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acunsko sodisc¢e je revidiralo smotrnost nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske nalogbe v drugbi SIJ —
Slovenska industrija jekla, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju: drugba SIJ) v obdobju od 1. 1. 2005 do 30. 9. 2010.
Revidiranca sta bila Vlada Republike Slovenije (v nadaljevanju: vlada) in Ministrstvo za gospodarstvo, ki na
podlagi dolocil 4. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o Vladi Republike Slovenije od
10. 2. 2012 nadaljuje z delom kot Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo, z delovnimi podrodji
Ministrstva za gospodarstvo, razen delovnega podrocja energetike, rudarstva in ucinkovite rabe energije, in

se je nanj prenesel del delovnega podro¢ja Ministrstva za visoko Solstvo, znanost in tehnologijo, ki se
nanasa na tehnologijo, posto ter meroslovje, kot jih dolocata 30. in 39.a ¢len Zakona o drzavni upravi.

Cilj revizije je bil izrek mnenja o ucinkovitosti ter uspesnosti nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske
nalozbe v druzbi SlJ. Da bi izrekli mnenje, smo iskali odgovore na vprasanje, ali sta bila vlada in
Ministrstvo za gospodarstvo pri nacrtovanju in izvedbi prodaje kapitalske nalozbe v druzbo SIJ uc¢inkovita
in uspesna.

Ratunsko sodiste je ngotovilo, da viada in Ministrstvo 3a gospodarstvo pri nacrtovanju in pri odlocanju o programu prodaje
za prodajo 55,35-odstotka delnic drugbe SI] nista ravnala ulinkovito. Vlada ni pravocasno seznanila Drzavnega
zbora Republike Slovenije s predmetom in metodami prodaje in je sprejela program prodaje, v katerem ni
bil predviden enak odstotek delnic za prodajo kot v ¢asu sprejema programa veljavnem odloku Drzavnega
zbora Republike Slovenije o prodaji drzavnega premozenja. Ministrstvo za gospodarstvo v predlogu
programa prodaje ni uredilo zagotavljanja pravic upravicencev za zamenjavo delnic druzbe SIJ za deleze
odvisnih druzb iz skupine SIJ na podlagi Zakona o privatizaciji Slovenskih Zelezarn, d. d. (v nadaljevanju:
ZPSZ) na ustrezen nacin. Vlada je zato sprejela program prodaje, ki te moznosti ni vkljuceval, in s tem
povzrodila tveganje, da bodo upravicenci vlozili tozbe, z dolo¢bami prodajne pogodbe pa teh tveganj ni
ustrezno zmanjsala. Ministrstvo za gospodarstvo ni zagotovilo popolnih in ustreznih podlag za odloc¢anje
vlade o programu prodaje, ker ji je posredovalo pomanjkljivo porocilo o realizaciji programa prodaje iz
leta 2001. Ministrstvo za gospodarstvo in vlada v programu prodaje ciljev prodaje nista opredelila na jasen
in merljiv nacin.

Minister za gospodarstvo je za izvedbo pripravljalnih dejanj in postopka prodaje delnic druzbe SIJ
imenoval komisijo za prodajo. Ministrstvo za gospodarstvo komisiji za prodajo ni zagotovilo ustreznih
pogojev za delo. Komisija za prodajo je vse svoje aktivnosti izvajala na sedezu druzbe SIJ in je za izvedbo
posameznih aktivnosti v postopku prodaje pooblastila zunanje osebe, ministra za gospodarstvo pa o tem
ni obvestila. O aktivnostih drugih oseb se ni podrobno seznanila, pri njih ni sodelovala in si ni zagotovila
nadzora in vodenja vseh faz postopka prodaje. Ministra za gospodarstvo in ministra za finance ni sproti
obvescala o svojem delu. Celotno dokumentacijo o prodaji je hranila v druzbi SIJ in je po zakljucku
prodaje ni pravocasno in tudi ne v celoti predala Ministrstvu za gospodarstvo. Kljub nacrtovanim
stroSkom prodaje v sprejetem proracunu Republike Slovenije za leto 2007 Ministrstvo za gospodarstvo ni
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placevalo stroskov prodaje, placala jih je druzba SIJ. Komisija za prodajo ni skrbela, da bi bili stroski
postopka ¢im manjsi. O skupnem obsegu stroskov prodaje je komisija za prodajo seznanila ministra za
gospodarstvo skoraj leto dni po zaklju¢ku prodaje.

Ministrstvo 3a gospodarstvo ni gaznalo, da komisija ga prodajo ni imela ustreznibh podlag in informacij a odlolanje v
postopku prodaje. Pred pripravo predloga programa prodaje komisija za prodajo ni podrobno proucila
poslovanja druzb v skupini SIJ, ni proucila interesa moznih investitorjev in ni preverila ugodnosti trenutka
prodaje. Pridobila je le omejene skrbne preglede odvisnih druzb v skupini SIJ in cenitveno porocilo, ki ni
bilo primerna podlaga za odlocanje, ker ni bilo pripravljeno za ustrezen namen. Komisija za prodajo ni
pridobila nove strategije druzbe SIJ, ki je bila izdelana ob postopku prodaje, in ni pridobila nove cenitve,
ki bi upostevala to strategijo in ucinke izvedenih investicij v odvisnih druzbah iz skupine SIJ v letu 2006.
Komisija za prodajo je imela ob presoji ponudb in med pogajanji manj informacij o poslovanju druzb v
skupini SIJ kot izbrani ponudnik, zato je bila v slabsem pogajalskem polozaju.

Ministrstvo za gospodarstvo ni zaznalo, da je komisija 3a prodajo postopek prodaje vodila na nalin, ki ni gagotavijal
doseganja najvisie mosne prodajne cene in najboljsih monib pogojev prodaje. Komisija za prodajo ni narocila ocene
vrednosti posameznih odvisnih druzb in o prodaji posameznih odvisnih druzb ni odlocala, zato je v
pozivu za javno zbiranje ponudb objavila le prodajo delnic skupine SIJ. Po objavi poziva k javnemu
zbiranju ponudb od ponudnikov ni pridobila ustreznih informacij o izrazenem interesu za nakup
posameznih odvisnih druzb. Med tremi prispelimi ponudbami je izbrala ponudbo druzbe, ki jo je malo
pred oddajo ponudbe ustanovila nizozemska zadruga — tudi ta je bila ustanovljena Sele takrat —, obe pa sta
bili vkljuc¢eni v poslovni sistem ruske maticne druzbe (garant v prodajni pogodbi). Ker je komisija za
prodajo omejila pogajanja le na izbranega ponudnika, si je zmanj$ala pogajalsko moc¢ in moznost
doseganja najvi§je mozne prodajne cene ter najugodnejsih pogojev prodaje. V pogajanjih je dosegla
zvisanje prodajne cene za iodstotke, premije in ustrezne izvrsilne cene za prodajno in opcijo pa
ni dolodila, kar je vplivalo na dosezeno prodajno ceno. O vsebini poslovnega nacrta, nacrta investicij in
nacrta zaposlovanja, ki jih je predlozil izbrani ponudnik, se ni pogajala.

Ministrstvo za gospodarstvo ni ugotovilo, da je komisija za prodajo v prodajno pogodbo vkljucila zaveze
kupca glede poslovnega nacrta, nacrta investicij, nacrta zaposlovanja in razsiritve prodajnega trga druzbe
SIJ, ki so bile nedolocne, oziroma zapisane tako, da niso zahtevale aktivnega vplivanja kupca na njihovo
izpolnjevanje in vlaganja dodatnih sredstev v druzbe skupine SIJ. To je bil vzrok, da je bilo otezeno
ugotavljanje krsitev teh zavez in uveljavljanje *] V prodajno pogodbo je komisija za
prodajo brez ustreznih analiz vpliva na prodajno ceno vkljucila zagotovila Republike Slovenije, povezana z
_, ter - in prodajno opcijo. S pogodbenimi dolocili je kupcu omogocila zastavo delnic
druzbe SIJ za pridobitev posojila (za nakup teh delnic) in tako dopustila tveganje spremembe lastnistva
delnic druzbe SIJ.

V7 postopku prodaje nista bila agotovijena preglednost in enakopravnost vseh ponudnikov. Predstavniki druzbe SIJ in
Ministrstva za gospodarstvo so bili pred objavo poziva za javno zbiranje ponudb v stiku s predstavniki
izbranega ponudnika, o ¢emer komisija za prodajo ni bila obves¢ena. Ministrstvo za gospodarstvo ni
zaznalo, da komisija za prodajo v pozivu za javno zbiranje ponudb ni informirala potencialnih
ponudnikov o predvidenem poteku postopka prodaje, o moznostih za pridobitev informacij o poslovanju
druzbe SIJ ter o tem, da mora izbrani ponudnik podati ponudbo za nakup delnic tudi drugim delnicarjem
druzbe SIJ. Kljub vedji primernosti dvofaznega postopka prodaje se je odlocila za izvedbo enofaznega
postopka, izvajala pa je kombinacijo obeh vrst postopka. Komisija za prodajo ni ustrezno opredelila
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kriterijev in dokazil za presojo ponudb in je dajala prednost izbranemu ponudniku, ker je le pri njem
upostevala boniteto njegove maticne druzbe in je le njemu omogocila izvedbo popolnega skrbnega
pregleda poslovanja druzbe SIJ. O izboru ponudnika je odloc¢ila na podlagi neustrezne in nepopolne
primerjalne analize dveh ponudb. V pogajanjih z izbranim ponudnikom je spremenila pogoje prodaje, ker
je v prodajno pogodbo vkljucila prodajno opcijo.

Viada je v marcu leta 2007 podala soglasje & prodajni pogodbi na pomanjkljivih podlagah in ni zaznala, da
komisija za prodajo ni proucila alternativne moznosti prodaje posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ,
predvidene v programu prodaje. Ministrstvo za gospodarstvo in vlada nista zaznala, da so zaveze in
pogodbene kazni v prodajni pogodbi nedolo¢ne, da so pomanjkljivo prikazane financne posledice, ter tudi
ni zaznala tveganj, povezanih s kupcem, ki ga je malo pred oddajo ponudbe ustanovila nizozemska
zadruga.

Ministrstvo ga gospodarstve ni ravnalo uspesno, ker je vladi predlagalo sprejem soglasja k prodajni pogodbi, ki ni
zagotavljala izpolnitve vseh ciljev prodaje, vlada pa ni ravnala uspesno, ker je k taki prodajni pogodbi podala
soglasje.

