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Cinvendado 140 evrov za Telekom.
Kajse zgodi, e se proda, in kaj, cene?

Objave so namenjene interni uporabi v skladu z odlocbami ZASP in se brez soglasja imetnika pravic ne smejo prosto razmnoZevati in distribuirati!

Naroénik: VSESLOVENSKO ZDRUZENJE MALIH DELNICARJEV
Kliping d.o.o.

Konc¢na odlocitev o prodaji bo po neuradnih podatkih padla danes

PETRA SOVDAT
petra.sovdat@finance.si

Drzavni SDH naj bi predvidoma
danes odlocil o prodaji Teleko-
ma Slovenije. Zaradi usklajevanj
se lahko sicer odlocitev zavlece
$e zakak dan, pravijo viri. Nato
jenapotezi Se vlada kot skupsci-
na SDH - uprava po vseh politic-
nih vtikanjih noce samaprevzeti
odgovornosti za odlocitev. Neura-
dno je slisati, da naj vecjih tezav
zaradi vlade ne bibilo. A to je Slo-
venija, dokler ni podpisano in za-
pecateno, je vse mozno. Zato ana-
liziramo, kaj se bo dogajalo, cebo
Telekom prodan, in kaj, e ne bo.

Taksna je ponasih zanesljivih podatkih
kon¢na Cinvenova ponudba.

Fiksni del kupnine znasa 130 evrov.
Ker pa je bila dividenda Ze potrje-
na in bo izpla¢ana do konca junija
- dotlej pa ne gre pricakovati, da bi
bila prodajauradno potrjena, saj bo
potrebna Se presoja koncentracije,
verjetno pred evropsko komisijo -,
bo dejanska kupnina za delnico 120
evrov za lot.

Prvi moZni dodatek h kupnini je
vezan na uspesnost toZzb zoper Te-
lekom. Znasa do 15 evrov na delnico.
Kaksna je meja, kjer bi se Se izplacal
dodatek, ni znano. Je pa uprava Tele-
koma ocenila, da ve¢ kot 50 milijonov
evrov, kolikor rezervacijsonaredili, ne
bi smeli placati.

Drugimoznidodatek je vezanna
uspesnost poslovanja. Ta po konc¢ni
Cinvenovi ponudbi znasado pet evrov
nadelnico. Ni paznano, koliko bi Tele-
kom moral popraviti poslovanje in na
katerih podrodjih, dabi delnicarji do-
bili dodatek.

Prvi bi kupnine dobili drzava, Kad,
Pozavarovalnica Sava in Zavarovalni-
ca Triglav, ki so zdruzene v prodajni
konzorcij. Tiskupaj prodajajo 72,75 od-
stotka Telekoma. Drzava bi tako dobi-

lamed 523,85 in 611,16 milijona evrov
kupnine. Se to, drzava lahko kupnino
porabi le za dve stvari: ali za zmanjsa-
nje javnega dolga ali za nove nalozbe.
Drzavni Kad, ki skrbi za pokojnine jav-
nih usluzbencev, pa Se med 43,82 in
51,12 milijona evrov kupnine.

Sevedno vigritudinakupterjatev
T-2?
Po neuradnih podatkih se Cinven Se
vedno zanima tudiza odkup terjatevte-
lekomunikacijskega operaterja T2, kar
smo razkrili Ze pred tedni. Ce bi Cin-
ven kupil tudi terjatve do T2, bi verje-
tno tudi nacrtovano zdruzevanje vpli-
valo na dodatek, ki je vezan na uspes-
nost poslovanja.

1z DUTB so véeraj sporocili, dase v
koncanem krogu prodaje 150 milijo-
nov evrov terjatev niso odlo¢ili za no-
benega od ponudnikov. Poleg Cinvena
- ki je slabi banki zanimanije izrazil Se-
le pred mesecem - sta se za odkup za-
nimala e Telemach oziroma njegov
ameriski lastnik, sklad KKR, ter dru-
gi najveciji slovenski mobilni operater
Simobil oziroma njegov lastnik Tele-
kom Austria.

