T K 61932/2011

ODVETNISKA PISARNA KUNIE
MiIHA KUMNE
REPUBLIKA STOVEVIA 66 -10- 201
URRATNO SODISCE V LIFBLIAN] PREJETO

PREPIS ZVOCNEGA POSNETKA GLAVNE OBRAVNAVE ZOPER
OBDOLZENEGA KRISTJANA VERBICA Z DNE 13.9.2016

Snemanje zadeto ob 11.10 uri.
IZVEDENEC MAG. IGOR JONKO:

Sodnica: Pristopi lzvedenec mag. Igor Jonko, in bo odgovarjal na vpradanja, najprej toZilstva. ToZilstvo

prosim.

ODT: Jaz imam samo eno vpradanje. Vade izvedensko mnenje je toZilstvu popolnoma jasno, zanima pa me,
glede na opis oéitka kaznivega dejanja iz obtoZnega predloga, s katerim ste verjetno seznanjeni iz sodnega
spisa, je izhajalo, da si je obdolZeni pridobil skupno 14.754,00 EUR premozenjske koristi, va§ znesek na

strani 4 pa je nekoliko drugagen. Ce mi samo to razliko pojasnite.
lzvedenec: Jaz sem v mnenju podal izradun tega zneska.

ODT: ToZilstvo je to upostevalo, izralun, ki ga je podala ATVP. Pa me zanima, &e ste zasledili, zakaj je prisio
do te razlike pri izraCunu ATVP in njihovi ovadbi pa vaSem, z lai¢nimi besedami, ¢e lahko pojasnite?

I[zvedenec: Jaz sem podal izraéun pridobliene premozenjske koristi na podlagi pridobljenih podatkov, in iz

tabele v spisu je razviden nagin izraguna.

ODT: To mislite tabele v prilogi §t. 17

Izvedenec: Tako.

ODT: Se pravi, je va$ zakljucek, da je dobi¢ek od prodaje 1271 delnic Velane znasal 14.619,51 EUR.
[zvedenec: Lahko vidim. Hvala, Tako. Pri &emer je tukaj ustvarjen davek, ki §e ni upostevan.

ODT: Ja, ampak davek je potem moral najbrz napovedati in plagati, Ge ga je. To ni stvar tega postopka. Hvala

lepa. Jaz nimam veé vpraganj.

Sodnica: Zagovornik imate kaksno vprasanje?



Zagovornik: Poglejte. Vi ste se v vaiem mnenju opredelili do tega, da naj bi bilo pravzaprav trgovanje, ki ga
je opravil g. Verbi¢ izvedeno na podlagi notranje informacije. Zdaj pa konkretno, v éasu od 29.8.2007 do
dneva nakupa delnic s strani g. Verbi€a dne 5.9.2007, je vrednost dehic narasla od 1,31 EUR do 4,05 EUR,
torej za 3,43 krat, oziroma 343 %. Ali ste vi ta faktor pri izdelavi vasega mnenja sploh upostevali?

[zvedenec: Ne.

Zagovornik: Ali ste ugotavljali, zakaj je prislo do povetanja vrednosti delnic za 343 % predio je g. Verbi¢
sploh kupil delnice?

Izvedenec: Ne.

Zagovornik: Ali ste preverjali, ali je bil v tistem Casu objavljen kakrSenkoli podatek, kaj se naj bi dogajalo v
Velani, v medijih ali na splogno?

fzvedenec: V katerem obdobju?
Zagovornik: V €asu pred 5.9.2007.
Izvedenec: Ne. Ne spomnim se.

Zagovornik: Poglejte, konkretno, tik pred temi nakupi je zagel veljati Zakon o trgu finanénih inStrumentoy, in
sicer sprejet je bil 27.7., mislim, da je zacel veljati 27.8.2007, torej 14 dni pred tem datumom. Ali se mogoce
spominjate, ali je bil v tem ¢asu Ze sprejet podzakonski predpis na kak3en nagin so bili zavezanci dolini

objaviti notranje informacije?

