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Privatizacija

Nasedle nalozbe drzave
naprodaj za drobiz

Tomaz Modic

V ozadju privatizacije
drZzava mrzli¢no iS¢e kupca
za manjsinske deleze v
Stevilnih znanih in man;j
znanih podjetjih. Vecine
od njih noce nihce, saj bi
bili zaklenjeni v lastnistvu
in ne bi dobivali dividend.

V senci privatizacije Telekoma Sloveni-
je, Aerodroma Ljubljana, NKBM in dru-
gih velikih drzavnih podjetij novega
lastnika is¢e tudi mnoZica manjsinskih
lastniskih deleZev manj znanih sloven-
skih podjetij, ki verjetno ne zanimajo
nikogar, ali pa bo drzava zanje iztrzila
le drobiz.

Ceprav so oziroma bodo naprodaj
tudi deleZi nekaterih vidnejsih podjetij
v proizvodni in storitveni dejavnosti, ki
jih lahko drzava za zadovoljivo ceno
prepusti finanénim vlagateljem ali no-
tranjim lastnikom, gre v veliki vecini za
nasedle nalozbe. Prva so premajhna in
nezanimiva za domace ali tuje institu-
cionalne vlagatelje, spet druga so v fi-
nanénih teZavah in tik pred propadom.
Veliko jih je tudi (ne)hote spolzelo iz
rok drzave, tako da v njih dolgo Casa
vladajo vecinski lastniki, ki ne izplacu-
jejo dividend in za manjSinski delez
ponujajo smesno nizke cene.

Zaklenjeni v lastniStvu
in lacni dividend
Tako imajo zainteresirani vlagatelji
najkasneje do konca meseca ¢as za od-
dajo ponudb za nakup deleZev v sed-
mih razli¢nih podjetjih, med drugim v
Velani, TKI Hrastnik in Pomurskih
mlekarnah. Slovenski drzavni holding
(SDH), Kapitalska druzba (Kad) in Mo-
dra zavarovalnica so pred dnevi vnovi¢
objavili oglas za javno zbiranje ponudb,
naprodaj pa so deleZi v razponu med
osem in 15 odstotkow.

Najve¢ dvomov se poraja o uspes-

nosti iskanja kupca za 10,5-odstotni
deleZ nekdanje tovarne zaves Velana,
saj podjetje pod vodstvom Leopolda
Poljanska Ze 11 let zapored posluje z
izgubo. V primerjavi z letom 2008 so
se njegova sredstva zmanjsala z veé
kot 14 na manj kot pet milijonov
evrov, prihodki so v Sestih letih padli s
6,6 na manj kot milijon evrov. Kar je
najpomembneje, Velana Ze ves cas
posluje z negativnhim denarnim to-
kom iz poslovanja (EBITDA), v glav-
nem pa se ukvarja le Se z oddajanjem
nepremiénin.

Se slabse kaze drzavi v lastnidtvu

druzbe TKI Hrastnik. Predstavniki
Kada Ze vec let zahtevajo izplacilo di-

vidend, vendar neuspes$no, saj jih ved-
no znova preglasujejo menedzerji. Ti
so, kot smo razkrili v Dnevniku, iz las-
tnistva podjetja Riosi, vecinskega las-
tnika TKI Hrastnik, preprosto izklju-
¢ili manjsinskega druzbenika. Ta je v
stecaju in svoj 40-odstotni deleZ pro-
daja za milijon evrov. Ni¢ drugace ni
pri druzbi Kompas MTS. Ceprav so
jim zaceli izplacevati minimalne divi-
dende, pa so to storili Sele zaradi pri-
tiska Kada, ki se je po pomo¢ zatekel
na sodisce. Tudi tam naj najvedji las-
tnik ne bi kazal posebnega interesa
po odkupu njegovega 11,4-odstotnega
deleza. Podobno kaZe s prodajo delnic
podjetja Intertrade ITA. Kad ga je na-
mre¢ pred leti hotel poslati v likvida-
cijo, saj da vecino njegovega premo-
Zenja uporablja najvedji lastnik za fi-
nanciranje poslov svoje druge druzbe.
Nadrt je pri¢akovano spodletel.