Ministrstvo ga gospodarstvo po sklenitvi prodajne pogodbe ni ravnalo uiinkovito. Od kupca ni pridobilo dokazil ali
pojasnil o razlogih za to, da je ob placilu kupnine nakazal presezna denarna sredstva in placilo izvedel z
razlicnih transakcijskih racunov, ter ni pridobilo dokazil o spremembah lastni$tva nizozemske zadruge

izven skupine ruske maticne druzbe v letu 2007 in v letu 2009. Od kupca ni pravocasno pridobilo dokazil
- I (- - 1l i bi e prediol uszen

listine za vpis pravic iz prodajne pogodbe v centralni register vrednostnih papirjev. Po prodaji ni

preverjalo smotrnosti uveljavitve prodajne opcije za preostale delnice v lasti Republike Slovenije, ni
dolo¢ilo skrbnika pogodbe in ni zagotovilo, da bi vlada lahko oblikovala staliS¢e glede izpolnjevanja

pogodbenih zavez kupca. Na podlagi delnicarskega sporazuma sta Republika Slovenija in kupec, druzba
Dilon, W
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1. UvVOoD

1.1 Predstavitev revizije

Revizija smotrnosti nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske nalozbe v druzbi SlJ — Slovenska industrija
jekla, d. d., Ljubljana v obdobju od 1. 1. 2005 do 30. 9. 2010 je bila vklju¢ena v Program dela Racunskega
sodis¢a Republike Slovenije za leto 2009. Sklep o uvedbi revizije §t. 1206-2/2009/6 je bil izdan 15. 2. 2010
in dopolnjen 15. 10. 2010. Revidiranca sta bila Vlada Republike Slovenije in Ministrstvo za gospodarstvo,
ki na podlagi dolocil 4. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o Vladi Republike Slovenije!
od 10. 2. 2012 nadaljuje z delom kot Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo, z delovnimi
podro¢ji Ministrstva za gospodarstvo, razen delovnega podrocja energetike, rudarstva in ucinkovite rabe
energije, in se je nanj prenesel del delovnega podroc¢ja Ministrstva za visoko $olstvo, znanost in
tehnologijo, ki se nanasa na tehnologijo, posto ter meroslovje, kot jih dolocata 30. in 39.a ¢len Zakona o
drzavni upraviz.

Predmet revizije je nacrtovanje in izvedba prodaje delnic druzbe SIJ.

Cilj revizije je bil izrek mnenja o udinkovitosti in uspesnosti nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske
nalozbe v druzbi SIJ. Pri oblikovanju mnenja smo iskali odgovore na vprasanji:

+  ali sta bila vlada in Ministrstvo za gospodarstvo ucinkovita pri nacrtovanju in izvedbi prodaje delnic
druzbe S1J in

« ali sta bila vlada in Ministrstvo za gospodarstvo uspes$na pri nacrtovanju in izvedbi prodaje delnic
druzbe SIJ.

Pri ocenjevanju ucinkovitosti nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske nalozbe druzbe SIJ smo iskali

odgovore na naslednja vprasanja:

+ alije bilo ravnanje Ministrstva za gospodarstvo ucinkovito pri pripravi predloga programa prodaje za
vlado,

+  alije bilo ravnanje vlade uc¢inkovito pri odlo¢anju o programu prodaje,

+ ali je bilo ravnanje Ministrstva za gospodarstvo ucinkovito pri nacrtovanju in izvedbi postopka
prodaje ter pri spremljanju izvajanja prodajne pogodbe,

+  alije bilo ravnanje vlade pri odlo¢anju o prodaji izbranemu ponudniku ucinkovito.

1 Uradni list RS, §t. 8/12.
2 Uradni list RS, $t. 113/05-UPB4, 48/09.
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Pri ocenjevanju uspes$nosti nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske nalozbe druzbe SlJ smo iskali
odgovore na naslednja vprasanja:

+  ali so bili cilji prodaje v predlogu programa prodaje doloceni na jasen in merljiv nacin,
+  ali so bili dosezeni cilji prodaje.

1.2 Predstavitev revidirancev

1.2.1 Vlada Republike Slovenije

S finan¢nim premozenjem drzave je v skladu s 67.a ¢lenom Zakona o javnih financah? (v nadaljevanju:
ZJF) razpolagala vlada, upravljala pa vlada in neposredni proracunski uporabniki.

V cetrtem odstavku 80.¢ ¢lena ZJF je bilo doloceno, da na predlog Ministrstva za finance, ki zbere
predloge vseh ministrstev, vlada doloc¢i predlog letnega programa prodaje finan¢nega premozenja drzave,
ki ga v skladu s prvim odstavkom 80.¢ ¢lena sprejme Drzavni zbor Republike Slovenije (v nadaljevanju:
drzavni zbor).

Na predlog Ministrstva za gospodarstvo je bila kapitalska nalozba drzave v delez druzbe SIJ namenjena
prodaji v naslednjih letnih programih prodaje*: v Odloku o programu prodaje drzavnega financnega
premozenja in stvarnega premozenja za leto 2004 in 20055 (v nadaljevanju: Odlok za leti 2004 in 2005), v
Odloku o programu prodaje drzavnega finan¢nega premozenja in stvarnega premozenja za leto 2006 in
20076 (v nadaljevanju: Odlok za leti 2006 in 2007) in v Odloku o programu prodaje drzavnega financnega
premozenja in stvarnega premozenja za leto 2007 in 2008 (v nadaljevanju: Odlok za leti 2007 in 2008)7.

V obdobju, na katero se nanasa revizija, sta bili odgovorni osebi predsednik vlade Janez Jansa do
21.11. 2008 in Borut Pahor od 21. 11. 2008 do 10. 2. 20128, od tega dne pa predsednik vlade Janez Jansa.

1.2.2 Ministrstvo za gospodarstvo

Vlada je s sklepom? dolocila ministrstva in vladne sluzbe, ki so pristojni za upravljanje posameznih
kapitalskih nalozb Republike Slovenije v gospodarskih druzbah. Za upravljanje nalozbe v druzbo SIJ (prej
Slovenske Zelezarne)' je bilo po sklepu vlade pristojno Ministrstvo za gospodarstvo.

3 Uradni list RS, s§t. 79/99, 124/00, 79/01, 30/02, 109/08, 49/09, 107/10.

4 Podrobneje v tocki 2.1.2.

> Uradni list RS, st. 130/03, 86/04, 37/05, 102/05.

¢ Uradni list RS, §t. 116/05, 62/06, 108/06.

7 Uradni list RS, st. 126/06, 91/07.

8  Predsednik vlade Borut Pahor je bil razreSen na seji drzavnega zbora dne 20. 9. 2011. Na podlagi dolo¢il
117. ¢lena v povezavi s 116. ¢lenom Ustave Republike Slovenije (Uradni list RS, $t. 33/91, 42/97, 66/00, 24/03,
69/04, 68/006) je opravljal tekoce posle do prisege nove vlade, do 10. 2. 2012.

9 Sklep st. 47600-5/2006/4 z dne 27. 7. 2006 v povezavi s sklepom $t. 410-05/2004 z dne 18. 3. 2004.

10 Dne 6. 1. 2005 je bil izdan sklep sodnega registra o registraciji spremembe firme Slovenske Zelezarne, d. d. v
firmo SIJ — Slovenska industrija jekla, d. d., ki je bil predlagan v skladu s sklepom skupscine druzbe Slovenske
zelezarne z dne 21. 12. 2004.
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Na podlagi dolo¢il prvega odstavka 80.c ¢lena ZJT je bil za izvedbo postopkov prodaje ter pripravljalnih
dejanj v zvezi s prodajo posameznega financnega ali stvarnega premozenja odgovoren neposredni oziroma
postredni uporabnik proracuna, ki je upravljal s premozenjem. V ta namen je predstojnik pristojnega
neposrednega oziroma postednega uporabnika na podlagi dolocil 80.c clena ZJF imenoval komisijo za
izvedbo in nadzor postopka prodaje premozenja'.

Upravljanje kapitalskih nalozb je bilo na Ministrstvu za gospodarstvo organizirano znotraj Direktorata za
notranji trg v okviru Sektorja za upravljanje, resevanje in prestrukturiranje podjetij. Sektor je opravljal
naloge, ki so bile povezane z upravljanjem z drzavnim premozenjem in kapitalskimi nalozbami Republike
Slovenije in so bile v upravljanju Ministrstva za gospodarstvo. To je zajemalo spremljanje delovanja druzb,
spremljanje letnih porocil ter zastopanje in odlocanje Republike Slovenije na skupsc¢inah druzb. V okvir
upravljanja je spadala tudi prodaja kapitalskih nalozb v skladu s programom prodaje drzavnega
premozenjal?.

Na podlagi dolocil 40. clena Zakona o upravljanju kapitalskih nalozb Republike Slovenije!® se je
upravljanje kapitalskih nalozb Republike Slovenije preneslo na Agencijo za upravljanje kapitalskih nalozb
Republike Slovenije (v nadaljevanju: AUKN) z dnem imenovanja predsednika in ¢lanov sveta AUKN!,

Za delo Ministrstva za gospodarstvo je bil v obdobju od 1. 1. 2005 do 21. 11. 2008 odgovoren minister
mag. Andrej Vizjak, od 21. 11. 2008 do 16. 7. 2010 minister dr. Matej Lahovnik, od 16. 7. 2010 do
11.7. 2011 ministrica mag. Darja Radi¢ ter od 11. 7. 2011 do 10. 2. 2012 mag. Mitja Gaspari. Od
10. 2. 2012 je za delo Ministrstva za gospodarski razvoj in tehnologijo odgovoren mag. Radovan Zetjav.

1.3 Predstavitev skupine SIJ

Skupina SIJ obstaja ze iz obdobja pred letom 1990, ko so bile druzbe zdruzene v SOZD Slovenskih
zelezarn. Sestava skupine se je nenchno spreminjala, tako z vstopi kot tudi z izstopi druzb. V letu 1990 se
je podjetje preimenovalo v Slovenske Zelezarne, d. o. o., Ljubljana, leta 1995 v Slovenske zelezarne, d. d.,
Ljubljana (v nadaljevanju: Slovenske Zzelezarne) in v letu 2005 v SIJ — Slovenska industrija jekla, d. d.,
Ljubljana. V obdobju od leta 2001 do leta 2004 so bili prodani delezi v odvisnih druzbah S1J'> na podlagi

11 Tz komentarja k ZJF (Cvikl Milan Martin, Zemlji¢ Petra: Zakon o javnih financah (ZJF) s komentarjem, druga,
dopolnjena in spremenjena izdaja, Bonex zalozba, Ljubljana, 2005) izhaja, da je v vsakem primeru komisija samo
posvetovalno telo uporabnika, ki predlaga prodajo premozZenja in ne more namesto uporabnika oziroma vlade

sprejemati odlocitev. Pri prodaji financnega premozenja lahko sicer sprejema dolo¢ene manj pomembne

14 Drzavni zbor je predsednika in ¢lane sveta AUKN imenoval 20. 10. 2010.

15 §7, Jeklo, d. o. o, Stote, SZ Itro, d. o. o., Stote, SZ Valji, d. o. o, Store, SZ TIO Pnevmatika, d. o. o., Lesce,
Armature, d. o. o., Muta, Croning Livarna, d. o. o., Ravne in SZ Tovil, d. o. o., Ljubljana, SZ STO Ravne, d. o. o.,
Ravne na Koroskem, Meting — Zelezarna Jesenice, d. o. o, Zelezarna Store — Prostand, d. o. o, Stanovanjsko
podjetje, d. o. 0., Ravne, Energetika Ravne, d. o. 0., Ravne, SZ Energetika Stot,e d. 0. 0., Store, Energetika — Zelezarna
Jesenice, d. o. 0., Jesenice, Enos, d. 0. 0., Jesenice in 87 —TIO, d. o. 0., Lesce. Za druzbo Nozi Ravne, d. o. o., Ravne,

Acroni Jesenice, d. o. 0., Jesenice in Metal Ravne, d. 0. 0., Ravne na Koroskem je bil postopek prodaje ustavljen.
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programa prodaje posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ, ki ga je vlada sprejela 27. 9. 2001. Konec
leta 2005 je skupino sestavljalo 15 druzb, od tega devet hcerinskih druzb, pet druzb vnukinj in mati¢na
druzba SIJ. Organizacijska struktura skupine SIJ na dan 31. 12. 2005 je prikazana na sliki 1.

