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Za koga igra VZMD?

MATE) TOMAZIN
ako kot je moc neurja na Gorenjskem in v Savinjski
T dolini presenetila marsikoga, sta delni¢arje Velane
presenetila vsebina dopisa Vseslovenskega
zdruzenja malih delnidarjev (VZMD) in borzno dogajanje z delnicami
podjetja. Te so v preteklem tednu izrazito zrasle, kar je za nelikvidne
delnice, ki so se po dolgih letih spanja spet prebudile, nekaj povsem
vsakdanjega.

Vzroke nenadnega zanimanja lahko iS¢emo predvsem v aktivnostih
VZMD, ki je v Zelji po izbojevani poSteni ceni za delnico Velane posiljal
malim delnicarjem zanimive dopise. Na kratko, menda jih skrbi
morebitna poceni in favorizirana prodaja zemljisca, ki je v lasti Velane.
Ta skrb je vsekakor upravicena, saj je v poslovnih knjigah zemljisce
ovrednoteno po nizkih cenah. Ce bi ga prodali po tolikinih cenah, bise
zgodilo oSkodovanje. Namen dopisa naj bi bila zasCita malih
delnicarjev, toda kot je sploSno znano, vsaka zas¢ita nekaj stane.

Tako je VZMD ponudil naslovnikom svojih dopisov pristop k
drustvu, skupaj s sporazumomn, v katerem mali delni¢ar pooblasca
zdruZenje za doloCena dejanja v zvezi s prodajo in doseganjem
pri¢akovane cene na trgu. Pri tem bi si VZMD kot nekaksen borzni
posrednik odtegnil provizijo ob morebitno uresni¢enem poslu (od dva
do 12 odstotkov, odvisno od iztrZene cene). Da bi razmere $e bolj
zapletli, se je v dnevnih Casopisih pojavila novica, da ima predsednik
zdruZenja vecjo koli¢ino delnic Velane in da jih zadnje dni pospeSeno
kupuje.

Pri vsem tem so mali delnicarji nekako v zagati, saj ne vedo, kako
ravnati. Pristopiti k zdruZenju ali ne? Odlocitev je vsekakor
posameznikova, na tem mestu pa lahko ugotovimo le nekaj zelo
ofitnih dejstev: z delnico Velane se dolgo, dolgo ¢asa ni prav ni¢
dogajalo, kar je po eni strani izraz dejavnosti, v kateri podjetje posluje.
Seveda pa to ne pomeni, da ni ni¢ vredna. Glavnina premoZenja se
skriva v nepremicninah, ki so v poslovnih knjigah ovrednotene po
nizjih cenah, kot je trZzna vrednost.

Pravilna za5c¢ita malih delnicarjev ni v pogajanjih za prodajo (ali
Zelijo vsi mali delniCarji prodati delnice?), ampak bi morala biti v
vztrajanju, da poslovne knjige kaZejo dejanske razmere — se pravi, da je
tudi tam vodena trZna vrednost nepremicnin. Za taksen cilj zdruZenju
ni treba pobirati pogajalskih provizij. Ker pa jih, je to nekakSen dokaz,
da je v Sloveniji to zdruZenje napa¢no zastavljeno.

V tujini se zdruZenja malih delnicarjev financirajo predvsem po
druzbah za upravljanje oziroma vzajemnih skladih, ki bi morali biti po
definiciji najbolj obcutljivi mali delniéarji. Pri nas te podpore ni, saj bi
to prej pomenilo pljuvanje v lastno skledo kot pot do iztrZka najvisje
vrednosti. Kljub temu moramo biti odkriti in si priznati, da je, ¢e teh
aktivnosti zdruZenja ne bi bilo, tudi vprasanje, ali bi se vrednost delnic
Velane dvignila z evra na 17 evrov. Ce bo povprasevanje pri tej ravni
obstalo, bodo lahko mali delnicarji delnice prodali kar na borzi in jim

ne bo treba podpisovati nikakrsnih pooblastil.
MATE] TOMAZIN, Alfa Invest
matej.tomazin@alfa-invest.hr
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