Izvedenec: Mislim, da ste to v spisu Ze pojasnili, oziroma Ze navedli, do takrat $¢ ni bil sprejet takSen
podzakonski akt.

Zagovornik: Zakaj pa pri vaSem mnenju sploh se niste opredelili do tega, da sta gospa Burkeljca in gospod
Zust Ze 3.8.2007 obvestila vse male delni¢arje z dopisom, glede nerealne knjigovodske vrednosti delnic
Velana. Ali taken dopis v zvezi z nerealno knjigovodsko vrednostjo po vaSem ekonomskem znanju

predstavlja informacijo, ki lahko vpliva na vrednost delnic?
Izvedenec: Ne.

Zagovornik: Zakaj ne?

Izvedenec: Ker ni dovolj jasna.

Zagovornik: V katerem delu naj ne bi bila dovolj jasna?

Izvedenee: V tem delnidarskem sporazum je navedena pal neka ciljna cena, medtem ko v tistem dopisu

oziroma obvestilu, na katerega se vi zdaj sklicujete, temu ni bilo tako.



Zagovornik: Glejte, to ne dr2i, ker v tem dopisu je kristalno jasno navedeno, da predstavlja realno trino
vrednost 26,86 EUR, medtem ko knjigovodska vrednost 9,49. Torej, v tem dopisu je bilo Ze navedeno,
kaksna bi morala biti trzna vrednost delnic. Torej 3.8.2007.

fzvedenec: Zakon o trgu finanénih instrumentov ponuja ved kriterijev,
Sodnica: Lahka bolj naglas govorite prosim,

[zvedenec: Zakon o trgu finantnih instrumentov ponuja ved opredelitev, kaj se smatra za notranjo

informacijo. Ciljna cena je zgolj ena izmed teh,

Zagovornik: Ampak, ali tak$en dopis, v katerem je opredeljena ciljna cena kot 26,86, kar je 2000 % ved kot
Je bila tedanja trzna vrednost, in po tem dopisu pride do povedanja vrednosti za 343 %, lahko predstavlja
informacijo na podlagi katere se vrednost delnic zane spreminjati na trgu.

Izvedenec: Morda.

Zagovornik; Morda, Kaj pa je po vafem mnenju pripeljalo do spremembe vrednosti oziroma za taksno
povecanje? Vi ste delali ekonomsko mnenje in v tem ekonomskem mnenju bi prosil, da &e trdite, da je
informacija, notranja informaciia, kdaj pa pride do rasti cen za 343 %, na trgu?

Izvedenec: Vi spradujete hipotetiéno vprasanje?
Zagovornik: Ne, konkretno.
Izvedenec: Ne, to ni konkretno vpra$anje.

Zagovornik: Ampak, konkretno Velana, delnice Velana, zakaj so po valem mnenju, vrednost od dne
29.8.2007 do 5.9.2007 narasle za 343 %7

Izvedenec: Odgovora na to vpraSanje ne morem podati.

Zagovornik: Ali ste prevertli vzroke, ali je bilo v tistem &asu objavljeno kakr¥nokoli poslovanje,

knjigovodski izkazi, karkoli drugega?

I[zvedenec: Obdobje, na katerega se zdaj sklicujete, se ne ti¢e na obdobje nakupa oziroma prodaje teh

vrednostnih papirjev.

Sodnica: Kaj se ne tice?

Izvedenec: Se nie tide obdobja nakupa oziroma prodaje vrednostih papirjev obdolZzenega.
Zagovornik: To je 6 dni pred njegovim nakupom. To je isto ¢asovno obdobje.
[zvedenec: Ne.

Zagovornik: Kako lahko trdite, ali je bilo karkoli v tistem ¢asu objavljeno, po vaSem vedenju?



