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priKDD -

kralj

smetije Verbic

Ne vemo, kako bodo ljudje sprejeli,da
imajo delnico podjetja XY, s katerobisi
lahko kupili deset dag posebne, paso
stroski tako visoki, daje bolje, dajo vrze-
jo vsieti. Se posebej ne vemo, kako bo-
dotosprejeli, kobodo videli, kdo profiti-
raizsmetarskegaracuna pri KDD. Boljna-
tancno -rece se mu racun opuscenih vre-
dnostnih papirjev.

Ko ATVP priporoci - Verbic dobi

Pozor: opuscene vrednostne papirje lahko pod
pogoji tega ¢lena pridobi, kdor Zeli. Se pred ne-
davnimje veljalo, dajih v prvih dvehletihlahko
dobi le izdajatelj, potem pa, kdor Zeli. Po spre-
membi letos spomladi dvoletne omejitve ni vec.
Zakajne - ker je tako priporo¢il ATVP. Priprido-
bitviistih vrednostnih papirjevima prednost tis-
ti, ki je svojo zeljo prvi sporocil KDD. Kdor prvi
pride, vse zmelje.

In priSel je Kristjan Verbic - iz zdruzenja ma-
lihdelnicarjev VZMD . Tako je Verbi¢ med dru-
gim dobil delnice Adrie Airways, turisticnega
podijetja Alpinum druzine Pacnik, ki dela sive
lase Bohinjcem, pa Unicredit banko, pa delni-
ce Alte Invest, pa Livarja, Ki je sodil v omrezje
kriznega menedzerjain podjetnika Uro$a Kor-
Zeta, ki je bil najbolj znan po nagradi iz Elana.
Pa delnice Alpdoma, Krvavca in Zdravilisca
Rogaska. Celoten seznam objavljamo na sple-
tu (www.finance.si/8835362).

Konec avgusta se je Verbic tako Ze udelezil
skupséine ZdraviliS§¢a Rogaska, na seji so bili si-
cer trije delnicarji, najvecjilastnik Hotel Sava Ro-
gaska, F1.COM Marka in Gordana Sibi¢, ki ima
0,39 odstotka Rogaske, in VZMD, ki je iz smetar-
skega racuna dobil 0,13 odstotka. Kot je VZMD
sam sporocil medijem, je Verbi¢ vnesel prepih
na sejo: med drugim je »povprasal o morebi-
tnem ugotavljanju odgovornosti za pomembne
in obremenjujoce napake v preteklosti in vpra-
$al, kdaj silahko delnicarji obetajo kakrsenko-
li donos iz svoje naloZbe v delnice druZbe«. Se
enkrat, Verbic je dobil Rogasko iz smetarskega
racunaKDD.

Znajdite se,Cesemorete!

Seveda seznam »nalozb«nasmetarskem racunu
ni preprosto in vseskozi na veliko objavljen na
spletu, dabigalahkobreziskanja videla vsakaba-
bica. Do podatka, kajje nasmetarskem racunu, se

pride prek delniskih knjig, kjer je kot lastnik vpi-
sanracun opuséenih delnic. Sfiltriranjem seznam
dobijo dobro pouceni. Dostop do teh delnic ali in-
formacij o njih seveda nikakor ni enakopraven,
vlada asimetrija pri dostopnosti do informaci-
je.-NaKDD se s to oceno ne strinjajo, seznama ne
obravnavajo kot tajnega. AmpakSe enkrat - nave-
liko na prvi internetni strani KDD ga ni.

Podjetjaspijo, direktorji, alahko zacnete gle-
dati v delniske knjige?!

Respaje, dabivpodjetjihlahko takoj zazna-
1i, ali je kdo njihove delnice vrgel vsmetarskira-
¢un, zaprosili za prevzeminjih umaknili. Zakaj
teganedelajo? Ce je soditi po izjavah nekaterih,
ki so se zbrihtali Sele, ko se jim je v delniski po-
javil VZMD in Verbic - so brezbrizni. Dokler jim
kdo ne tezi naskupscini ...