Dejavnost druzb iz skupine SIJ je proizvodnja izdelkov iz kvalitetnih jekel v obliki vroce valjane plocevine
in trakov, hladno valjane plocevine, valjanih in kovanih palic, profilov, zice, odkovkov, industrijskih
nozev, dodajnih materialov in praskov za varjenje in specialnih elektrod. Glavna dejavnost mati¢ne druzbe
SIJ je dejavnost uprav podjetij, predvsem pa izvajanje financnih in svetovalnih storitev za druzbe skupine
SIJ. Mati¢na druzba prek uprave vodi in upravlja s svojimi nalozbami v druzbah skupine kot skupscina
posamezne druzbe.

Drzavni zbor je v letu 1998 sprejel Zakon o privatizaciji Slovenskih zelezarn, d. d.' (v nadaljevanju:
ZPSZ) in v letu 2001 Zakon o prevzemu in nadinu poravnave obveznosti Slovenskih Zelezarn v zvezi s
programom prestrukturiranja!” (v nadaljevanju: ZPPOSZ). Na podlagi ZPPOSZ in na podlagi Programa
prestrukturiranja jeklarstva v Republiki Sloveniji, ki ga je v letu 2000 sprejela vlada, je Republika Slovenija
31. 12. 2001 prevzela obveznosti Slovenskih Zelezarn z zamenjavo obveznic Slovenskih zelezarn za
obveznice Republike Slovenije!s. Z dnem prevzema obveznosti je Republika Slovenija pridobila tetjatve
do Slovenskih Zelezarn, ki jih je spremenila v kapitalski delez v Slovenskih Zelezarnah. Na dan 1. 1. 2005 je
imela Republika Slovenija v lasti 799.166 delnic oziroma 80,35 odstotka vseh izdanih delnic druzbe SIJ.
Osnovni kapital druzbe SIJ je na dan 31. 12. 2005 znasal 145.266.066 evrov. Lastniska struktura druzbe
SIJ je prikazana v prilogi 1.

16 Uradni list RS, §t. 13/98.
17" Uradni list RS, §t. 111/2001.
18V vrednosti 248.716.000 nemskih mark (127.166.472 evrov).
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Slika 1: Organizacijska struktura skupine SIJ na dan 31. 12. 2005

SIJ-Slovenska industrija jekla d.d.

Jedrne druzbe

Druge proizvodne druzZbe

I Acroni Jesenice |— SUZ Jesenice

Invalidska
podjejta

Acroni Italy

Elektrode Jesenice

Neaktivne
druzbe

Zj Jesenice

Acroni Deutschland

ZIP Center Ravne

Metal Ravne

/ Serpa Ravne

Ravne Steel Center

Handelsg

Tuenna Stahl Productions und

esellshaft m.b.H

KOPO Int. N.Y.

L1 Nozi Ravne

STO Ravne

v likvidaciji

Zi¢na Celje

Vir: letno porocilo skupine SIJ za leto 2005.

Enaka organizacijska struktura je bila na dan 31. 12. 2006 in na dan 31. 12. 2007. V letih 2008 in 2009 je
bila organizacijska struktura spremenjena. Na spremembo organizacijske strukture skupine SIJ so vplivali

odkupi delezev v nas

« v letu 2008 je skupina SIJ odkupila 30-odstotni delez druzbe IUENNA Stahl Productions und
Handelsgesellshaft m.b.H in postala 100-odstotni lastnik in 74,9-odstotni delez v druzbi Odpad, d. o.
0., Pivka in s tem pridobila prevladujo¢ vpliv v druzbi;

« v letu 2009 je skupina SIJ odkupila 30-odstotni delez druzbe Acroni Italia S.rl. in s tem postala
100-odstotni lastnik, 55-odstotni delez v druzbi Ravne Steel Center, d. o. o., Ljubljana in s tem postala
100-odstotni lastnik; odvisna druzba Odpad, d. o. o., Pivka je kupila 51,002-odstotni delez v druzbi

lednjih druzbah:

Dankor, d. 0. o. iz Osijeka in v njej pridobila prevladujoc¢ vpliv.
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2. UGOTOVITVE

2.1 Nacrtovanje prodaje kapitalske naloZbe drzave v druzbi SIJ
2.1.1 Imenovanje komisije in priprava programa prodaje

2.1.1.1  Imenovanje ¢lanov in pogoji za delo komisije za prodajo

Komisijo za vodenje in nadzor postopka prodaje kapitalske nalozbe Republike Slovenije, ki jo
predstavljajo delnice v druzbi SIJ, s prodajo odvisnih druzb v druzbi SIJ (v nadaljevanju: komisija za
prodajo)', je za izvedbo pripravljalnih dejanj in vodenje postopkov prodaje 11. 5. 2005 imenoval minister
za gospodarstvo in 15. 6. 2005 e dodatno c¢lanico komisije za prodajo ter novo tajnico komisije?.
Dne 27. 11. 2006 (na 13. seji komisije) je komisija za prodajo sprejela sklep, s katerim je imenovala enega
od clanov komisije za namestnika predsednice komisije.

Na vseh sejah komisije za prodajo je bil prisoten predsednik uprave druzbe SIJ in je na seji 28. 9. 2005
podpisal izjavo, da je seznanjen z dolocili 17. ¢lena Uredbe o prodaji in drugih oblikah razpolaganja s
financ¢nim premozenjem drzave in obc¢in?' (v nadaljevanju: Uredba o prodaji) glede konflikta interesov, in
izjavo, da bo varoval kot uradno oziroma poslovno tajnost vse podatke, povezane s postopkom prodaje.

2.1.1.1.a  Komisija za prodajo je na svojih sejah sprejela ve¢ sklepov, na podlagi katerih je za vrsto
aktivnosti v postopku prodaje zadolzila druge osebe: predsednika uprave druzbe SIJ ali celotno upravo

19 Komisija za prodajo je bila imenovana v naslednji sestavi: predsednica: Matija ZagoZen (zunanja strokovna
sodelavka), ¢lani: Iztok Kremser (zunanji strokovni sodelavec), Zarko Saji¢ (Ministrstvo za finance), Borut
Frantar (Ministrstvo za gospodarstvo), Saso Tanko (D.S.U.) in tajnik Jernej Tovsak (Ministrstvo za
gospodarstvo).

20 Za novo ¢lanico komisije je bila imenovana Jasna Avbelj Hamzi¢ iz Ministrstva za gospodarstvo in za tajnico
Alenka Vidmar iz Ministrstva za gospodarstvo, ki je bila 18. 10. 2005 razresena in imenovana Danica Truden iz
druzbe SIJ.

21 Uradni list RS, $t. 123/03, 140/06, 95/07.
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druzbe SIJ, druge zaposlene v druzbi SIJ ali druge zunanje osebe?. Komisija za prodajo je ocenila, da
lastnik ne more poznati celotnega poslovanja prodajane druzbe in je to edini nacin za pridobitev
potencialnih kupcev. Uredba o prodaji v tretjem odstavku 8. ¢lena? doloc¢a, da so v komisijo lahko
imenovane osebe, ki imajo ustrezno strokovno znanje, zato taksne odlocitve komisije za prodajo kazejo na
to, da se je zavedala, da predmeta prodaje ne pozna v zadostni meri, da bi lahko zagotovila ucinkovito
vodenje in nadzor postopka prodaje. Ne glede na to komisija za prodajo ministru za gospodarstvo ni
predlagala, naj za izvedbo posameznih dejanj v postopku prodaje pooblasti zunanje osebe, ga ni obvestila
o pooblastilih, ki jih je dala zunanjim osebam, in je tudi dopustila, da so pri posameznih aktivnostih
sodelovale zunanje osebe, ne da bi o tem prej odlocali vsi ¢lani komisije za prodajo?*.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Izjavo o zanpnosti je podpisal tudi predsednik nprave drugbe S1J, zato da je imel enako zavezo kot ostali Hani komisije.
Zadolitve so bile dane clanom uprave druzhe ST, ker je bilo tako bolj fleksibilno in enostavno. Clani uprave in drugi
zaposleni v drugbi S1J so ljudje, ki najvel vedo in najlagje opravijo postopke in so o swojib aktivnostih porolali komisiji a
prodajo.

Pojasnilo llana komisije za prodajo
Clani komisije niso poznal delovanja drube SI] v celoti, razen predstavnika Ministrstva za gospodarstvo, ki je bil
zadolgen za spremijanje drugbe S1J.

Komisija za prodajo ni predlagala predstojniku uporabnika, naj pooblasti druge osebe za izvedbo
posameznih dejanj, kot doloca prvi odstavek 14. ¢lena Uredbe o prodaji, po katerem lahko za izvedbo
posameznih dejanj v postopku prodaje predstojnik uporabnika pooblasti posamezne ¢lane komisije za

prodajo ali druge strokovne osebe ter svetovalce.

22 Med drugim: pooblastilo upravi druzbe SIJ za pridobitev informacij o tem, kaksno je potencialno zanimanje trga
za privatizacijo druzbe SIJ (4. seja), pooblastilo upravi druzbe SIJ za vodenje evidence stroskov izvedbe postopka
prodaje in za izpeljavo postopkov zbiranja ponudb za izvedbo skrbnega pregleda in cenitev (5. seja), pooblastilo
predsedniku uprave druzbe SIJ za pogajanja s ponudniki za izvedbo pripravljalnih dejanj (6. seja), pooblastilo
odvetniku, da nudi pravno pomoc¢ clanom komisije za prodajo ves cas postopka (10. seja), za stike s
potencialnimi ponudniki za nakup delnic druzbe SIJ je bila imenovana oseba, zaposlena v druzbi SIJ, ki je
seznanjala komisijo z aktivnostmi (11. in 12. seja), sprejem besedila sklepa o postopanju uprave, vodilnih in
vodstvenih delavcev v druzbah iz skupine SIJ med postopkom prodaje delnic druzbe SIJ (11. seja), pooblastilo
odvetniku za pripravo analize ponudb (12. seja), pooblastilo upravi druzbe SIJ za pripravo analize okvirnega
poslovnega nacrta ponudnika (13. seja), sklep o tem, da je na razgovorih s ponudniki prisoten predsednik uprave
druzbe SIJ (13. seja), in pooblastilo osebi, zaposleni v druzbi SIJ za koordinacijo razgovorov med ponudniki in
poslovodstvi posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ (15. seja). Predsednica komisije za prodajo, ki je bila
13.9. 2005 izvoljena tudi za predsednico nadzornega sveta druzbe SIJ, je 26. 6. 2006 o poteku postopka prodaje
obvestila tudi nadzorni svet SIJ (o delu komisije za prodajo na prvih devetih sejah, podala kratek povzetek iz
porocil o skrbnem pregledu za skupino SIJ in druzb iz skupine SIJ, predstavila je specifikacijo prejemnikov
obveznic RS 33 in rekapitulacijo vlaganj drzave v sanacijo Slovenskih Zelezarn od leta 1992 do leta 2001 ter
poudarila, da je komisija za prodajo proucila terminski nacrt aktivnosti).

23 Na podlagi dolocil tretjega odstavka 8. ¢lena Uredbe o prodaji, so v komisijo za prodajo poleg oseb, zaposlenih
pri uporabniku, ki razpolagajo z ustreznim strokovnim znanjem, imenovane tudi zunanje in neodvisne strokovne
osebe.

24 Odvetnik je v imenu komisije za prodajo pozival ponudnike k dopolnitvi ponudb in tudi sodeloval pri pogajanjih

s kupcem glede posameznih elementov prodajne pogodbe.
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2.1.1.1.b  Komisija za prodajo je prepustila izvajanje ve¢ aktivnosti v postopku prodaje drugim osebam,
s ¢imer si ni zagotovila vodenja in nadziranja vseh faz postopka prodaje ali odobritve posameznih dejanj,
kar je njena naloga, dolocena v 7. ¢lenu Uredbe o prodaji. Vse seje (razen prvi dve seji) je komisija za

prodajo izvedla v prostorih druzbe SIJ in ni pozvala Ministrstva za gospodatstvo, naj ji zagotovi ustrezne
pogoje za delo.