Pod vprasajem je tudi prodaja del-
nic v Pomurskih mlekarnah. DruZba,
v kateri Kad in SDH obvladujeta osem
odstotkov lastnistva, se je zaradi visj-
ih odkupnih cen mleka in daljsih pla-
¢ilnih rokov znasla v finanénih teZa-
vah. Zato naj bi pripravila naért finan-
¢nega prestrukturiranja, nato pa pois-
kala strateSkega partnerja, ki bi z do-
kapitalizacijo vstopil v lastnistvo
druzbe. S tem bi preostali delnicarji
dodatno izgubili lastniske deleZe. Naj-
vedja lastnica mlekarn je sicer druzba
pooblasc¢enka Pomurske mlekarne -
skupnost, ki jo obvladujejo kmetijske

in mlekarske zadruge.

Pred nosom izgubili

veC milijonov evrov

Drzava, SDH, Kad in drugi paradrzav-
ni lastniki so obticali tudi v lastnistvu
Stevilnih drugih podjetij. Med drugim
so manjsinski lastniki Perutnine Ptuj,
kjer se s predsednikom uprave Roma-
nom Glaserjem Ze vrsto let borijo za
izplacilo dividend, izvedbo posebne
revizije in menjavo nadzornega sveta.
ManjSe delezZe imajo tudi v Centralni
Kklirinsko-depotni druzbi KDD, enem
od odvisnih podjetij Telemacha iz Ro-
tovza, podjetju Inkos, ki je leta 2011
koncalo v prisilni poravnavi, Vodno-
gospodarskem podjetju (VGP) Kranj,
ki je v 55-odstotni zasebni lasti, pod-
jetju A-Cosmos, ki se ukvarja s proda-
jo in servisom vozil.. Zaradi slabih
gospodarskih razmer, pomanjkljivega
nadzora in drugih razlogov so med-
tem v ste¢ajnem postopku ali likvida-
ciji pristali Rimske terme, Svea, Casi-
no Ljubljana in Casino Maribor, Mura,
Planika Kranj, Tam Maribor, Podjetje
za urejanje hudournikov (Puh)... S
tem so paradrzavni lastniki izgubili
moznost za njihovo morebitno pro-
dajo in prezivetje pod novim, kapital-
sko mocnejs§im oziroma stabilnejsim
lastnikom.

O tem, kako drZava ne bi smela rav-
nati kot manjsinski delnicar, kaZze
zgodba o podjetju HTG SeZana. Tega
so pred slabim desetletjem prevzeli
Ale$ Musar, Rok Habinc in Marko Ko-
ni¢, Kad pa je v njem obtical z malo
manj kot desetodstotnim lastniskim
deleZzem. Po tem je HTG zacel prodaja-
ti nepremi¢nine in finan¢ne naloZbe,
pretezni del kupnin pa je posojal na-
prej druzbam, povezanim z vecinskimi
lastniki. Se leta 2009 je imelo podjetje
za pet milijonov evrov premoZenja in
nekaj sto tiso¢ evrov manj kapitala. Do
danes je premozZenje skopnelo na vse-
ga 360.000 evrov, Kad pa je neuradno
zaradi suma sklepanja $kodljivih pos-
lov in oskodovanja ovadil upravni od-
bor HTG. x
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Kateri manjsinski deleZi so Ze naprodaj
Podatki: Ajpes, delniSka knjiga

Naprodaj Kapital Prihodldi  Cisti poslowni
Druzba Dejawmost deleZ (v%) Najvedji lastnik (v evrih) (vewih) izid (vewrih)
Intertrade  financna 15,4 Franc Bohnec 16.949.006  544.652 -190.125
ITA (Interra)
Kompas veleprodaja 11,4 Samo Primozi¢ 53.208.644 94.439.863 1.340.957
MTS tobacnih izdelkov (Proaltia)
Pomurske  mlekarstvo 8,4 Druzba 8339.433  38.767.153 -575.077
miekame insiarsto L PROBIEREENIN ...\ e o s e e s
TKI Hrastnik kemicna 83 Menedzerji 10.262.677 24.935.691 50.322
____________ industriia RS
Velana proizvodnja 10,5 Leopold Poljansek 4.273.808 1.011.258 -972.956
____________ Lo RS .. ; B
SM proizvodnja 10,5 Ivan Mars 1.518.005 2.551.043 9.491
Strojkoplast kovinskih izdelkov Staman)
CRI cinkanje in 9,6 Zaposleni 1.600.862 2.237.020 -22.840

proizvodnja pohistva