Kolikobilahko s smetmi zasluzil Verbic¢?
Ocenaanalitika Financ Karla Lipnika je, da oko-
1i170 tiso¢ evrov. Lipnik pojasnjuje: vecina pod-
jetij vlikvidaciji sicer ni vredna nic. Izjema je To-
varna sladkorja, ki so jo zaprli skoraj popolno-
ma nezadolZzeno. Sicer se ne ve, kdajbolikvida-
cijski postopek kon¢an, toda z upostevanjem 75
-odstotnega diskonta na zadnjo znano vrednost
kapitalabi nakonculahko pobral okoli 140 tiso¢
evrov. Skoraj gotovo bo dobil okoli 14 tiso¢ evrov
za delnice Induplatija in Stola, vecinski lastnik
obehje Aleksander Jereb. Vsaj pet tiso¢ evrovbi
mu lahko placal tudi Tomaz Pogorelec za delni-
ce Elma Nepremicnin in Intare. Podoben zne-
sek bi mu lahko placal tudi Zmago oziromaJan
Pacnik za delnice Alpinuma. Tudi 30 delnic Uni-
credita je vrednih okoli 750 evrov.
Verbic¢evodziv: predsednik VZMD vnovi¢
poudarja, daje proti ukinitviregistrskih racu-
nov. Da je VZMD veckrat izrazil pomisleke in
opozorila tudi v zvezi s smetarskim racunom
priKDD. Da prinasaresitev, da se delnice iz te-
garacuna KDD avtomati¢no prenesejo naizda-
jatelja, ta pajih umakne, moZnosti zazlorabe.
Ravno onemogocenije potencialnih zlorab pa
je eden pomembnihrazlogov, dasose vVZMD
odlo¢ili, dasami prevzamejo delnice iz opustit-
venegaracuna. Takosoaprilana KDD naslovili
sporocilo, da Zelijo prevzeti vse delnice izsme-
tarskega racuna. Skupscine Zdravilis¢a Roga-
§ka so se zares udelezili iz naslova opuséenih
delnic, in sicer z namenom odgovorne zasci-
te interesov malih delnicarjev. Imetnistvo del-
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nic omogoca tudi neposredno sprozitev sod-
nih in drugih postopkov v interesu manijsin-
skih delnicarjev, kar je toliko bolj pomembno,
o postopki pridobivanja pooblastil pos-

¢e bod

tali oteZeni, kar po oceni VZMD prinasajo no-
va pravila dematerializacije. Verbicev odzivv
celoti objavljamo na spletni povezavi (wWww.fi-
nance.si/8835362).

Sistemske spremembe zaradi novih pravil o dematerializaciji

@ Ali bo ve¢ malih ljudi
ugotovilo, da imajo del-
nice in da morajo s svo-
jim premoZenjem skrbno
ravnati?

Upamo.

@ Ali bodo mali delnicarji
mmnoZi¢noin hitro Zeleli pro-
dati svoje delnice?

Tudi ¢e bito Zeleli, jim veci-
noma ne bo uspelo. Prvic,
na borzi je Se okoli 50 pod-
jetij, likvidnih je 12. Veci-

na malih delniéarjev je v
druzbah, ki niso na borzi
in kjer ni nobenih poslov.
@ Ali se bodo pomembno
spremenila lastniska raz-
merjav slovenskih druzbah?
Ni pricakovati.