KAJBO,
CESE
TELEKOM
PRODA

1 Ne Se tako kmalu. Prev-
Zem mora kupec namrec ob-
javiti Sele, ko pridobi vsa do-
voljenja(konkurencno inod
ATVP).Selepotembibila ob-
javljena prevzemnanamera,
prevzemnaponudbapa sle-
dinajprej 10 innajpozneje 30
dni po tem. Ce obvelja zadnja
ponudba, sebo naracune del-
nicarjev steklomed 780,66 in

Kdajdobite denar, e

910,77 milijona evrov kapitala.
Tobo dobro vplivalona sibko
notranjo porabo,kise od krize

kar ne more pobrati.
2 éatidavek od kapital-
skegadobicka?
Po pojasnilu Fursa takoj, za ce-
lotno kupnino, torej tudimore-
bitne dodatke, ¢eprav ni zna-
no, kdaj inali bi sploh bili izpla-
¢ani. Celotno pojasnilo Fursa
najdetena spletu (www finan-
ce.si/8822381).

Kdajbostemoralipla-

Kajbo zdelovnimi

mestivTelekomu?

Stevilo teh se bo zmanj-
Sevalo. Telekom v Sloveniji za-
posluje 2.500ljudi, kar je e
priblizno 600 prevec po oceni
zdajsnje uprave.

Telekoma?

l Boljbo osredotoceno,

sajboimelle enegalastnika, z
enim interesom. Pisali smo Ze,
daje telekomunikacijska pa-
noga v zatonu, vsi telekomuni-
kacijski operaterjiis¢ejo nove
vire prihodkov, predvsem po-
vezane sfinan¢nimiin zdrav-
stvenimi storitvami, varova-

njem...
5 Zivljenja«lastnik Te-
lekoma?
Ne. Skladi so v druzbahpred-
vidoma od tridopetlet. Te
ocistijo, konsolidirajoin nava-
dno prodajo strateskim par-
tnerjem. Spomnimo, da se za-
radi ohlajanja telekomunika-
cijska panoga tudilastnisko
konsolidira, analitiki pricaku-
jejo, dabo v Evropi ostalo od
Stiri do pet telekomov.

Kajbosposlovanjem

Bo Cinvendo »konca
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KAJBO,
CESE
TELEKOM
NE
PRODA

Kajbo zdelnico Tele-

koma?

Tabo po pricakovanjih
spetizgubljala vrednost. To
sejelepo pokazalo v zadnjih
dneh, ko je zavladal pesimizem
v zvezi sprodajo. Pravtako se
bo vrednost zniZevala zaradi
pri¢akovanega poslab3anja po-
slovanja - trg sekrci, ce Tele-
komnebo odpuscal, kot nacr-
tuje uprava, utegnebiti vrdecih
Stevilkah Ze prihodnjeleto, ka-
Zejointerne projekcije, kismo
jihZerazkrili.

Kaksenjerezervni

scenarij?

Ali nov postopek zapro-
dajo - kar se pomorebitnem
propadu prodaje nebisme-
lo zgoditi v kratkemn ¢asu - ali
pajavna ponudba delnic (IPO)
naeniod vecjihborz. A tudi
tako bi drzavaizgubila vedi-
no, verjetno e ceneje, sajbise
lastnistvo razprsilo, pritem pa
se premija ne ustvarja.

Kajbibilo zzaposle-

nimi?

Povsemisto kot obpro-
daiji. Sef Telekoma Rudolf Sko-
bejeZenapovedal odpuscanja
-letos 230, prihodnjeletopa
225 zaposlenih.

Kajbo s poslovanjem

Telekoma?

