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TOVARNA KEMICNIH IZDELKOV HRASTNIK

Trgovanje s prednostnimi

pravicami za poceni dokapitalizacijo

Z operacijo zniZanja kapitala, v naslednjem koraku pa z
dokapitalizacijo bi lahko pes¢ica menedzerjev, ki Ze ob-
vladuje vecino delnic, po razmeroma nizkih vrednostih
za novoizdane delnice zvisala lastnistvo v Tovarni kemi¢-
nih izdelkov Hrastnik (TKI). To je spodbudilo VZMD, da je

od malih delnicarjev zaCel odkupovati prednostne pravi-

ce za dokapitalizacijo TKI.
# Sebastjan Morozov

Naérti vodstvene posadke za sklepno
dejanje prevzema Tovarne kemi¢nih
izdelkov Hrastnik (TKI) bi se lahko za-
pletli. V prvem koraku je predvideno
poenostavljeno zniZanje kapitala, v
naslednjem pa dokapitalizacija, ¢emur
bi verjetno sledila iztisnitev manjsih
delniarjev, med drugim v drZavni lasti,
ki imajo skupno v lasti okoli 12 odstot-
kov delnic TKI. Ceprav ta dokapitaliza-
ciji nasprotuje, bi se lahko drzavni las-
tniki, da bi se izognili slab$im scenari-
jem, na koncu odlotili, da bodo pri do-
kapitalizaciji sodelovali.

Prvi del nalrtov se je uresnicil
Prvi del nafrtov se je pred dnevi Ze
uresni¢il. Zaradi razmerja moti so del-
ni¢arji na skups¢ini pricakovano potr-
dili predlog dnevnega reda upravnega
odbora TKI - v njem je Marjan Dov¢
predsednik, Branko Majes glavni izvr-
$ni direktor, oba pa sta posredno naj-
vedja lastnika hrastnigke druzbe - o
poenostavljenem zniZanju osnovnega
kapitala za ve¢ kot polovico, s 4,55 na
2,18 milijona evrov. Razlika v visini 2,37
milijona evrov bo prenesena med kapi-
talske rezerve. S tem se je vrednost ko-
sovne delnice zniZala na dva evra. Zo-
per sprejeti skupi¢inski sklep sta Kad
in DSU napovedala izpodbojne tozbe.
V Kadu so tak$no odloéitev utemeljili,
da TKI razpolaga z rezervami iz dobi¢-
ka, kapitalskimi rezervami, ki presega-
jo zakonski rezervni sklad, prav tako
pa prikazuje &isti dobicek, zaradi ¢esar
niso podani zakonski pogoji za poeno-
stavljeno zmanj$anje osnovnega kapi-
tala z namenom prenosa zneskov v ka-
pitalske rezerve.

»Zaradi nezakonitega sklepa o poe-
nostavljenem zmanj$anju osnovnega
kapitala druZbe je posledi¢no nezako-

nit tudi sklep o povefanju osnovnega
kapitala,« so prepri¢ani v Kadu. Doka-
pitalizacija po dva evra za novoizdano
delnico je predvidena v skupni viSini
817000 evrov, s Cimer se bo osnovni
kapital zvifal na tri milijone evrov.
Pooblas¢enec DSU je na skupscini opo-
zoril, da je upostevaje bilance emisijska
vrednost ene delnice v viSini dveh
evrov bistveno prenizka (knjigovodska
vrednost delnice zna$a 9,62 evra). Po
prepri¢anju DSU bi bilo zato primerno
najprej ustrezno ugotoviti trzno vred-
nost druzbe, kar bi moralo predstavlja-
ti podlago za dokapitalizacijo.

Dov¢ ne razume

odklonilne vioge drzave

Pri oblikovanju cene ni bila izdelana
nobena cenitev, je na skupscini dejal
predsednik upravnega odbora TKI
Marjan Dov¢. Odlocitev je utemeljil s
tem, da lahko pri dokapitalizaciji so-
delujejo vsi delniarji. A pri tem velja
poudariti, da imajo prednostno pra-
vico sorazmerno s svojimi delezi le v
prvem krogu. V drugem in tretjem
krogu je teren za nakup nevplacanih
novoizdanih delnic v prvem krogu
pripravljen za gradbeno druzbo AGM
Nemec, lastnico kamnoloma in beto-
narne v Hrastniku, in Nanotehno
Plus. Ta obvladuje 32,44 odstotka del-
nic TKI, njena najve¢ja lastnika pa
sta Dov¢ in Branko Majes. Prek Nano-
tehne Plus, Riosi inZeniringa in As-
tonvite imajo menedZerji v lasti do-
brih 70 odstotkov delnic TKI.