@ Kdoboimel priloZznost, kaj
se utegne vendarle dogajati?
Recimo, daste zaklenjeni z dve-
ma odstotkoma v neki sredniji
druzbi, pa bi jih radi imeli de-
set, da bi imeli vecjo pogajal-

sko mo¢, da vam odkupijo de-
lezin vam normalno placajoiz-
stop. No, morda bo zdaj lazje
nabrati manjkajoce odstotke.
Mali delnicarji, ki itak ne more-
joven, bodo mordaboljdovzet-
ni za prodajo nekomu veéjemu.
V podijetjih, kjer so sprtiin kjer
so blizu kak$nim mejnim de-
lezem, utegne biti to tudi pri-
loznost za ¢isto male delnicar-
je. Organizacija takih odkupov
bo priloZnost za posrednike. Ze
takaaktivnostjevreduzadina-

miko. Upamo pa, dase nebodo
ponekod spet prevec ukvarjali
zlastniStvom in premalo s core
biznisom, ali padaboSel denar
zalastniSka »prepucavanja«na-
mesto vdodano vrednost.

@ Veciztisnitev
Najverjetneje se bodo v marsi-
katerem podjetju uprave odlo-
¢ileinlazje izpeljale nakup 90
odstotkov delnic in iztisnitev
preostalih delnicarjev.
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@ Zakajje dobro, dase vpod-
jetjih »pocisti«?

Mali delnicarji, ki nimajo poj-
ma, so »dream come true« ra-
znim interesom. Kajje najljubse
upravam? Da imajo cel kup sla-
boorganiziranih, nevednih, ne-
dejavnih malih delnicarjev. Po-
tem lahko delajo vse po svojein
vse zase, ne pa za lastnike. Mali
delnicarji so »dream come true«
tudi za razna zdruZenja malih
delnicarjev, ki panavadno dela-

jozainteres enegamalega, ama-
lo veCjega lastnika, zdruzijo Se
cisto male delnicarje in potem
teZijo na skupsc¢inah. Ne nujno
v dobro druzbe, ampak pred-
vsem v dobro posamicnega in-
teresa. Za to pa ¢isto malim del-
nicarjem Se nic¢ ni treba placati.
Upad takih malih delnicarjev bi
zmanj$al moznost brezplacne
asistence pri uresnicevanju in-
teresa posameznega delnicar-
ja proti drugim. Ce hode$ ime-

ti glas, ga je treba kupiti, ne pa
da ga zastonj dobis s pooblasti-
lom nekoga, ki itak ne razume.

@ Manj malih delnicarjev,
manj moZnosti za nateg

Z manj malimi delni¢arji je
lastnistvo podjetij samo med
dobro poucenimi viagatelji, to
pa pomeniboj enakopravnih
interesov. Tako med sebaj,
v razmerju do uprave, upni-
kov in drugih deleznikov. Ta-

Druge spremembe zakonao
dematerializaciji

Kratek in jasen zakon!

eNovipredlogzakonaodema-
terializacijiima51. clenovinnobe-
den od 51. ¢lenov $e nima érk do
z.Ce mislite, dase delamo norca:
stecajnizakonima ¢len 44ain tu-
di 44z. Gre za povsem novo bese-
dilo. Zdaj veljavni zakon ima sto
¢lenov, s tem, da imajo nekateri
Se érke injih je torej vec.

z Na novo o presecnih
ednevih

Veljavna zakonodaja vnasa

zmedo pri presecnihdatumih,
spor na vrhovnem sodis¢uin
mogoce nerazumevarnje. No-
vi zakon pooblas¢a KDD, da v
svajih pravilih dolo¢i odlo¢il-
ne dneve za izvedbo korpora-
cijskih dejanj: to je dan, ki bo
odlodilen, kdo lahko sodelu-
je pri dejanju, dan, ki bo od-
locilen za locitev upravice-
nja, skrajni rok trgovanja, ka-
dar papir preneha, ter Se nekaj
drugih stvari.