[zvedenec: Lahko ponovite vpradanje,

Zagovornik: Ja. Cemu gre po vaSem mnenju pripisati dvig delnice Velana od 29.8.2007 do 5.9.2007 za 343
%?

Izvedenec: Na to vprasanje ne morem podati odgovora.

Zagovornik: Povejte mi, 29.8., forej na dan, ta presecni dan, ko je bilo 1.31, je bilo v Dnevniku objavljeno,
Casopisu Dnevnik, in sicer na poslovnem, da bi se morala cena delnice dvigniti na okoli 27,00 EUR na
delnico. In Casopis Dnevnik je tudi objavil, da znasa knjigovodska vrednost 9,49, in potem je tefaj zacel
rasti. Povejte mi, ali tak$na informacija v Casopisu, v katerem je kristalno jasno navedeno kaksna je ciljna

vrednost, oziroma do kam bi se lahko povzela vrednost, tak$na informacija, ki lahko vpliva na tedaje delnic.
lzvedenec: Po moji oceni ne.
Zagovornik: Ne. Zakaj ne?

[zvedenec: Ker to pomeni, da bi vsaka objava kakrinekoli borzno posredniSke druzbe glede ocene vrednosti
za neko druZbo, ki kotira na vrednostnem trgu, pomenila spremembo cene. To se ne dogaja.

Zagovornik: Ok. Kako pa naj bi g. Verbi¢ sploh objavil na drug na¢in, glede na to, da do podzakonskega
predpisa ni priilo, dal je intervju, in na poslovnem dnevniku na prvo stran objavil, kaj on misli. Kaj pa naj bi
e naredil? Kaj po vafem mnenju po ekonomski vrednosti bi lahko e naredil, da bi prepreéil trgovanje na

podlagi notranjili informacij? Torej, preden je zacel kupovati?

Izvedenec: Gospod Verbi¢ je to kupoval na podlagi informacij, ki jih je pridobil kot predsednik zdryZenja
malih delnicarjev.

Zagovornik: Ja, in je zadevo pred tem v Casopisu objavil.

Izvedenec: Mi lahko pokazete ta &lanek, kjer je opredeljen notri razpon cen, ki je bil potem objavljen v tem

delnidarskem sporazumu,

Zagovornik: Ampak, kje je pa podzakonski predpis, ki bi od njega zahteval kaj, na kakSen nalin bi moral

storiti?

lzvedenec: To je pravno vpraSanje.

Zagovornik: Zakaj ste pa potem odgovarjali na pravna vpraianja, ne da bi to upostevali v vaSem mnenje?
[zvedenec: Pojasnil sem, kako si jaz razlagam pravno dilemo.

Zagovornik: Zdaj se opraviujem, da vpradam, ampak gospod izvedenec, vi ste izvedenec ckonomije, po
izobrazbi niste pravnik predvidevam.

Izvedenec: Ne.

Zagovornik: Ok. Kje ste zaposleni?



[zvedenec: HETA AG.

Zagovornik: V HETA AG. Ok. Se to bi vas vprasal. Torej, e pravilno vzamem, vi teh faktorjev, na kak3en
nadin, kako, &e sploh, bi moral g. Verbi¢ objaviti, glede na to, da ni bilo podzakonskega predpisa, in glede na
to, da je zakon zacel veljati dober teden prej oziroma slabih 14 dni prej. To ste pri tem vaem pravnem
razlagovanju preprosto izpustili. Do tega se niste opredeljevali. Teh izhodis¢ niste jemali.

lzvedenec: Seveda ne.

Zagovornik. V redu. Hvala.

Sodnica: Obdolzeni imate kakino vprasanje?
ObdolZeni: Ne nimam vprasanj. Zelo ¢udno je.
Sodnica: Cudno je?

ObdolZeni: Cuden je, ja. Nad nekaterimi izjavami izvedenca ekonomske stroke v zvezi s tem, kaj naj bi

vplivalo in kaj naj ne bi vplivalo na ceno delnice.
Sodnica: Imate vpraanje?
Zagovornik: To je pripomba obdolZenega.

