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KDO V RESNICI OBVLADUJE SLOVENSKA PODJETJA (3)

V zvezi z razpravo o naslovni temi smo v prejšnji številki obravnavali vpliv različnih skupin delničarjev – fizičnih oseb (zaposleni, bivši zaposleni, menedžment podjetja, delničarji iz javnih prodaj) pri obvladovanju slovenskih podjetij. Tokrat pa na kratko še o družbah pooblaščenkah ter obeh državnih skladih kot delničarjih – pravnih osebah, medtem ko bomo PID-e v tem smislu obravnavali posebej.

2. Delničarji – pravne osebe

2.2.  Družbe pooblaščenke so statusna oblika, ki jo je po dolgih strokovnih diskusijah prinesel Zakon o prevzemih in je bila v začetku pospremljena z velikim odobravanjem notranjih delničarjev in plazom kritik institucionalnih. Povsem razumljivo. Dosedanji razvoj na tem področju je potrdil skepso nekaterih strokovnjakov, izraženo že ob nastajanju zakona, in sicer glede nejasne urejenosti nekaterih področij delovanja družb pooblaščenk. V vsakodnevni praksi se slednje odražajo predvsem na naslednje načine:

· generiranje prihodkov družb pooblaščenk vis a vis dejavnostim matične družbe in problem prelivanja sredstev v nasprotju z načelom enakopravnosti delničarjev,

· upravljanje družbe pooblaščenke in upravljanje matične družbe s strani istih oseb in s tem odsotnost nadzora,

· likvidnost delnic družbe pooblaščenke in seveda, njihova vrednost,

· zasledovanje altruističnih ciljev vis a vis ekonomskih ciljev.

Pri vsaki od alinej bi bilo mogoče obravnavati resnične primere, kot tudi vrsto podjetij, ki so družbo pooblaščenko uporabile kot učinkovito orodje pred prevzemom. V dolgoročno korist družbe same? O tem bo sodil čas, ki je pred nami.  Zagotovo pa drži eno: ko je družba pooblaščenka registrirana, jo je od zunaj zelo težko osvojiti. Od tam naprej se igra vodi med tistimi, ki so vanjo vključeni. Vsak s svojim številom delnic,  razpoložljivim kapitalom, (ne)znanjem, preračunljivostjo in naivnostjo. Če govorimo o vplivu družb pooblaščenk na obvladovanje podjetja, je ta tam, kjer so organizirane, izjemno visok. Pogosto iracionalno popoln.

2.3. Odškodninska in Kapitalska družba – sta v slovenskem prostoru dva od treh institucionalnih stebrov obvladovanja podjetij. Kljub pogostemu očitanju vpliva države (beri = politike) na podjetja, preko takšnih in podobnih institucij, sta si  v preteklih obdobjih ohranili ugled resnih, zahtevnih in kompetentnih sogovornikov. Zaradi obsega naložb in kapitalske moči igrata in bosta igrali pomembno vlogo tudi v prihodnosti. Tu bo prišlo do večje diferenciacije med njima zaradi njunih različnih poslanstev, ki ju zasledujeta in časovnih okvirov njunih ciljev (predvsem odškodninske družbe). Zagotovo bosta v podjetjih, kjer bosta zadržali lastniške pakete, igrali še pomembnejšo vlogo, hkrati  pa je pričakovati njun umik iz številnih podjetij. Pogost očitek, ki gre na njun račun, je velika togost pri  pogajanju z njima o odkupu paketov delnic, čemur gre na eni strani strokovno pritrditi, hkrati pa ne moremo mimo dejstva, da je glede na njun sistem upravljanja in nadzora to tudi »politično« razumljivo. Obe družbi bosta še naprej igrali pomembno vlogo pri obvladovanju slovenskih podjetij, v bližnji prihodnosti pa bo za obe pomemben tudi vhod na mednarodno finančno polje, saj je glede na velikost slovenskega trga in njuno moč na njem to ne le pričakovano, temveč tudi (z vidika disperzije tveganja) nujno. Vpliv politike je seveda prisoten, kar je bilo v lanskem letu iz znanih razlogov še posebej opazno v javnosti. Slednji se bo s časom in prisotnostjo obeh institucij na mednarodnih trgih zmanjševal, hkrati pa obe družbi ne razpolagata s paketi, ki bi politiki preko njiju omogočili resnejše obvladovanje podjetij.