Nacionalizacija 2015:
drzava na koncu dobi, kar je vasel

Ce se vrednostni papirji pre-
nesejo na sodisce in e jih v pe-
tih letih upravicenec ne pride
iskat, jih dobi drzava. To seve-
dapomeni, dabo drzava posta-
lalastnicazdaj zasebnih delnic,
in to v paketu. To bo torej nova
nacionalizacija, ne vecinskih,
ponekod pa ne nepomembnih
deleZev. Drzavabo namrec do-
bilasveZnje posameznega pod-
jetja. Krke ne bonajbrz tako do-
bilani¢, ampak ni nemogoce, da

bi dobila po kar nekaj odstotkov
nekega XY podjetja, kijezama-
le delnicarje neprodajljivo, so
nanj pozabili ali pa ga bodo iz
kaksnega drugega razloga pre-
pustili sodiséu. Skratka, drza-
va vam bo najprej ukinila regi-
strske racune. Ce teh delnic ne
bostesami prenesli na trgovalne
racune, pa vam bo delnice kar
pohopsala. Je to mogoce?! Ce bi
bila drzava prijazna, bi jih dala
izdajatelju, ta pabi jih umaknil.

Kajkogabriga predkup-
enapravica

Konéno, novi zakon ne omogo-
¢a vpisa odkupne pravice, se-
veda ta ostaja dopustna kot do-
govor med strankami. Vpiso-
vanje uzitka se ukinja iz istega
razloga kot registrski ra¢uni. V
KDD sebodo vpisovalile podat-
ki, ki so pomembni za izpolni-
tev izdajateljeve obveznosti do
imetnika papirja. KDD ni zemlji-
Skaknjiga.

ko kot ni fino, ¢e v zboru nek-
dofusa, nifino, ¢e vzboru del-
nic¢arjev obstajajo neSolani. Ni
dobro zanje, ker jih navadno
ostriZejo kot ovce, in ni dob-
roza druzbo. Seveda pamanj
malih delni¢arjev pomenitu-
di manjSo potrebo po njiho-
vem zdruZevanju v drustva,
zveze in povezave. Ce ni ovc,
ne potrebujes ne pastirja ne
brivca.

Brezsprememb pri jav-
enosti delniskih knjig

Koliko bodo Se javne delniSke
knjige in ali obstaja nevarnost
skrbni8kih ra¢unovin nerazkri-
tij kon¢nihlastnikov? Ne, zago-
tavljaministrstvozafinance. Da
bibile delnice naskrbniskih ra-
¢unihin dabise vdelniski knji-
gi videlo samo borzno hiSo, ne
pa koncnega lastnika, to v Slo-
veniji Zal prepoveduje zakon o
trgufinanénih instrumentov.

Dematerializirali
Nino Plavsak

Veljavni zakon o nematerializiranih vrednostnih

papirjih je nastal pod budnim o¢esom avtorice po-
membnega dela slovenske finan¢ne zakonodaje Nine
Plavsak. Novega - za zdaj e predloga - zakona o de-
materializaciji ni pisala PlavSakova. Zato ne presene-
¢a, daje novaureditevbolj preprostainlogicna, poe-
nostavitev ureditve pa dobrodosla za uporabnike. K
srecije torej prevladal razumin ministrstvo za finan-
ce je naslo drugo delovno skupino, v katero so prite-
gnili strokovnjake, ki razumejo, da KDD ni zemljiska
knjiga, delnica pa ne parcela. PlavSakovaje poslala pri-
pombe k predlogu zakona in menila, da predlog, ki
ga ni napisala sama, ni primeren za obravnavo. Tok-
rat, v nasprotju z dozdajsnjo prakso politi¢nih in sis-
temskih odlocevalcev, ji ni uspelo. Ministrstvo za fi-
nance je vsaj za zdaj zavrnilo njene pripombe. Odziv
ministrstvaje objavljen naspletnistrani (http://imss.
dz-rs.si/imis/7664e0003bf2b99f1b64.pdf). To pase-
veda $e ni jamstvo, da se »reSitve« PlavSakove ne bo-
do prikradle nazaj skozi poslanske skupine. Zakonu
nasprotuje VZMD, tudi Zdruzena levica, zaradi uki-
nitve registrskih racunov pa po navedbah VZMD tu-
diDesusin SD. To paje mordaskrita priloznost za ne-
zazeleno vrnitev PlavSakove.