Izbiro vlagateljev, ki lahko delnice
vpla¢ata v drugem in tretjem krogu, je
Dov¢ na skupit¢ini utemeljil s tem, da
sta bili to pripravljeni narediti le ti dve
druzbi. Zanikal je, da je nizka cena obli-
kovana s ciljem, da bi se tretjim omo-

golilo poceni nakup delnic, saj imajo
vsi delnicarji enake moZnosti vplacila.
Podobno je odgovoril na vpraSanje
poobla$¢enca DSU, ali je namen doka-
pitalizacije iztisnitev drZavnih druzb iz
lastnidtva TKI. Tudi zoper sklep o do-
kapitalizaciji sta Kad in DSU napoveda-
la izpodbojne toZbe. V DSU so pojasnili,
da pri dokapitalizaciji ne nameravajo
sodelovati, ¢e bo sodi¥¢e ugotovilo, da
sta zniZanje in zviSanje osnovnega ka-
pitala TKI zakonita, pa nameravajo v
Kadu odlo¢itev o tem sprejeti naknad-
no. Po neuradnih podatiih bi Kad pri
dokapitalizaciji lahko sodeloval.

Po prepri¢anju Dovéa delnicarji ni-
majo razloga za vlaganje tozbe, saj lah-
ko svoje premoZenje v celoti za¥&itijo s
sodelovanjem v dokapitalizaciji in s
tem omogotijo nujen razvojni korak
TKI. Ker bi dokapitalizacija omogo¢ila
odprtje novih delovnih mest in zagoto-
vila doseganje zakonskih in okoljskih
normativoy, Dov¢ ne razume odklonil-
ne vloge drZave. Po njegovih pojasnilih
je bila denominacija predlagana zaradi
dolodil zakona o gospodarskih druz-
bah. Ta prepoveduje izdajo novih del-
nic pod nominalno vrednostjo in tr-
#nih razmer. »Po nasih informacijah se
cena delnice TKI v zadnjih treh letih
giblje med 1,25 in 1,4 evra za delnico,
nominalna vrednost pa znasa 4,17 evra
za delnico. Po poizvedovanju pri pos-
lovnih partnerjih in drugih osebah je
uprava ugotovila, da bi bila najvisja po-
gojno sprejemljiva cena za dokapitali-
zacijo dva evra,« je dodal Dov¢.
Radodarnost drzave
V Vseslovenskem zdruZenju malih del-
nifarjev (VZMD) menijo, da lahko rav-
nanje v TKI botruje iztisnitvi malih
delnicarjev. Zato jih pozivajo, da &e tre-
nutno nimajo sredstev za dokapitaliza-
cijo, naj sporotijo interes za prodajo
svoje prednostne pravice za dokapitali-
zacijo, ¢emur smo v Sloveniji le redko
pri¢a. Predsednik VZMD Kristjan Ver-
bi¢ je pojasnil, da bi v tem primeru
mali delnicarji lahko ohranili obstojeti
lastnigki deleZ v TKI, s ¢imer bi se med
drugim izognili iztisnitvi, zraven pa bi
Se nekaj zasluZili, je povedal Verbic.
Ker je dokapitalizacijska cena ugodna,
zanimanje za odkup prednostnih pra-
vic obstaja, je dodal.
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Medtem ko TKI Hrastnik drzavi ved
let ne izpla¢uje nobenih dividend, ima
ta za druzbo veliko posluha. Od leta
2009 do 2012 je TKI odobrila 1,26 mili-
jona evrov subvencij, so pojasnili na
ministrstvu  za gospodarstvo. Leta
2016 je TKI prejel skoraj 130 tisofakov
subvencij, v lanskem in letosnjem letu
pa mu je bilo odobrenih dodatnih

130.000 €

SUBVENCI) je TKI prejel
od drzave leta 2016.

Predsednik upravnega odbora TKI Marjan Dov¢ je zanikal, da je bila nizka cena dokapitalizacijskih delnic oblikovana, da bi se tretjim omogotilo poceni nakup

delnic. € Sabina Lokar &&u™”

550.000 evrov. TKI je lani dosegel 23 omogocijo nujen razvojni
milijonov evrov prihodkov in 332000 korak TKL
evrov Cistega dobicka. x

Po Dovéevem prepri¢anju 1,26 miOO €

delnicarji nimajo razloga za

vlaganje tozbe, saj lahko SUBVENCI) je drzava
svoje premozenje v celoti odobrila TKI od leta 2009
zascitijo s sodelovanjem v do 2012.

dokapitalizaciji in s tem

550.000 €

JE BILO DRUZBI
ODOBRENIH V lanskem
in letoSnjem letu.