Telekomuso Zzev
prvem Cetrtletjuletos za Sest
odstotkov upadli prihodki, EBI-
TDA reduje z znizevanjemn stro-
Skov. Pritemjebilaupravav
Zadnjem letu uspesna,abo e
moralapospesiti nizanje stro-

Skov.
5 njeinstroske?
Davkoplacevalci, mali
delnicarji inuporabniki stori-
tev. Lastniki, tudi tisti, kine mo-
rejo vplivati, namrec prek la-
stnistva placujejo »ceno«pre-
visokih stroskov Telekoma, ki
seustvarjajo tudi zaradiraznih
svetovalnih pogodb »prijate-
liev«, patudi, kerima Telekom
premajhen obseg prihodkov.
Ce Telekomnebo prodan,bo
druZbaSDHizdalaracunza e
priblizno dvamilijonaevrov za
stroske, kijihjeimela v postop-
kuprodaje.

Kdoboprevzeltvega-

Kajje Cinven

Cinvenje evropski zasebni nalozbeni
sklad, ustanovljen v Londonu leta 1977.
Ima vec skladov, usmerjeni sov ve¢ pa-
nog - tudi v farmacijo in telekomunika-
cije. Med vlagatelji v Cinvenove sklade
so pokojninski skladi, tudi drzavni, pa Zi-
vljenjske zavarovalnice inmednarodne
fundacije. Pisarne imajo v Londonu, Gu-
ernseyju, Parizu, Milamu, Luksemburgu,
Hongkongu, letos pa odpirajo $e pisarni
v Madriduin New Yorku. Vecinoma vla-

gajo v evropske druZbe oziroma druzbe
katerih glavni trgje Evropa.
Odleta 1988 je Cinvenizpeljal vec kot
stonaloZb v podjetja po Evropi, sku-
pnavrednostteh je vec kot 70 milijard
evrov. Lanije Cinven vlozZil 1,2 milijar-
de evrov v pet novih podjetij v nalozbe-
nem portfelju,njihovalanska realizaci-
ja, ki se nanasanakoncane nalozbe, pa
znasa okoli 3,4 milijarde evrov.
Njihovaznacilnostje, dasamine uprav-
liajo podjetij, torej menedZment ostane
lokalni, kar je verjetno dobra novicaza
Rudolfa Skobeta. So pa ¢lani upravnih
odborov oziroma nadzornih svetov.
V telekomunikacije Cinven vlaga Ze 20
let; med drugim so, pravijo, pomaga-
li ustvariti dva vodilna telekomunika-
cijska operaterja v Franciji (Numerica-
ble Group) inna Nizozemskem (Ziggo).
V prvo skupino so prek vec akvizicij do-
konéno vstopilileta 2007; v ¢asu, ko so
bilinjihovlastnik, so v podjetje vlo-
Zili 1,4 milijarde evrov, iz podje-
tja pa soprej javneizdaje delniciz-
stopilileta 2013. Lastnik Zigga so
bili domarca 2012,ko soiz druzbe
prav takoizstopili prek javne po-
mudbe, v podjetje pa so vloZili ved
kot milijardo evrov. Francoski ope-
rater zdaj kotirana pariskiborzi,
nizozemski pana amsterdamski.
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~ evrovzadelnicojefiksnidel kupnine iz

| zadnjeCinvenove ponudbe za Telekom.

'Zdajsnjilastnikilahko obdrzijo $e 10 evrov
bruto dividende.

v

do 15

evrov dodatka h kupninilahko dobijo
delnicarji obugodnemrazpletu tozb zoper
Telekom.

evrov dodatkah kupnini bi dobili ob
uspesnem poslovanju Telekoma.

v
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milijonov evrov denarja bi se steklo na slovenski intervjuju za
Kapitalski trg. Finance
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Telekoma prodajajo drzava, Kad,
Sava Re in Zavarovalnica Triglav.

109

evrov zadelnicoali 4,81 odstotka
vec kot v torek je bilo treba vceraj
odsteti za delnico Telekoma. :

izgubila 10 odstotkov vre
rast je posledica optim
napredku postopka pr;
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