ObdolZeni: Kjerkoli Ze, do Financial Timesa do Financ Slovenija, ali paé poslovnega dnevnika, objave so
refevantne in vplivajo na ceno, da raste, da pada, kakorkoli ze, in takdna izjava izvedenca meni izkazuje
samo to, da je zelo dvomljive narave ta izvedenskost. Ker je to ena od osnovnih postavk tega, kako uvozni
trg, kapitalski trg funkcionira in vsi finanéni trgi. Ena sama informacija, ki jo nekdo v medijih poda, ki ima
neko teZo in utegne biti refevantna lahko vpliva enormno na ceno delnic in vrednostnih papirjev na trgu. To
je ena od temeljnih postavk, ki jib izvejo Ze v osnovni Soli, ali pa na srednji ekonomski oli.

Sodnica: Jaz vas bom vprasala e enkrat, da Se malo bolj razjasnim tole zadevo. Glede objavljenih &lankov v
Dnevaiku, pa v Financah mislim, da je tudi bilo objavljeno. Ali je to lahko teti za javno objavo, tako kot se

zahteva, da notranja informacija postane javna?
Zagovornik: Gospa sodnica, jaz temu vprafanju nasprotujem.
Sodnica: To je bistveno.

Zagovornik: Ja, zaradi tega ker je to pravno vpralanje in zaradi tega ne moremo izvedenca ekonomske
stroke, ki nima nobenega pravnega znanja spraSevati o tem, kaj je notranja informacija, in tukaj gre za
pravno vpradanje, na katero lahko odgovori zgolj sadi$te, in tako ali tako obramba ocenjuje, da tega
vpraSanja sploh ne bi smeli postavljati z vprasanji §t. I. izvedenskega mnenja, ker imamo izvedenca

ekonomske stroke, ki lahko odgovori npr. na vpraSanje koliko zna$a koli€ina davka.

Izvedencc: Saj podzakonski akt sedaj predpisuje nadin objave notranje informacije.



Sodnica: In kako se zdaj objavlja?

Izvedenec: V &asniku, ki je izdan na obmodju R Slovenije in pa na seo netu.

Sodnica: Clanek je bil v Dnevniku dne 29.8..Sporazum pa je bil poslan delnidarjem 12. oziroma 13.9. 2007.
lzvedenec: Tako.

Sodnica: Ali bi lahko bil ta sporazum Ze prej poslan?

Zagovornik: Gospa sodnica, to gre za hipeteti€no vprasanje, ki mu nasprotujem.

[zvedenec: Naj povem,

Sodnica: Ja, prosim.

Izvedenec: Verjetno. Ne vem kdaj je bila dolofena konéna oblika tega sporazuma. Bistveno vprasanje pri tem

je, glede doloditve tega razpona cen.

Sednica: Se pravi, &e bi bilo v Dnevniku objavljeno, bi moral biti doloden razpon cene, koliko je najmanjia,

koliko je najveéia.

Izvedenec: Ne. Ne samo to. Razpon cen, ki jih predlaga ZdruZenje malih delniéarjev.
Sodnica: To pa ni bilo v objavi v Dnevniku?

[zvedenec: Ne.

Sodnica: In to je bistveno, da postane ta informacija javna in potem bi tudi verjetno na podlagi tega ¢lenka

vsi ostali delnidarji lahko zageli kupovati delnice.

Izvedenec: V kolikor bi bila v medijih objavljen isti razpon cen, ki je bil potem tudi naknadno posredovan
tudi v tem sporazumu malih delniarjev, potem ocenjujem, da to ne bi mogli §teti za notranjo informacijo.

Zagovornik: Gospa sodnica, Ze spet moram dati pripombo. V sporazumu razpona ni bilo. In torej vi trdite, da
bi moral objaviti neko informacijo, ki je sploh ni bilo v sporazumu.