Kot je porocal Dnevnik v ¢lanku z naslovom Sveto-
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valka tajkunov zdaj dela za DUTB, PlavSakovaslabiban-
ki svetuje v zvezi s stecajno zakonodajo, ki jo je tudi na-
pisala. Na DUTB paje dobilo posel tudi podjetje ABC ne-
premicnine, ki je vsolasti PlavSakove in njenega Zivljenj-
skega sopotnika Andreja Kuplenka, za posredovanije pri
prodaji in oddaji. Kot je znano, je PlavSakova pomembno
sodelovala pri zakonu in pravilih o zemljiski knjigi. Ni-
na Plavsak sicer javno opozarja, kako bi moral vsak ra-
zumen ¢lovek razmisljati, kako lahko s svojim znanjem

¢im bolj tvorno dela za skupno dobro, temu pa bi mo-
ral podrediti svoje osebne ekonomske in prestizne inte-
rese. Plavakova je DUTB za dve pravni mnenji zaracu-
nala - ta pajih je placal na ABC nepremicnine - dobrih
8.500 evrov. Na te informacije se je PlavSakova odzvala
zbesedami, da ne bere slovenskih ¢asopisovin dabrez
soglasja narocnika ne komentira razmerij (ve¢ na sple-
tu: http://live.finance.si/14823).
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Kdobo
zasluzil: KDD
in borzne hise

KDD: klirinskodepotna druzba hrani
evrednostne papirje, vodi centralni register
imetnikov nematerializiranih vrednostnih pa-
pirjev ter izpolnjuje posle - prodaje, nakupe,
prevzeme - s papirji. Ce borza organizira trgin
ceno, KDD poskrbi, da je pet delnic, ki sem jih
jaz prodala vam, res pri vas. KDD svoje stori-
tve rac¢una borznim hiSam in izdajateljem, to-
rej podjetjem, so pa borzne hiSe in podjetja tu-
di lastniki KDD. Tarifo si - spet grdo poenostav-
ljamo - pravzaprav doloc¢a sam. Banke, podje-
tja, borzne hiSe pasoseveda hkrati v dvojni vlo-
gi: kot tisti, ki placujejo storitve, in tisti, kiso la-
stniki. Torej, kaj dobijo, ¢e ima KDD dobicek.
Borzne hiSe, kjer boste vi odprli trgovalne racu-
ne, morajo KDD placevati nadomestilo za racu-

ne. Zdaj za vodenje registrskih racunov KDD ne
dobiva nic, ko bo prenos, se bo povecalo Stevi-
lo transakcijskih racunov, od tega pa KDD dobi.
Je pares, da vKkljucitev v evropsko platformo in
pravila ne bodo zastonj in da bodo nastali stro-
$ki, ki jih bo moral placevati KDD.
Borzne hiSe: sevedaimajo tudi te interes.
o Ceprav morajo placevatiKDD, jecena, kijo
bodo zarac¢unali vam, Se vedno taksna, da ima-
jo lepo marzo. Na borznih hisah sicer opozar-
jajo, daje KDDSe vedno lazje, denar pobira od
le nekaj borznih his, pa Se te so lastnice KDD.
To pomeni, da placujejo. Borzne hise pa pobi-
rajo denar od mnoZice malih ljudi, podjetij - ki
ne placujejo. Nele, ker ne bi hoteli - ampak tu-
di zato, ker sploh ne vedo, da imajo Ze trgoval-
neracune. Neplacila paseveda so tveganje. Ta-
ko borzne hise tudi prek razmeroma visokih ta-
rif spodbujajoljudi, da nimajo trgovalnih racu-
nov in da delnice ¢im prej prodajo. Da e ne bi
dvignile tarif, bi tezko opravljale storitve. No,
nihce Se ni zaprl borzne hiSe, ker bi bila tarife
za trgovalne racune prenizke. Nih¢e Se ni zato
vrnil licence. Zapiralisoiz¢isto drugihrazlogov.
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