Pojasnilo dana komisije za prodajo
Komisija za prodajo je izbrala tak nalin dela, ker je bil finanino ngodnejsi, ni povzrolal nepotrebnib dodatnibh stroskov in
ker je bila ena od zabtev prodaja delnic drugbe SI] v cim krajsem rokn. Seje komisije a prodajo in postopek prodaje so
potekali na sedesn drugbe S1J, ker so se v vsakem trenutkn labko pridobili podatki oziroma listine, ki jib je komisija 3a
prodajo potrebovala pri svojem deln.

Ministrstvo za gospodatstvo ni ravnalo na nacin, dolocen v prvem odstavku 9. ¢lena Uredbe o prodaji, po
katerem mora uporabnik javnih sredstev zagotoviti prostorske, tehnicne in administrativhe pogoje za delo
komisije.

2.1.1.2  Predlog posameznega programa prodaje v letu 2005

2.1.1.2.a 'V obdobju od leta 2001 do konca leta 2005 sta bila pripravljena dva predloga posameznega
programa prodaje: program prodaje iz leta 20012 je temeljil na prodaji vsake od druzb iz sistema SIJ?¢ in
nato likvidaciji holdinga SIJ%, program iz leta 2005 je predvideval prodajo delnic druzbe — holdinga SIJ, pri
cemer Republika Slovenija zadrzi v svoji lasti kontrolni delez (25 odstotkov vseh delnic in ena delnica)
druzbe SIJ za nedoloceno obdobje.

1z zapisnika 3. seje komisije z dne 16. 9. 2005 je razvidno, da je predsednica komisije pripravila pregled
stanja, pravni okvir in vsebinsko zasnovo (koncept) privatizacije, pregled preteklih prodaj posameznih
druzb, pregled zaustavljenih prodaj in moznosti za uspesen nacin privatizacije slovenske industrije jekla.
Komisija za prodajo je ugotovila, da je na osnovi dosedanjih izkusenj smiselno poiskati primernejso pot za
privatizacijo sistema SIJ ter da so prodaje posameznih druzb smiselne za tiste druzbe v sistemu, kjer

% Program prodaje 2001 je predvideval, da se privatizirajo jedrne in aktivne nejedrne druzbe poslovnega sistema
Slovenskih Zelezarn, likvidirajo neaktivne druzbe sistema ter odproda poslovno nepotrebno premozenje. Za
privatizacijo jedrnih in aktivnih nejedrnih druzb v sistemu so bili pripravljeni programi prodaje, ostale druzbe pa
bi se likvidirale ali pripojile k eni od odvisnih druzb v sistemu ali k druzbi Slovenske Zzelezarne. Notranji
upravicenci, ki so na podlagi 6. clena ZPPOSZ pridobili pravico do nakupa 20 odstotkov osnovnega kapitala
posameznih odvisnih druzb Slovenskih Zelezarn, so pri prodaji posamezne odvisne druzbe kot kupnino lahko
uporabili delnice Slovenskih zelezarn po nominalni vrednosti delnic v vrednosti 100 tiso¢ tolatjev za delnico. Ob
prodaji vsake posamezne druzbe je bila podpisana pogodba o ureditvi razmerij z druzbo pooblasc¢enko, tako da je
lahko le-ta v roku dveh let zahtevala od 80-odstotnega lastnika odkup njenega deleza po ceni, ki je bila dosezena
v postopku prodaje vecinskega deleza.

26 Na podlagi ptvega odstavka 1. ¢lena ZPSZ ureja privatizacijo in dokapitalizacijo Slovenskih Zelezarn, d. d.,
Ljubljana in posameznih odvisnih druzb v poslovnem sistemu Slovenskih Zelezarn z namenom sanacije. Na tej
podlagi je bil v programu prodaje uporabljen pojem sistem SIJ ali poslovni sistem SIJ, ker se je druzba Slovenska
zelezarna v letu 2005 preimenovala v druzbo SIJ (podrobneje v tocki 1.3)

27 Druzba SIJ je imela v sodnem registru v okviru svojih dejavnosti registrirano tudi dejavnost holdingov, zato se v

programu prodaje namesto druzba SIJ uporablja navedba holding SIJ.
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prodaja Se ne poteka, za najvedji druzbi (Acroni, d. o. 0., Jesenice; v nadaljevanju: druzba Acroni, in Metal
Ravne, d. o. o., Ravne na Koroskem; v nadaljevanju: druzba Metal Ravne) pa je smiselno poiskati
alternativni pristop, medtem ko se druzba SZ-Nozi Ravne, d. o. 0., Ravne na Koroskem (v nadaljevanju:
Nozi Ravne) lahko vkljuci v nov koncept ali v primernem trenutku proda. Razvidno je, da so se kot resni
interesenti in ponudniki izkazali obstojeci poslovni partnerji obeh najvecjih druzb ter da je taksen odziv
obetal napoved, da bi privatizacijo obeh jeklarskih druzb lahko izpeljali prek privatizacije holding druzbe
SIJ%. Z dogovori pri moznih investitotjih bi preverili (po nacelni potrditvi modela) in ob ugodnem odzivu
moznih investitorjev vladi predlagali v sprejem tudi ustrezen program prodaje. Ob nacelni odobritvi
modela bi omogocili tudi tiste vrste lastniSkih sprememb, ki ne posegajo v osnovni ustroj sistema SIJ,
omogocajo pa potrebne poslovno-razvojne odlocitve in poteze posameznih druzb, npr. dokapitalizacije,
zmanjSanje lastniskega vpliva prek izplacil dobicka in drugo.

Predlog modela privatizacije druzbe S1J je vseboval naslednja dva temeljna cilja prodaje:

+  krepitev ucinkovitosti in konkurencnosti slovenskega jeklarstva z izboljsanjem poslovanja in z
ustrezno lastnisko strukturo jeklarskih druzb in
» doseganje najvec¢je mozne kupnine za drzavo za zmanjsanje javnega dolga.

Cilj privatizacije je bil, da se drzava umakne iz lastnistva tako, da poisce lastnika/-e, ki bo/-do sposoben/-
ni skrbeti za nadaljnji razvoj sistema SlJ, drzava pa prejeto kupnino usmeri v proracun (zmanjsa javni

dolg).

Iz gradiva za 4. sejo komisije (z dne 28. 9. 2005) je razvidno, naj bi se komisija za prodajo seznanila z
razmerami na svetovnem trgu in z izdelki jeklarske industrije ter z analizo dosedanjih prodaj odvisnih
druzb skupine SlJ. Po mnenju komisije v prid prodaje druzbe SIJ govori dejstvo, da se pri dosedanjih
prodajah hcéerinskih druzb ni pokazalo zanimanje za obe druzbi Acroni in Metal Ravne, ter da temeljna
cilja prodaje ostajata ista. Taksen pristop po oceni komisije za prodajo zagotavlja hitrejsi izstop drzave,
moznost postopne privatizacije, so¢asni izstop ostalih lastnikov, dodatno fleksibilnost in transparentnost
ter moznost nemotenega poslovnega razvoja vseh héerinskih druzb iz skupine SlJ. Iz zapisnika seje
komisije za prodajo je razvidno, da naj bi komisija pripravila predlog programa prodaje, ko se izvedejo
podrobnejse analize in naj bi bila znana revidirana poslovna porocila tekocega poslovnega leta. Komisija
za prodajo je sprejela sklep, da predsednik uprave druzbe SlJ pridobi informacije o tem, kaksno je

28 Komisiji je bil na seji kot sestavni del gradiva predstavljen alternativni model privatizacije, ki je vseboval cilje,
nacela prodaje, predmet privatizacije, gotovost prodaje, opis modela privatizacije, trgovanje z delnicami —
vsebinske razloge, polozaj druzb pooblascenk, ¢asovni naért prodaje in operativha dejanja. Predmet privatizacije
je druzba SIJ in ne posamezne hcerinske druzbe. Razlogi so bili:

+ relativna majhnost obeh jeklarskih druzb, za kateri v obdobju nevtralnega trga ni bilo skoraj nobenega
zanimanja (zanimive so druzbe z letnim 'out-putom' razreda velikosti 1 milijon ton jekla, druzbi Acroni in
Metal Ravne sta zelo pod tem pragom);

* morebitno zanimanje za dve jedrni druzbi v casu konjukture bi bilo lahko motivirano izklju¢no iz
konkurenc¢nih razlogov, kat bi pomenilo omejitev njunega bodoc¢ega razvoja;

* morebitni kupec (konkurent ob dejstvu, da same proizvodne kapacitete niso pomembne) bi v ¢asu krize lahko
celo radikalno zmanjsal ali ukinil proizvodnjo na Jesenicah oziroma Ravnah in tako prihodnji razvoj obeh

jeklarn usmeril v povsem nasprotno smer od zadanih ciljev privatizacije.
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potencialno zanimanje trga za privatizacijo holdinga SIJ oziroma za privatizacijo posameznih druzb iz
skupine SIJ.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Analize za pripravo dopolnjenega programa prodaje niso bile izdelane. Cilji prodaje so bili usmerjeni v to, da se skupina SIJ
ohrani skupaj, Rar so bili tedaj pogosti primeri v svetn. Informacije o tem so clani komisije 3a prodajo pridobili iz postovnih
rezultatoy skupine SIJ in drugh iz skupine SIJ, predsednica komisije za prodajo je bila tndi clanica nadgornega sveta
drugbe SI] in na sejah je bil ves cas prisoten tudi predsednik uprave drugbe SIJ. Program prodaje bi bil dopolnjen, ‘e bi
imela letna porocila holdinga S1J ali posameznib odvisnib drugb S1J za leto 2005 negativno mnenje. Letna porocila so bila
Javno dostopna, zato niso bila v gradivn na seji komisije in Romisija ni o tem sprejela nobenega sklepa.

Komisija za prodajo pri pripravi predloga programa prodaje ni izvedla nobenih podrobnejsih analiz?, ni
proucila revidiranih poslovnih porocil odvisnih druzb SIJ za leto 2005, ni proucila odzivov moznih
investitorjev, ni preverila ugodnosti trenutka prodaje glede na ciklicnost jeklarske industrije’ in ni
podrobno analizirala vseh moznosti izstopa drzave iz druzbe SlJ. Predlog modela privatizacije Slovenskih
zelezarn je pripravila predsednica komisije za prodajo na podlagi idejne zasnove projekta privatizacije, ki
so ga ze 3. 1. 2005 predstavniki druzbe SlJ posredovali na Ministrstvo za gospodarstvo, da bi seznanili
ministra za gospodarstvo z njegovo vsebino in s pozivom na pogovor.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Komisija za prodajo ni obravnavala drgavnib pomols, danib drugbam iz, skupine SIJ, ker ti podatki ne bi bili odlolilni v
postopku prodaje, ampak le za pojasnila novinarjem.