Izvedenec: Kolikor se spomnim, je bil razpon podan, minimalna cena in pa maksimalna cena.

Zagovornik: Glejte, vi trdite nekaj, da bi moral objaviti, zdaj pa prosim povejte mi, ali pa tozilstvu, kje je
podzakonski predpis, ki je v tistern €asovnem obdobju to dolodal.

ODT: A smem same pripombo imeti. Saj ni bistvo, dolZnost objave, ampak prepoved trgovanja na podlagi
notranje informacije. On je pridobil informacijo in jo je izkoristil v svojo korist. Samo to je stvar postopka.

Zagovornik: In ravno obratno. Ce pa nekdo predhodno objavi...

ODT: Smo ugotovili, da ni bilo.



Zagovornik: Je bilo. Saj je vendar ¢lanek, v katerem je napisana konéna cena. In kaj $e drugega naj &lovek
naredi? DrZzava sedaj pravi: ,,Nimamo predpisa. Kriv si, ker nisi ravnal po nekih bodo&ih predpisih.” Prosim,
da pove, kje je bilo navedeno: 5.9., kako naj se objavi.

ODT: Saj smo rekli, da on ni pravnik. Torej ne bo vam odgovoril, kje je bilo predpisano.

Zagovornik: Potem pa naj ne trdi, na kaksen nain bi moglo biti to predpisano in kak3en na¢in bi morala biti
objava dana, Ker tukaj v zakonu nimate nikjer navedene podlage.

ODT: Vsebina objave na kakrsenkoli Ze nadin bi bila podana, e bi bila predpisana, bi pa mogla biti.
Zagovornik: Tu gre pa za hipotetiéno vpradanje, &e, &e, Ce...

ODT: Vsebina. On govori o vsebini, ne pa o nadinu objave, o vsebini. Kaj bi morala biti vsebina objave, de
bi bila.

Zagovornik: No, pa vi trdite, Ce, Ce, ce. Najprej pa bi rad videl podzakonski predpis, kjer pise, kako bi moral
objaviti.

ODT: No prav.

Zagovornik: In &e tega podzakonskega predpisa ni, prvo ustavno nacelo je, lex certa. Jasna pravna navodila.
In v okviru pravnih navodil, tozilstvo do danes ni znalo od leta 2007 do 2016 sproducirati dokumenta, kjer bi

dalo jasno pravno podlago. In prosim, da &e nc danes, kje pife, na kak3en nadin...

ODT: V KZ-ju nihe ne sme trgovati z notranjo, na podlagi notranje informacije. Dovolj jasno je, prepoved
je. Jaz ne vem, kaj e hoCete?

Zagovornik: Ampak zakon pa jasno pide, da dokler ni bila objavljena druga toéka 400, ne vem koliko élena
ZTFY In mi pravimo, da je bila informacija objavijena. ToZilstvo pa prosim, da mi pove, na kak$en nadin bi
5.9. mogla biti informacija objavijena kot je kasnejsi podzakonski predpis to dolo¢al. In &e ni, je treba takoj
zakljuéiti s kazenskim postopkom.

ODT: A smem jaz 3¢ eno vpraSanje. Upam, da to ne bo pravino. Ampak vi, v vadi praksi ste se Ze sredali s
kakinimi delni¢arskimi sporazumi, ste jih obravnavali Ze v kak$nem drugem mnenju, pri svojem delu? Kaj je
bistvo delnidarskega sporazuma kot tak$nega, ekonomsko gledano, ne pravno.

lzvedenec: Da se dolo¢i pravice, to je pravno vprasanje, da se doloi pravice obveznosti udeleZencev

tak$nega sporazuma.
ODT: No, kaj pa zasledujejo. Ali imajo kakSen u¢inek delni¢arski sporazumi?

[zvedenec: Ja. Obi€ajno je zaveza delniarjev, da ne bodo samostojno nastopali na trgu, da ne bodo
samostajno prodajali teh delnic. S ciljnim zasledovanjem, pad ¢im vedje konéne cene.

