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Prodaja Telekoma: kot

kaze, s to spetnebonic

Najvec moznosti, da se prodaja nadaljuje jeseni - kaj bi to prineslo?

PETRA SOVDAT
petra.sovdat@finance.si

Krovni upravljavec drzav-
negapremozenjaSDHbo
danes odgovoril britan-
skemu skladu Cinven na
njegovo pismo, poslano v
soboto zvecer: po neura-
dnih informacijah s sre-
dine vcerajSnjegadne ka-
Ze nazacasno ustavitev
prodaje do jeseni, kilah-
ko prinese Se nizjo kupni-
no. Moznosti, dabi kate-
rakoli stran prevzela»ma-
kedonsko tveganje«, paso
majhne. Ce prodaje nebo,
bo postopek propadel ze
drugic-leta 2008 je zaradi
nasprotovanja SLSin De-
susaprodajo za 405 evrov
zadelnico ustavil tedanji
premier Janez Jansa.

Cinven je, smo razkrili véeraj,
SDH pisal, dares ne more prev-
zeti tveganja ob morebitni za-
vrnitvi ali pogojevani zdruzi-
tvi Telekomove makedonske
hcere One z Vipom, kije vlasti
Telekoma Austrie. Spomnimo,
dasta Telekomin Telekom Au-
stria konec prejSnjega letapod-
pisala pogodbo, ki predvideva
najprej zdruzitev obeh druzb,
nato pa Telekomov izstop iz
zdruZene druzbe. Ce bi to sto-
ril takoj, bibil posel vredensto
milijonov evrov, vsako leto os-
tanka v zdruzeni druzbi pa bi
sicer prineslo dodatnih deset
milijonov evrov.

Cinven SDH predlaga, naj:

@ 65 milijonov evrov kupnine

placa, ko se One proda, ozi-
roma pocaka na dokonc¢anje
poslas Telekomom do 10. sep-
tembra, ko bitudi Ze bila zna-
na odlocitev makedonskega
varuha konkurence, Cinven
pabi po poletnih dopustih la-
Zeizdal obveznice, s katerimi
namerava financirati nakup;

@ opravljena transakcijaz One
ostane pogoj za dokonca-
nje posla za Telekom, ¢e po-
£0oj ne bo izpolnjen, torej e
transakcija ne bo koncana,
pa mora konzorcij prodajal-
cev placati Cinvenove stro-
Ske financiranja ob morebi-
tnem propadu posla;

@ seiztransakcijeizloci Onein
popravi vrednotenje Teleko-
ma za dogovorjeno kupnino
za One (torej, za sto milijo-
OV eVIov).

Celotno Cinvenovo pismo
smo razkrili v ¢lanku ¢http://
www.finance.si/8823675).

SDH v precepu:bijeseni
kupninabilanizja?
Nekaj dodatnih dni, kijih je Cin-
ven v petek izposloval za po-
govor s svojimi financerji, to-
rej ni prineslo preboja. Viri bli-
zu kupcev so pesimisti¢ni, pe-
simizem se je véeraj razsiril tu-
di na prodajni strani. »Cinven
ne popusca,« so dejali nasi viri,
prav tako nibilo veliko moznos-
ti, dabi SDHbil pripravljen ugo-
diti zahtevam Cinvena, ¢eprav
bi bile te v najboljSem primeru
razreSene dale¢ pred nakazi-
lom kupnine.

Kot ob tem dodajajo viri, bi
SDH s prelozitvijo kon¢anja po-

stopka prodaje na jesen tvegal,
dasekupninaezniZa. Ze nekaj
dnise namrecsirijo informacije,
da se rezultati poslovanja Tele-
koma Se vedno slab3ajo. Spom-
nimo, v prvem Cetrtletju so pri-
hodki upadli za Sest odstotkov,
je pa uprava Rudolfa Skobeta
ucinkovitost druzbe poveceva-
la zrezanjem stroskov.

Uradno bo Telekom rezul-
tate prvega polletja objavil 30.
julija - Cinven pa bo te najbrz
vkljuéil v svoje izra¢une, zato
se viri blizu prodajalcev boji-
jo, dabi se kupnina utegnila Se
znizati. Ponasih neuradnihin-
formacijah je tudi dokoncama-
janad nacrtom ostal le kosmati
denarni tok (EBITDA), prihod-
ki paso pod tem.
Kajpapotem?

Ce prodaja propade, na boljse
Casezadruzboupaleslovenska
politicna levica. TaZe skoraj leto
»minira« prodajo, ki jo je oblju-
bilasama.
Delnica Telekoma bo po pri-
eCakovanjih spet izgubljala
vrednost. To se je lepo pokaza-
lovvseh dneh, kojezavladal pe-
simizem v zvezi s prodajo. Prav
takosebovrednost znizevala za-
radi pricakovanega poslabSanja
poslovanija - trg se kr¢i, Ce Tele-
kom ne bo odpuscal, kot nacr-
tuje uprava, utegne bitiv rdecih
Stevilkah Ze prihodnije leto, ka-
Zejo interne projekcije, ki smo
jih Ze razkrili.
Uprava druzbe bo jeseni,
ene glede na razplet postop-
ka prodaje druzbe, zacela odpu-
Scati. Za letos naértuje zmanjsa-
njestevilazaposlenih za 230, pri-

hodnjeleto za 225. Zaradislabsa-
nja poslovanja se utegne po na-
Sih podatkih Stevilo Se povecati.
Tveganja in stroSke bomo
espet prevzeli davkoplace-
valci, mali delnicarji in uporab-
niki storitev. Lastniki, tudi tisti,
ki ne morejo vplivati, namrec¢
preklastniStva placujejo »ceno«
previsokih stroSkov Telekoma,
ki se ustvarjajo tudi zaradi raz-
liénih svetovalnih pogodb »pri-
jateljem, pa tudi, ker ima Tele-
kom premajhen obseg prihod-
kov. Ce Telekom ne bo prodan,
bo druzba SDH izdala racun za
Se priblizno dva milijona evrov
za stroSke, ki jih je imela v po-
stopku prodaje.
Takajesprejeta
Cinvenovaponudba

Nadzorniki SDH so minulo
sredo dali soglasje zaprodajo
Telekoma:

82za 110 evrovnadelnicofi-
ksne kupnine - ker seje po-
stopek tako zavlekel, je deset
evrov od tega dividenda, kibo
izplacana v zacetkuavgusta;
8 do 15 evrov na delnico bi
lahko biloizplacanih $e pet let
po prodaji, odvisno od uspes-
nosti toZzb zoper Telekom, toz-
benih zahtevkovjeza 300 mi-
lijonov evrov;

@2za 2,5 evranadelnicodo-
datka, Ce se spremenijo regu-
lirane cenerazvezave optik;
@2za 2,5 evranadelnicodo-
datka, ¢e Cinvenu uspe pri-
dobiti ve¢ kot 50-odstotni de-
lezv T-2.
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B Le Se pic¢le moznosti so, da bo postopek prodaje danes, ko potece podaljsani rok, konéan.
Tako Cinven kot SDH stabila Se v€eraj trdno vsak na svojembregu. To so slabe napovedi tudi
za prihodnje gibanje delnice, morebiten nov postopek prodaje Telekoma ali pa jesensko
nadaljevanje s Cinvenom.