Komisija za prodajo je hotela zgolj upostevati ¢asovni okvir prodaje’, ki ga je druzba SIJ dolocila v
predlogu modela privatizacije, po katerem naj bi se privatizacija zakljucila do konca leta 2000, zato je ze

2 Komisija za prodajo ni pripravila analize glede vlozenih sredstev Republike Slovenije v Slovenske zelezarne, kljub
temu da je bila predsednica komisije za prodajo seznanjena s podatkom o skupnem obsegu vlaganj drzave v
Slovenske Zelezarne v obdobju od leta 1992 do leta 2001 — kar je razvidno s seje nadzornega sveta druzbe SIJ z
dne 26. 6. 2006, na kateri je kot predsednica nadzornega sveta druzbe SIJ predstavila skupni znesek vlaganj
drzave v Slovenske Zelezarne v obdobju od leta 1992 do leta 2001, ki je znasala 358.968.000 evrov. Iz podatkov
na spletni strani Ministrstva za finance je razvidno, da je skupna nominalna vrednost celotne izdaje obveznic RS
33 — za katere je Republika Slovenija dne 31. 12. 2001 zamenjala obveznosti Slovenskih Zelezarn po dolocilih
ZPPOSZ —, znasala 127.166.003 evrov, obveznice so bile izdane v 248.716 apoenih po vrednosti 511,29 evra,
glavnica zapade v placilo 3. 1. 2023.

30 Ciklicnost jeklarske industrije je komisija za prodajo omenjala v porocilu o poteku prodajnega postopka s
predlogom o izboru najugodnejsega ponudnika z dne 6. 2. 2007. Podrobneje o tem porocilu v tocki 2.2.5.1.a.

31V programu prodaje je bil predviden naslednji casovni okvir prodaje:

* sprejem modela programa na vladi — december leta 2005,

* izbor najugodnejsih ponudnikov za skrbni financni, pravni in organizacijski pregled — januar 2006,

» zakljucek skrbnega pregleda in cenitve druzbe — april 2006,

* objava poziva za javno zbiranje ponudb — junij 2000,

* odlocitev komisije na podlagi prejetih ponudb in izbor najboljsega ponudnika — oktober 2006,

» predlozitev izbora najboljsih ponudnikov in osnutkov pogodb v potrditev Vladi RS — november 2006 in

* podpis pogodb in prenos lastnistva — december 2006.
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pred odlocanjem vlade o programu prodaje sprejela sklep (na seji dne 28. 11. 2005), s katerim je zadolzila
upravo druzbe SlIJ, da poskrbi za izpeljavo postopkov zbiranja ponudb za izvedbo pripravljalnih dejanj.

2.1.1.2b  V predlogu programa prodaje sta bila cilja prodaje dolocena na naslednji nacin:

« doseci krepitev ucinkovitosti in konkurencnosti slovenskega jeklarstva z izboljsanjem poslovanja,
oblikovanjem ustrezne lastniske strukture, identifikacije nosilnega lastnika, ki bi bil sposoben
prevzeti $irSo odgovornost do slovenskega druzbenoekonomskega okolja;

» dosedi najvecjo mozno kupnino za drzavo za zmanjsanje javnega dolga.

1z predloga programa prodaje je razvidno, da naj bi se s prodajo dosegli naslednji uc¢inki:

+  hitrost izvedbe: en postopek prodaje celotne skupine SIJ s prenosom kupnine v proracun (namesto
posameznih prodaj héerinskih druzb ter likvidacija druzbe SIJ, ko preidejo sredstva v proracun, kot
je bilo predvideno v programu prodaje 2001);

* postopnost umika, pri cemer bi drzava lahko dolo¢eno obdobje ohranila poljubno stevilo delnic
(25 odstotkov in ena delnica);

e moznost istocasnega izstopa ostalih delnicarjev (druzba D.S.U., druzbe pooblascenke, certifikatni
lastniki);

+ nemoten razvoj druzb v sistemu SIJ.

Iz predloga programa prodaje je tudi razvidno, da sta bila zaradi fleksibilnosti in postopnosti prodaje,
oblikovana dva paketa delnic:

+ paket A — kontrolni paket drzave (25 odstotkov vseh delnic in ena delnica druzbe SIj), ki ga
Republika Slovenija zadrzi za nedoloceno obdobje v svoii lasti;

+  paket B — predstavlja vse preostale delnice v lasti drzave (55,35 odstotka vseh delnic druzbe SIJ), ki
so predmet prodaje.

Prodaja naj bi se opravila na podlagi javne objave o zbiranju ponudb paketa B, pri ¢emer bi moral biti
kupec sposoben prevzeti vlogo nosilnega lastnika in bi moral izkazati kvalifikacijo za sprejemanje kljucnih
razvojnih odlocitev, ponujena naj bi mu tudi bila vodilna lastniska vloga (doloceno stevilo clanov
nadzornega sveta, pristojnost pri imenovanju uprave ali sprejemanju najpomembnejsih poslovnih
odlo¢itev). Nosilni lastnik se izbere glede na naslednja merila (kriterije): razsiritev prodajnega trga,
ohranitev proizvodnje, boniteta ponudnika, pripravljenost za dodatna vlaganja, kupnina, vsebina
poslovnega nacrta, zagotovila za ohranjanje delovnih mest ali zagotavljanje novih delovnih mest,
sposobnost prevzema $irse odgovornosti do slovenskega druzbenoekonomskega okolja. Ce bi komisija
med izvajanjem pripravljalnih dejanj ali zbiranjem ponudb oziroma pogajanji z izbranimi ponudniki
ugotovila, da bi bili cilji prodaje v vedji meri dosezeni s katero od alternativnih resitev, se paket B razdeli v
dva ali ve¢ paketov, ki se deloma lahko prodajo tudi financ¢nim investitorjem, kjer ima kriterij kupnina
vedjo tezo kot pri izbiri nosilnega lastnika, ali pa se v prodajo ponudi do 80 odstotkov lastniskih delezev v
eni ali ve¢ héerinskih druzbah skupine SIJ.

2.1.1.2.c  Komisija za prodajo pti pripravi predloga posameznega programa prodaje ni dolocila meril za
tehtanje posameznih elementov ponudb. Ne glede na to je komisija za prodajo pred objavo javnega poziva
za zbiranje ponudb (na seji 7. 9. 2000) ugotovila, da je dolzna razvrstiti kriterije po pomembnosti. Na
naslednji seji, 21. 9. 2000, je komisija za prodajo sprejela sklep, da je pri obravnavi ponudb in izbiri
najugodnejsega ponudnika dolzna ravnati v skladu z dolo¢bami Uredbe o prodaji. Ob tem je ugotovila, da
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Uredba o prodaji ne zavezuje k razvrscanju kriterijev po pomembnosti pred odpiranjem ponudb, ampak
doloc¢a, da morajo biti kriteriji, ki jih uposSteva, enaki kriterijem, kot so objavljeni v javnem zbiranju

ponudb.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Komisija ob pripravi predloga posameznega programa prodaje ni pripravila meril 3a tebtanje posameznib elementov ponudbe,
ker se je teko vnaprej opredeliti in so labko merila v konini fagi povsem neustrezna, saj labko ponudbe vsebujejo povsem
nekaj drugega.

Ker komisija za prodajo v programu prodaje ni doloc¢ila meril za tehtanje posameznih elementov ponudb,
ni upostevala dolocil Sestega odstavka 52. ¢lena Uredbe o prodaji, ki doloc¢a, da merila za tehtanje
posameznih elementov ponudbe komisija dolo¢i ob pripravi posameznega programa prodaje, in je
povecala tveganje neenakopravne obravnave ponudnikov in subjektivhe ocene ustreznosti prejetih

ponudb.

2.1.1.2.d  Druzba S]J je na podlagi pooblastila komisije za prodajo dne 13. 12. 2005 pridobila ponudbo
druzbe za izvedbo ocenjevanja vrednosti

lastniskega kapitala druzbe SIJ, iz katere je razvidno, da naj bi bilo opravljeno tudi ocenjevanje trzne
vrednosti poslovno nepotrebnih nepremi¢nin po seznamu, ki ga zagotovi naro¢nik, druzba SIJ, in so bile
po informacijah druzbe SIJ v héerinskih druzbah Zelezarna Jesenice, d. o. o., Jesenice (v nadaljevanju:
Zelezarna Jesenice), ter druzbi Acroni in druzbi Metal Ravne. Iz porodila o ocenjevanju vrednosti
lastniskega kapitala druzbe SIJ, ki ga je na dan 31. 12. 2005 pripravila druzba -32 (v nadaljevanju:
cenitveno porocilo 1) je razvidno, da je bila ocenjena vrednost poslovno nepotrebnega premozenja

, drugi podatki o poslovno nepotrebnem premozenju iz
cenitvenega porocila niso razvidni (npr. podatki o lokaciji, velikosti zemljis¢ ali drugi podatki).

Kljub temu je komisija za prodajo med postopkom prodaje 27. 11. 2006 podala mnenje glede prodaje
zemljis¢ v lasti druzbe Metal Ravne, Zelezarne Jesenice in druzbe Acroni na podlagi seznanitve z razlogi za
nakup oziroma prodajo ali menjavo zemljis¢ v druzbi Zelezarna Jesenice in druzbi Acroni ter z razlogi za
odprodajo manjsih povrsin zemljis¢ v Ravnah na Koroskem, ki so bile v lasti druzbe Metal Ravne iz
Obcine Ravne na Koroskem. Na podlagi te seznanitve je komisija za prodajo menila, da se zadeve lahko
izpeljejo ne glede na potek postopka privatizacije druzbe SIJ, ket ne gre za veéje povrsine zemljisc ali vedje
vrednosti®,

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo in drugbe S1J

Komisio za prodajo je o obstoju interesa in o prediogn za zamenjavo gemljist sexnanila nprava drugbe S1J. Komisija je
menila, da se postopki labko igpeljejo ne glede na potek privatizacije, ker je Slo vecinoma za manjse in_javne povrsine. Ob
pripravab na pogajanja 3 iZbranimi ponudniki komisija 3a prodajo ni Felela, da se podatki o premogenju, ki so bili
objavljeni v informacijskem memorandummn, raglikujejo od dejanskega stanja.

32 Podrobneje v tocki 2.2.1.2.

33 Skupscina druzbe Zelezarna Jesenice je
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Ocenjujemo, da komisija za prodajo pti pripravi programa prodaje ni ravnala u¢inkovito zaradi naslednjih
vzrokov:

» ni pridobila informacije o tem, katere nepremicnine predstavljajo poslovno nepotrebno premozenje;

+ mnenje o prodaji nepremicnin je podala prepozno (27. 11. 2000), ker je ze na svoji 11. seji,
21.9. 2006, odlocila o vsebini informacijskega memoranduma in je ze prejela ponudbe, ponudniki pa
so ze opravili vpoglede v podatkovno sobo;

* na nobeni od svojih sej, na katerih je obravnavala vsebino programa prodaje, ni pridobila podatkov
o poslovno nepotrebnem premozenju po posameznih odvisnih druzbah iz skupine SIJ**in o tem ni
sprejela nobenega sklepa;

* ni preverila u¢inka poslovno nepotrebnega premozenja na ocenjeno vrednost lastniskega kapitala
druzbe SIJ, ker ni pridobila dveh variant ocenjevanja vrednosti (varianto z upostevanjem poslovno
nepotrebnega premozenja in varianto brez upostevanja poslovno nepotrebnega premozenja), zato ni
pridobila zadostne podlage za odlocitev o tem, ali je delnice druzbe SIJ bolj smotrno prodati skupaj
s tem premozenjem ali brez njega.

