodninska druZba
(Sod) bo zavzela svoja stalis¢a do sa-
me skupséine,« so se odgovoru na
vprasanje, ali bodo predlagali visje
dividende, véeraj izognili v Sodu, ki
upravlja premoZenje drzave. Po na-
§ih informacijah se je Sod najprej
strinjal s predlogom Telekomove
uprave, da se delnicarjem izplaca
tretjina bilan¢nega dobicka, torej

okoli 21 milijonov evrov, pred krat-
kim pa so si ocitno premislili. Za tri-
krat visje dividende naj bi se zavze-
malo predvsem ministrstvo za fi-
nance pod vodstvom Uros$a Cuferja.
Cetudi bo uprava Telekoma za skup-
§¢ino, ki bo 30. maja, pripravila svoj
predlog, naj bi ga Sod enostavno po-
vozil z nasprotnim predlogom. Kljub
vsemu jim lahko nadrte prekriza
dejstvo, da drzavni lastniki e vedno
nimajo glasovalne pravice.

Ceprav bo konec tedna zalela
veljati novela zakona o prevzemih,
ki so ga v vladi spisali izkljuéno zato,
da bi ponovno pridobili moZnost za
glasovanje na skupsc¢inah Telekoma,
Zavarovalnice Triglav in drugih dr-
zavnih druzb, je vprasanje, ali lahko
v mesecu dni izpelje vse potrebne
postopke. Na Agencijo za trg vred-
nostnih papirjev (ATVP) bo morala
namre¢ vloZiti posebno zahtevo, o
kateri pa lahko regulator odlo¢a do
60 dni. »Dejansko trajanje posamez-
nega postopka je vnaprej tezko na-
povedati,« so vleraj pojasnili v AT-
VP. V Sodu so sicer odlo¢eni, da bo-
do storili vse, da bodo smeli glasova-
ti na Telekomovi skupscini, vendar
za to v vsakem primeru potrebujejo
soglasje ATVP.

Nemci neposredno
v prevzemni boj, a bo cena nizka
Medtem ko predstavniki drzave odlo-
¢ajo, ali naj Telekom namesto 21 iz-
placa kar 64 milijonov evrov divi-
dend, se je véeraj pozno popoldne iz-
tekel rok, do katerega so morali po-
tencialni vlagatelji izraziti interes za
nakup druzbe. Na podlagi tega bodo
prisli do informacijskega memoran-
duma in predvidoma v roku meseca
dni oddali nezavezujoco ponudbo. Po
tem bodo smeli izbranci opraviti skr-
bni pregled in oddati zavezujoce po-
nudbe. Se pred koncem leta naj bi bil
znan oZji izbor kandidatov, ki se bo
pogajal s prodajalcem, torej drzavo.
V boj za nakup vecinskega drzavne-

ga deleza v Telekomu se bo od stra-
teskih partnerjev pricakovano podal
Deutsche Telekom. Vendar naj ga po

nasih informaciiah ne bi naskakoval
prek svojih héerinskih druzb na Hr-

vaskem in na MadZarskem, ampak kar
neposredno. Ceprav ga Stevilni Ze vi-
dijo kot novega lastnika Telekoma
Slovenije, v zadnjih mesecih pa so nje-
govi predstavniki tudi sestankovali s
predstavniki slovenske vlade, naj bi
bil Deutsche Telekom pripravljen pla-
¢ati manj od pri¢akovanj. Pestijo ga
namre¢ teZave na ameriskem trgu,
kjer mu je spodletela milijardna pro-
daja mobilnega operaterja T-Mobile,
kot tudi na madzarskem trgu, kjer mu
drasti¢no pada dobicek.

Med strateskimi partnerji, ki se za-
nimajo za nakup Telekoma, se
omenja tudi ruski konglomerat Siste-
ma, lastnik najvecjega mobilnega
operaterja v Rusiji, za katerega Se ni
znano, ali bo oddal ponudbo. Dolgo
Casa je bil v igri tudi norveski Tele-
nor, ki naj bi se umaknil iz prevzem-
nega boja. Enako naj bi naredil turski
Turk Telekom zaradi Siritve.

Naval finan¢nih skladov

Tako kot pri prejs$nji privatizaciji Te-
lekoma iz leta 2007, ko so ponudbe
presegle celo 400 evrov za delnico,
naj bi imeli tudi zdaj najve¢ mozno-
sti finanéni skladi. Ti sicer prevzete
naloZbe praviloma odistijo, raciona-
lizirajo njihovo poslovanje in jih po
nekaj letih z dobi¢kom prodajo vec-
jim strateskim vlagateljem. Med
skladi, ki naj bi izrazili interes za na-
kup Telekoma in bi v naslednjih ted-
nih lahko tudi oddali nezavezujoco
ponudbo, so po nasih informacijah
CVC Capital Partners, Providence
Equity Partners, Apax, Cinven in
Apollo Global Management, omenja
pa se tudi Bain Capital, ki se je Ze v
prejsnji prodaji Telekoma prebil v
oZii izbor. x
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Dividende Telekoma Slovenije po letih (v evrih na delnico)

Podatki: Telekom Slovenije
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