ODT: No, in ko se sklepa sporazum je ta sporazum, kakSen je njegov namen, da ima oZzji krog sodelujocih,
ali da se ga javno objavi. Vprasam samo ekonomsko gledano, v njegovi praksi.



Zagovornik: Zdaj bi prosil, da konkretno, za konkretno zadevo.

Sodnica: Cakajte, jaz zdaj ne slifim in razumem in tudi ne bomo mogli prepisa narediti, ¢e bomo vsi povprek

govorili.
[zvedenec: Cim §irde.

ODT: Da se ¢im §ire objavi? Ste mogode 7e kdaj zasledili, kako pa potem (o objavijajo. Mislim, kako se
sporoca, da se bo sklepal delniCarski sporazum?

lzvedenec: Preko seo neta.

ODT: Seo neta. In je to zdaj predpisano, ali je to praksa.
Izvedenec: Mislim, da je tudi predpis. Ne me spradevati, kje je to zavedeno, ampak...
ODT: Prek seo neta. Hvala.

Zagovornik: Zdaj pa, mefamo hrugke in jabolka. Pripomba. ZTFI, ki je bil objavljen 27.7.2007 in zalel
veljati 27.8.2007 je dologil, da so zavezanci mogoce za objavo informacij tudi tisti, ki niso zgolj zaposleni v
javni druzbi, torej delnidarski. Kaj pomeni, da do takrat obdolZeni pojmovno gledano sploh ne bi mogel
trgovati na podlagi notranjih informacij. Podzakonski predpis, na kak3en na¢in naj bi se objavili, ni bil
objavijen $¢ nadaljnjih Sest mesecev. In torej, prosim driavo da pove, in tudi pravica na sev netu lahko
objavi zgolj izdajatelj vrednostnega papirja. In gospod Verbid teoretino na sev netu sploh ne bi mogel

objaviti.
ObdolZeni : Tudi zdaj ne morem.

Zagovornilk: Tudi danes ne maore. Ker ni ¢lan borze. In vi zahtevate nekaj, toZilstvo pravi, e govorimo o
prosti gospodarski iniciativi, da lahko nekdo kupuje, prodaja, da gospod Verbi¢ sploh ne bi smel kupovati. In
tudi iz staliséa ATVP-ja gre ¢ danes notranja informacija, zato ker ni bila objavljena na predpisan nadin, je
zame groteskna. Zakaj? Zaradi tega, ker 8 let je to Se vedno notranja informacija, kljub temu, da so vsi
tasopisi pisali, da gre za kazenski postopek g. Verbita, zaradi tega delni¢arskega sporazuma. Ja prosim, bog
pomaga. In zdaj bi prosim povedal, Ce on ne more objaviti in je objavil v Casopisu, kaj naj Se naredi?

ODT: Pa ni objavil. Smo Ze ugotovili, da to ni bila ta prava objava, te vsebine delniarskega sporazuma.

Zagovornik: Ampak, potem pa ni ve¢ notranje informacija, e ni objavil. Jaz bom sklenil deiniCarski

sporazum.
ODT: Obrambo zavaja, no.
Zagovornik: Pa ni¢ ne zavajam. Saj poglejmo, kaj toéno piSe v Elanku. Kaj pa naj ¢ naredi?

ODT: Gospa sodnica, jaz mistim, da je izvedenec pojasnil, zakaj tistega ¢lanka in vsebine ni mogoce Steti

identi¢éni vsebini delnicarskega sporazuma.



Sodnica: Se kdo kak$no vpraanje,

Zagovornik: Hvala.

Snemanje konéano ob 11.31 uri.

Zapisala:

Mojca Herbst, Lr.

Zakljugila:
Mojca Herbst, Lr.

Ljubljana, 13.9.2016

Okrajna sodnica:

Anja Gregori¢, L.r.
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