2.1.1.2.e Komisija za prodajo je na svoji prvi seji 7. 6. 2005 obravnavala porocilo o delu, ki ga je
pripravila prva komisija 21. 10. 2004. Na peti seji, ki je potekala 28. 11. 2005, je komisija za prodajo
sprejela sklep, da se h gradivu za vlado za sprejem programa prodaje prilozi porocilo o realizaciji programa
prodaje odvisnih druzb po programu prodaje iz leta 2001. Na tej podlagi je komisija za prodajo pripravila
zbirno porocilo o delu prve komisije, imenovane v letu 2001, vendar je bilo vsebinsko pomanjkljivo, ker ni
vsebovalo:

* podatka o tem, katera komisija za prodajo ga je dejansko pripravila;

»  zbirnih podatkov o dosezenih kupninah pri enajstih zakljucenih prodajah odvisnih druzb v letih
2001, 2002 in 2003 in podatkov o vseh danih soglasjih vlade k vsaki od teh prodaj;

«  podrobnejsih podatkov o aktivnostih v prodajnih postopkih, ki so bili konec leta 2004 $e v zacetni

fazi ali v pripravi, kot je bilo razvidno iz porocila prve komisije; med druzbami, katerih prodaja se je

konec leta 2004 Se pripravljala, so bile

3 Iz konsolidiranega letnega porocila skupine SIJ za leto 2005 in za leto 20006 je razvidno, da se je nadzorni svet
druzbe SIJ na podrocju dezinvestiranja poslovno nepotrebnega premozenja,v letu 2005 seznanil s prodajo
nepremicnin na nekdanji lokaciji druzbe Tovil, d. o. o., Ljubljana in podal v letu 2005 soglasje k prodaji ve¢
nepremi¢nin v druzbi Zelezarna Jesenice in v letu 2006 soglasje k prodaji zemljis¢ v druzbi Zelezarna Jesenice.

% Podrobneje o cenitvi v tocki 2.2.1.2.
36
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podatkov o aktivnostih prve komisije, povezanih z zbiranjem ponudb za nakup deleza druzbe
k porocilu ni bilo prilozenih 11 porocil o postopkih prodaj odvisnih druzb — pripravili so jih razlicni
finanéni in pravni svetovalci, ki so sodelovali pri delu prve komisije za prodajo, ki je izvajala program
prodaje iz leta 2001—, in med katerimi so bila tri poro¢ila o prodajah odvisnih druzb, pri katerih je bil
postopek ustavljen;

podatkov o Ze sprejetih odlocitvah komisije za prodajo v letu 2005 pred predlozitvijo gradiva vladi
za pridobitev soglasja k posameznemu programu prodaje’;

enakih utemeljitev o razlogih za ustavitev postopkov prodaje pri treh druzbah, kot so bile navedene

v porocilu o delu, ki ga je pripravila prva komisija 21. 10. 2004 in v katerem je bilo razvidno:

namesto tega je komisija za prodajo v zbirnem porocilu o delu prve komisije navedla, da za tri
najvedje druzbe iz skupine SIJ ni bilo nobenega zanimanja v postopku prodaj odvisnih druzb po
programu prodaje iz leta 2001, ter da noben vabljeni ali nevabljeni svetovni jeklar ne le da ni oddal

nezavezujoce ponudbe, tudi informacijskega memoranduma ni prevzel nihce.

3 Porocilo ni vsebovalo podatkov o naslednjih sklepih, ki jih je komisija za prodajo sprejela v letu 2005:

dne 16. 9. 2005 je komisija za prodajo sprejela sklep, da prekine nadaljnja pogajanja v zvezi s prodajo deleza v
druzbi SZ-Elektrode Jesenice, in zakljudi postopek prodaje, ker zbrane ponudbe, vkljuéno z dopolnitvami, ne
izpolnjujejo pricakovanj komisije; komisija za prodajo je sprejela enak sklep glede ponudb za nakup deleza
druzbe Elektrode Jesenice kot prva komisija za prodajo, ker prejetih ponudb ni proucila; sklep je sprejela Sele
na svoji 3. seji, kar je bilo pol leta potem, ko je prva komisija koné¢ala postopek izbire ponudb;

dne 28. 11. 2005 se je komisija za prodajo seznanila z lastnisko strukturo druzbe Metalweld Poljska, s
problematiko odprodaje v tej druzbi in s predlogom uprave druzbe SIJ za nadzorni svet druzbe SIJ; komisija
za prodajo je menila, da bi lahko podala morebitno strokovno mnenje k temu predlogu, vendar iz zapisnikov
njenih sej, ki so sledile, ni razviden sprejem strokovnega mnenja v zvezi s tem predlogom uprave druzbe SIJ;
z vsebino prodajne pogodbe, s katero je bil prodan delez v tej druzbi, se je komisija za prodajo seznanila

6. 4. 2000, kar je bilo po zakljuceni prodaj.
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Ministrstvo za gospodarstvo je posredovalo na vlado pomanjkljivo porocilo o realizaciji programa prodaje
odvisnih druzb iz skupine SIJ iz leta 2001, ki ga je pripravila komisija za prodajo, imenovana v letu 2005,
kljub temu da ga sama sploh ni izvajala. S tem Ministrstvo za gospodarstvo ni zagotovilo ustreznih podlag
vladi za odlocanje o sprejemu novega programa prodaje v letu 2005.

2.1.2 Odlocitev vlade o posameznemu programu prodaje

2.1.2a  Vlada je posamezni program prodaje kapitalske nalozbe drzave v druzbi SlIJ potrdila
22.12. 2005 in hkrati sprejela sklep o prenchanju veljavnosti programa prodaje odvisnih druzb Slovenskih
zelezarn, d. d., ki ga je sprejela 27. 9. 2001. V Odloku za leti 2004 in 2005, ki je 22. 12. 2005 Se veljal, je bila
nacrtovana prodaja 80-odstotnega deleza stirih odvisnih druzb iz skupine SIJ, ki niso bile prodane v letih
2002 in 2003. Vlada ni ravnala uc¢inkovito, ker v postopku odlocanja ni zaznala, da predmet in metoda
prodaje delnic druzbe SlJ v posameznem programu prodaje nista bila v skladu s Se veljavnim letnim
programom prodaje in ni ravnala v skladu z veljavnim Odlokom za leti 2004 in 2005. S 23. 12. 2005 je
zacel veljati Odlok za leti 2006 in 2007%, v katerem je bil za prodajo predviden 80,35-odstotni delez
druzbe SIJ. V obrazlozitvi je bilo navedeno, da je bila predvidena odprodaja vseh druzb iz skupine SIJ do
konca leta 2003, vendar so bile nekatere prodaje ustavljene zaradi neugodnih svetovnih trendov in
neugodnih ponudb, vendar naj bi se razmere v letu 2004 in 2005 bistveno izboljsale in spremenile, zato so
se pripravljala nova izhodisca za prodajo ter nov program prodaje skupine SIJ. Predvideno je bilo, da se
do konca leta 2005 sprejme nov program prodaje skupine SIJ.

Vlada je o posameznem programu prodaje druzbe SIJ odlocila, Se preden je seznanila drzavni zbor o
predmetu prodaje oziroma o odstotnem delezu, predvidenem za prodajo, kljub temu da je bila o tem
podatku Ze seznanjena in ga je na seji 22. 12. 2005 tudi potrdila. Ob seznanitvi s programom prodaje je
bila seznanjena tudi z izhodis¢i in metodami prodaje. Vlada ni upostevala dolocil Sestega odstavka
80.¢ clena ZJF, po katerem je moral biti v letnem programu prodaje* naveden seznam premozenja, ki se je
prodajal, in za vsako kapitalsko nalozbo odstotni delez prodaje. Tudi v Odloku za leti 2006 in 2007 je bil
predviden drugacen delez prodaje (80,35-odstotni delez), zato bi morala vlada pred odlocanjem o
programu prodaje obravnavati predlog spremembe Odloka o prodaji za leti 2006 in 2007 in ga posredovati
v sprejem drzavnemu zboru. Drzavni zbor se je seznanil s predmetom in metodo prodaje kapitalske
nalozbe drzave v druzbi SIJ, kot je bil dolocen v programu prodaje, ki ga je sprejela vlada 22. 12. 2005, sele
leto dni kasneje, 20. 11. 2006, ko je sprejel Odlok za leti 2007 in 2008. V njem je bilo predvideno, da je za
prodajo namenjen 55,35-odstotni delez oziroma 550.511 delnic druzbe SIJ, drzava pa zadrzi 25-odstotni
delez plus eno delnico. Tega dne (20. 11. 2006) je imela komisija za prodajo ze svojo 12. sejo, na kateri je
pregledovala prispele ponudbe na javni razpis, ki je bil objavljen dne 29. 9. 2006.

2.1.2b Iz obrazlozitve Odloka za leti 2007 in 2008 je razvidno, da program prodaje druzbe SIJ
predvideva prodajo strateskemu partnerju, ki bi zagotovil vlaganja v razvoj in Siritev trgov, drzava pa bi
zadrzala 25-odstotni delez in eno delnico (paket A). Predvidena je bila tudi alternativha moznost prodaje,

% Posamezni program prodaje je vlada sprejela na isti dan (22. 12. 2005), ko je bil v Uradnem listu RS objavljen
novi Odlok za leti 2006 in 2007, ki je zacel veljati naslednji dan, uporabljati pa se je zacel 1. 1. 2006.

40 Na podlagi dolo¢il prvega odstavka 80.¢ ¢lena ZJF pripravi vlada v postopku priprave predloga prorac¢una
predlog programa prodaje drzavnega financnega in stvarnega premozenja za prihodnje proracunsko obdobje

oziroma prihodnji dve leti, ki ga v skladu s 13. oziroma 13.a ¢lenom ZJF predlozi drzavnemu zboru v sprejem.
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to je razdelitev paketa B na dva ali ve¢ paketov in prodaja do 80 odstotkov lastniskega deleza v eni ali vec
h¢erinskih druzbah skupine SIJ. Iz Odloka za leti 2007 in 2008 ni razvidno, da mora drzava ohraniti
kontrolni delez tudi, ¢e se izvede prodaja do 80-odstotnega deleza v eni ali ve¢ hcerinskih druzbah skupine
SIJ. Ugotovili smo, da vlada pri obravnavi predloga Odloka za leti 2007 in 2008 ni bila ucinkovita, ker ni
zaznala, da je bila v posameznem programu prodaje (ki ga je sprejela 22. 12. 2005) doloc¢ena obveza, "da
mora drzava ohraniti kontrolni delez tudi, ¢e se izvede prodaja do 80-odstotnega deleza v eni ali vec
héerinskih druzbah skupine SIJ". Ko je drzavai zbor odloéal o vsebini Odloka za led 2007 in 2008, o tej
obvezi ni bil seznanjen.

2.1.2.c  Sklep vlade, s katerim je bil sprejet program prodaje, je vseboval pogoj, da Ministrstvo za
gospodarstvo dopolni program prodaje 2005 v skladu s pripombo ministra za okolje in prostor, dano na
seji vlade. 1z sklepa vlade (in tudi ne iz zapisnika seje vlade) ni razvidna vsebina pripomb*, ki naj bi jih na
program prodaje podal minister za okolje na seji vlade, in s tem natanc¢na vsebina, s katero naj bi bil
dopolnjen program prodaje. Ocenjujemo, da sklep vlade ni bil oblikovan na nacin, dolocen v tretjem
odstavku 12. ¢lena ZPSZ, ker ni natanéneje dolocal obsega, pogojev in postopka privatizacije. Ker je vlada
sprejela pogojni sklep, ki ne vsebuje vsebine pripomb, namesto da bi na seji bodisi odlozila sklepanje in
nalozila predlagatelju sklepa, da gradivo ustrezno dopolni, bodisi ustanovila delovno skupino, ki bi
predlozeno gradivo ustrezno dopolnila, ni upostevala dolocil 20. ¢lena Poslovnika Vlade Republike
Slovenije®?. Vlada bi morala odloziti sklepanje do predlozitve ustrezno dopolnjenega gradiva in o
programu prodaje ponovno odlocati.

2.1.2d  Program prodaje je komisija za prodajo dopolnila z vsebino, ki jo je predlagala na 7. seji,
6. 4. 20006, na kateri je ugotovila, da pripomb ministra za okolje ne more v celoti upostevati, ampak se
smiselno dopolni program prodaje z besedilom, ki ga je predlagal minister za okolje v dopisu in

# Iz magnetograma seje vlade, z dne 22. 12. 2005 izhaja, da j

42 Uradni list RS, $t. 43/01, 23/02-popt., 54/03, 103/03, 114/04, 26/06, 21/07, 32/10, 73/10, 95/11.
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17. 1. 2006 posredoval ministru za gospodarstvo®’. Ministrstvo za gospodarstvo je 23. 1. 2006 Ministrstvu
za okolje in prostor posredovalo odgovor, iz katerega izhaja, da pripomb ne morejo upostevati, ter da
program prodaje ponovno vlagajo v obravnavo vladi, da ga sprejme v nespremenjeni obliki. Razlogi za to
so bili:

« metoda prodaje se ne more prenesti na prodajo odvisnih druzb, ker so hcerinske druzbe v lasti
holdinga in je prodajalec lahko le holding SIJ; pri prodaji odvisnih druzb je treba upostevati ZPPOSZ v
zvezi s programom prestrukturiranja*; uresnicevanje politike zadrzanja kontrolnega deleza v vseh
druzbah, ki so v lasti drzave, ni vedno smiselna oziroma je smiselna le za strateSko pomembne druzbe
in ob prodaji odvisnih druzb ne more biti univerzalna za vse druzbe; alternativni pristop prodaje, ki
predvideva prodajo do 80 odstotkov lastniskih delezev, pomeni, da komisija v konkretnem primeru
prodaje posamezne druzbe (ki bi prisla v postev le, ¢e se ugotovi, da ciljev prodaje s prodajo holdinga
ne bi bilo mogoce doseci) uposteva takratno stanje in ocene o smiselnih delezih prodaje ali neprodaje
in o zadrzanju kontrolnih delezev;

* po oceni Ministrstva za gospodarstvo je strateski partner lahko le en, zato bi Stevilo 8 do 10 strateskih
partnerjev pomenilo, da vsak izmed njih razpolaga s 5 do 7 odstotki lastniStva in bi bila nosilna in
strateska vloga Se vedno na drzavi, kar je v nasprotju s cilji programa;

« prodaja se holding in skrbni pregled vkljucno s cenitvijo ne more spregledati pomena in vrednosti
hcerinskih druzb.

Komisija je na 7. seji, 5. 4. 2006, menila, da se program prodaje sicer lahko dopolni, a v odvisnih druzbah
SIJ dotlej Republika Slovenija neposredno ni imela lastniskega deleza. Glede metod ocenjevanja je bila
komisija mnenja, da je taksnih metod lahko vec in da naj cenilec oceni vrednost druzbe po metodah, ki so
v skladu z mednarodnimi standardi ocenjevanja vrednosti. Na tej podlagi je sprejela sklep, da predlaga
ministru za gospodarstvo dopolnitev programa prodaje z naslednjim besedilom:

# 1z dopisa je razvidno, da je na podlagi sklepa vlade minister za okolje konkretiziral naslednje pripombe k
programu prodaje:

* ob spremembi lastnistva v kateri koli posamezni odvisni druzbi Republike Slovenije se obdrzi kontrolni delez
25 odstotkov in eno delnico ne glede na to, ali se privatizira holding SIJ ali posamezne odvisne druzbe; razlogi
so bili, da program privatizacije predvideva privatizacijo na ravni holdinga in da privatizacija posamezne
odvisne druzbe ni predvidena oziroma je predvidena le kot $e ne dodelana morebitna alternativa in zato,
dokler se ne izdela morebitni program privatizacije posamezne druzbe, Republika Slovenija obdrzi posredni
lastniski vpliv do kontrolnega deleza (25 odstotkov in ena delnica);

¢ v delu programa, ki se nanasa na metodo prodaje, se celotno besedilo nadomesti z besedilom: isce se
razprseno lastnistvo ve¢ enakopravnih strateskih patrtnetjev (8 do 10), lahko tudi konzorcij, ki imajo vec
interesa investirati na dolgi rok, pri ¢emer nih¢e od njih ne sme imeti ve¢ delnic, kot znasa kontrolni delez
drzave; razlogi za to so bili, da je cilj (ohranitev jeklarske industrije z modelom, ki naj bi zagotovil mocna
investicijska vlaganja v jeklarske druzbe) mozno doseci le tako, da drzava poskusa pridobiti ve¢ enakopravnih
strateskih partnerjev, ki bodo imeli interes dolgoroc¢no investirati;

* v programu prodaje je treba dolociti metodo ocenjevanja vrednosti holdinga SIJ; razlog zato je bil, da je
vrednost premozenja holdinga odvisna od vrednosti odvisnih druzb in ne obratno, zato je v skladu s
temeljnimi izhodis¢i umika drzave iz gospodarstva, da se premozenje vrednoti objektivho glede na trzno
zanimivost posameznega dela premozenja; vrednost holdinga je odvisna od koncepta privatizacije posamezne
odvisne druzbe.

4 6. dlen ZPPOSZ doloca, da imajo druzbe pooblas¢enke ob prodaji posamezne odvisne druzbe pravico zamenjave

poslovnih delezev, ki jih imajo v druzbi SIJ, za deleZe odvisnih druzb do visine 20 odstotkov.
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« vsebinsko enak odstotek lastnistva drzave se lahko obdrzi tudi v odvisnih druzbah;

+ kot nosilni lastnik lahko nastopa tudi razprseno lastnistvo enakopravnih strateskih partnerjev, lahko
tudi konzorcij, ki imajo ve¢ interesa investirati na dolgi rok, pri cemer nihée od njih ne sme imeti vec¢
delnic, kot znas$a kontrolni delez drzave;

« oceno postene trzne vrednosti opravi cenilec s potrebnimi licencami in v skladu z metodami
ocenjevanja vrednosti podjetij po mednarodnih standardih.

Ugotovili smo, da je komisija za prodajo ohranitev kontrolnega deleza drzave (25 odstotkov in ena
delnica) v odvisnih druzbah vkljucila v program prodaje le kot moznost in ne kot obvezo ob izvedbi
alternativnega pristopa k prodaji. Program ni bil dopolnjen v skladu s pripombami ministra za okolje,
ampak je bil le smiselno dopolnjen. S tem ni bilo zagotovljeno, da bi drzava v vsakem primeru ohranila
kontrolni delez ne samo v druzbi SIJ, ampak tudi v posamezni odvisni druzbi, s ¢imer komisija za prodajo
ni ravnala v skladu s sklepom vlade z dne 22. 12. 2005. Dopolnjeni program prodaje je minister za
gospodarstvo prejel 12. 6. 2006, kar je bilo pol leta po datumu sklepa vlade. Vlada je bila z vsebino
dopolnjenega programa prodaje seznanjena Sele na seji 1. 3. 2007, ko je odlocala o predlogu za izbor
najugodnejsega ponudnika, kar je bilo leto dni kasneje. Obrazlozitve Ministrstva za gospodarstvo o
dopolnitvah programa prodaje vlada ni pridobila.

2.1.2.e Iz posameznega programa prodaje je razvidno, da imajo na podlagi dolocila 5. ¢lena ZPSZ
zaposleni, bivsi zaposleni ter upokojenci, ki so svoje lastniske certifikate in potrdila za premalo izplacane
place prek druzb poobladcenk zamenjali za delnice SIJ, pravico, da te svoje delnice ob morebitni prodaji
zamenjajo za do 20-odstotne lastniSke deleze v odvisnih druzbah, ko bodo prodane. V posameznem
programu prodaje je bilo dolo¢eno, da bi ob morebitni prodaji holdinga SIJ kot skupine upravic¢enci lahko
odprodali svoje deleze skupaj z izstopom iz druzbe ali pa bi ostali Se naprej lastniki. Opredelitev, da
upravicenci lahko odprodajo delnice druzbe SIJ ali pa ostanejo lastniki, ni zagotavljala zakonsko dane
pravice upravi¢encem, kot jo doloca 5. ¢len ZPSZ, po katerem zamenjajo delnice druzbe SIJ za delnice
odvisnih druzb iz skupine SIJ, ampak je bila upravicencem dana zgolj moznost njihove prodaje.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Na sejab komisije za prodajo so se flani komisije 2a prodajo sexnanjali g vsebino pogovorov med predstavniki druzgbe SIJ in
predstavniki drugh pooblastenk. 1 sebina pogovorov je bila verjetno povezana s ceno ga delnico, po kateri bi bili pripravijeni
delnice drugbe S1J odkupiti. Odkup delnic bi labko izvedla le drugba SIJ, komisija za prodajo ni s tem v Zvezi naredila
nicesar, ampak se je o tem le sexnanjala. Drugbe pooblasienke so bile krititha tolka v postopku privatizacie. Ob koncn se
Je nveljavilo enako nacelo kot 3a ostale delnicarje in se jim je ponudil odkup po enakib pogojih. Komisija ni bila sexnanjena
§ tem, kaksna je bila predlagana cena ga odkup delnic.

Pojasnilo flana komisije za prodajo
Komisija za prodajo se je dvakrat sestala s predstavniki drugbe pooblasienke in jim skusala pojasniti njibov pravni poloZay.

1z zapisnikov sej komisije za prodajo ni razvidno, da bi se med prodajnim postopkom izvajale aktivnosti,
povezane z uveljavljanjem pravic upravicencev po dolocilih 5. ¢lena ZPSZ, ampak se je komisija za
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prodajo le seznanjala z aktivnostmi predstavnikov druzbe SIJ*. Vlada pri obravnavi posameznega
programa prodaje na seji dne 22. 12. 2005 ni ravnala ucinkovito, ker ni zaznala, da posamezni program
prodaje ni vkljuceval zakonskih pravic upravicencev po dolocilih 5. ¢lena ZPSZ in zato od Ministrstva za
gospodarstvo ni zahtevala dopolnitve programa prodaje.

Zaradi uveljavitev pravic po dolocilih 5. ¢lena ZPSZ sta dve druzbi pooblascenki vlozili tozbe
Republiki Sloveniji

Velikega tveganja, povezanega z dolocilom 5. ¢lena ZPSZ, se je zavedal tudi

izbrani ponudnik, saj je pred zakljuckom postopka prodaje predlagal in tudi dosegel

2.2 Izvedba postopka prodaje
2.2.1 Pripravljalna dejanja pri prodaji
2211  Izbira izvajalcev

2.21.1.a  Clani komisije so na 5. seji 28. 11. 2005 ugotovili, da je po dolo¢ilih Uredbe o prodaji za izbor
izvajalcev posameznih pripravljalnih dejanj pooblas¢ena komisija za prodajo. V zvezi s pokrivanjem

4 Predsednik uprave druzbe SIJ je na 7. seji 5. 4. 2006 seznanil c¢lane komisije za prodajo o interesu druzb
pooblascenk za prodajo delnic druzbe SIJ in o vztrajanju predstavnikov druzbe D.P.R., da zamenja delnice za
delnice odvisnih druzb iz skupine SIJ, ter o problematiki, ki bi se pojavila glede dolocitve cene delnice za odkup
in glede oskodovanja delnicarjev, ¢e bi bila prodajna cena nizja od cene, kot bi se iztrzila s prodajo delnic
holdinga SIJ. Komisijo za prodajo je seznanil, da bi bila potrebna precej$nja denarna sredstva, ki jih druzba SIJ
nima, in predlagal, da bi se del sredstev za ta namen zagotovil iz placane kupnine ob prodaji delnic holdinga SIJ.

Komisija za prodajo je menila, da poplacilo iz kupnine ni mozno.

46V tozbi druzbe je navedeno, da

Sodba se ni
pravnomocna, saj je druzba SIJ na sodbo podala pritozbo na Visje sodis¢e v Ljubljani (Sporo¢ilo za javnost
druzbe SIJ na spletni strani SIJ http://www.sij.si/ dne 21. 12. 2010).

47

4 Podrobneje v tocki 2.2.4.2.c.
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stroSkov pripravljalnih dejanj je bilo dogovotjeno, da se v druzbi SIJ vodi evidenca stroskov za
pripravljalna dejanja. Komisija za prodajo je na tej seji sprejela sklep o zacetku postopka zbiranja ponudb
za pripravljalna dejanja tako, da uprava druzbe SlJ poskrbi za izpeljavo postopkov zbiranja ponudb za
izvedbo financnega, pravnega in organizacijskega pregleda ter cenitev vrednosti premozenja druzbe SIJ in
odvisnih druzb skupine SIJ, pri ¢emer je za vsako od pripravljalnih dejanj treba pridobiti tri ponudbe,
uprava druzbe SIJ pa mora upostevati zahteve, ki jth morajo izvajalci pripravljalnih dejanj izpolnjevati po
dolo¢ilih Uredbe o prodaji. Na naslednji seji, 10. 1. 2000, je predstavnik druzbe S1J ¢lanom komisije vrocil
preglednico prispelih ponudb za izvedbo skrbnih pravnih, organizacijsko-finan¢nih pregledov in cenitev v
dveh variantah: v prvi varianti so bile ponudbe, ki so prispele do 15. 12. 2005, v drugi pa dopolnjene
ponudbe. Clanom komisije je pojasnil, da druga varianta temelji na predpostavki izdelave cenitve na
konsolidiranih racunovodskih izkazih, ter seznanil komisijo za prodajo, da so bili ponudniki pozvani k
izboljsanju cenovnih pogojev ponudb. Komisija za prodajo je predlagala upravi druzbe SIJ, da o tej
moznosti obvesti izbrane ponudnike za izvedbo posameznih pripravljalnih dejanj in tako poskusa pred
sklenitvijo pogodb s posameznimi ponudniki dosec¢i $e nekoliko ugodnejSe pogoje in pooblastila
predsednika uprave druzbe SIJ za podpis ustreznih pogodb z izbranimi ponudniki.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Preglednico prispelib ponudb so clani komisije prejeli kot gradivo na seji komisije, niso pa dobili celotnib ponudb,saj je
komisija ga prodajo za Fbiranje ponndb pooblastila drusbo. Sklep komisije a prodajo, da se trije ponndniki za izvedbo
skrbnih pravnib, financnib in organizacijskib pregledov pozovejo k dopolnitvi ponudbe, je bil sprejet na podiagi preglednice
prispelib ponudb. Omejeni skrbni pregledi v drugbi SIJ in v odvisnib drugbab iz skupine S1J so bili verjetno igvedeni zato,
ker je bil glavni cilj prodaja drugbe SIJ in ne prodaja posamezne odvisne drugbe iz skupine SIJ. 1 tem primern bi bili
potrebni celotni skrbni pregled;.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni enakopravno obravnavala ponudnikov, kar izhaja iz naslednjih
ugotovitev:

+ druzba _ je 19. 12. 2005 posredovala ponudbo za vrednotenje,

komisija za prodajo je 26. 1. 2006 ponudnika obvestila, da njegove ponudbe ni sprejela, kljub temu da

iz dokumentacije ni razvidno, da bi jo druzba SIJ pozvala k izboljsanju ponudbe tako, kot je pozivala
druge ponudnike;

* k predlozitvi ponudbe za pripravo skrbnih pregledov je druzba SIJ pozvala tudi odvetnisko druzbo

, ki je posredovala ponudbo do zahtevanega datuma

(16. 12. 2005)%. Dne 26. 1. 2006 je predsednica komisije za prodajo pisno obvestila ponudnika, da

komisija za prodajo ponudbe ni sprejela, kljub temu da druzba Sl ponudnika ni pozvala k dopolnitvi

ponudbe tako, kot je pozvala druge ponudnike;
+ Druzba ﬂ je na podlagi povprasevanja 15. 12. 2005 posredovala druzbi SIJ

ponudbo za izvedbo skrbnega organizacijskega in financnega pregleda druzbe SIJ in za cenitev druzbe
SIJ; v preglednici prispelih ponudb podatki niso usklajeni z vsebino ponudbe, ker je v prvi in drugi
varianti razvidna enaka ponujena cena ter opomba, da ponudba ni prilagojena novim zahtevam;

# Iz odgovora ponudnika je razvidno, da je prejel poziv za predlozitev ponudbe Sele tri dni pred iztekom roka, zato
ni imel dovolj ¢asa za pripravo celovite ponudbe in je predlozil le ponudbo za izvedbo skrbnega pravnega
pregleda. Navedel je tudi, da iz nastetih segmentov pregleda, ki jih je v dopisu navajala druzba SIJ, ni mogoce z
gotovostjo ugotoviti obseg dela, in ker ni bil znan model privatizacije, niso mogli podati analize posledic

privatizacije.
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komisija za prodajo je bila na seji seznanjena, da ponudnik ni bil pozvan k dopolnitvi, ne glede na to je

26. 1. 2006 obvestila ponudnika, da njegove ponudbe ni sprejela;
- arzvn [ - ;. 1. 2005 postcdovala ponudbo 7 vrednotenic

lastniskega kapitala druzbe SIJ in 19. 12. 2005 dodatno ponudbo za opravljanje storitev financnega,
davcnega in organizacijskega skrbnega pregleda; iz preglednice prispelih ponudb ni razvidno, da je bil v
dopolnjeni ponudbi dejansko zmanjSan obseg skrbnega pregleda, kar kaze, da komisija za prodajo

vsebine ponudbe ni proucila; ne glede na to je odlocila, da njene ponudbe ne sprejme.

221.1b  Ne glede na to, da se je komisija za prodajo seznanila z vsebino ponudb in z referencami
posameznih ponudnikov na podlagi ustne predstavitve predstavnika druzbe SIJ, ocenjujemo, da ni imela
zadostnih podatkov za odlocanje o izboru najugodnejsega ponudnika, ker ni proucila ponudb, pozivov
druzbe SIJ k dopolnitvam ponudb in dopolnjenih ponudb, preglednica prispelih ponudb, s katero je
razpolagala, pa ni bila v celoti v skladu z vsebino ponudb in ni vsebovala podatkov glede pozivanja

ponudnikov, kar kazejo naslednje primerjave:

+ iz preglednice prispelih ponudb je razvidno, da naj bi druzba - postedovala prvotno ponudbo
(prva varianta) s ceno ﬁ evrov, v drugi varianti pa ponudbo na konsolidirani ravni, v kateri je
predvidela tudi cenitev poslovno nepotrebnega premozenja; ponujena cena je bila visja kot v prvotni
ponudbi in je znasala evrov; iz dokumentacije izhaja, da je druzba pripravila le eno

onudbo za izvedbo ocenjevanja vrednosti lastniskega kapitala druzbe SIJ (13. 12. 2005 s ceno
h evrov), ki ni vsebovala variantnih moznosti; ne glede na to je bila v preglednici navedena med
dopolnjenimi ponudbami; komisija za prodajo je sprejela sklep, da je ta ponudba za vrednotenje
najugodnejsa; na tej podlagi je druzba SIJ 7. 2. 2006 z druzbo i sklenila pogodbo o izvedbi
ocenjevanja vrednosti, v kateri je bila cena za izvedbo storitev zmanj$ana na i evrov, na podlagi
poziva druzbe SIJ k izboljsanju ponudbe;

« na podlagi poziva druzbe SIJ je odvetnik 15. 12. 2005 posredoval ponudbo za izvedbo skrbnega
pravnega pregleda druzbe SlJ in povezanih druzb, iz katere je razvidno, da znasa skupna vrednost
ponudbe evrov; na podlagi poziva druzbe S1J k dopolnitvi ponudbe z izvedbo delnega pravnega
pregleda je ponudnik pripravil dopolnjeno ponudbo in znizal ponujeno ceno na evrov oziroma
za 46 odstotkov; iz preglednice prispelih ponudb ni razvidno, da je ponudnik znizal ponujeno ceno, ker
je uposteval zmanjSan obseg dela; ne glede na to, da komisija za prodajo ni bila seznanjena z vsebino
dopolnjene ponudbe, je odlocila o izboru tega ponudnika; na tej podlagi je druzba SIJ 7. 2. 2006
sklenila pogodbo z odvetnikom;

je na druzbo SIJ 16. 12. 2005

postedovala ponudbo za izvedbo skrbnega organizacijskega, financnega in pravnega pregleda druzbe

SIJ in odvisnih druzb iz skupine SlJ; iz ponudbe

; komisija za prodajo je sklenila, da je cenovno in tudi za vlado bolj sprejemljiva ponudba
druzbe - od ponudbe druzbe _, ker ni imela negativnih referenc v
preteklosti, zato se jo pozove k izboljsanju ponudbe; druzba SIJ je ponudnika 17. 1. 2006 pozvala, naj
odlagi je ponudnik 4. 2. 2006

je razvidno, da

izboljsa ponudbo, da bi se znizali stroski; na tej ripravil prenovljeno

ponudbo, iz katere izhaja, da

, kar kaze, da komisija za prodajo o
obsegu skrbnega pregleda pred sklenitvijo pogodbe ni bila seznanjena.
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2.2.1.1.c  V odvisnih druzbah iz skupine SIJ so bili izvedeni

preirledﬁ' in -
izvedeni

pregledi®!, ki niso bili predvideni v sprejetem programu prodaje, kot doloca tretji
odstavek 26. ¢lena Uredbe o prodaji.

2.21.1d Iz porocil o izvedenih skrbnih pregledih v odvisnih druzbah iz skupine SIJ je razvidno, da se
je izvajalec osredotocil na

Ocenjujemo, da je narocnik (druzba SIJ)

vecinoma zadostil doloc¢ilom prve, druge in tretje tocke prvega odstavka 26. clena Uredbe o prodaji, ki
doloca segmente skrbnih pregledov. Ne glede na to skrbni pregledi niso vsebovali analiz ali ocen
ustreznosti, na podlagi katerih bi komisija za prodajo lahko ugotovila klju¢ne prednosti in slabosti ter
oblikovala predloge morebitnih sprememb pred prodajo (npr. dezinvestiranje poslovno nepotrebnega
premozenja, reorganizacija ipd.), ki bi bodisi povecale interes potencialnih kupcev bodisi maksimirale
prodajno ceno, zato omejeni skrbni pregledi niso zadostili namenu iz tretje tocke prvega odstavka
25. ¢lena Uredbe o prodaji. Komisija za prodajo tudi ni sprejela nobenega predloga spremembe pred
prodajo.

2.21.1.e  Komisija za prodajo ni ravnala uc¢inkovito iz naslednjih razlogov:

«  Predstojniku uporabnika javnih sredstev ni predlagala izbora izvajalcev skrbnih pregledov in izbora
ocenjevalca vrednosti lastniskega kapitala druzbe SIJ, kot doloca 1. alineja drugega odstavka 7. ¢lena
Uredbe o prodaji. Minister za gospodarstvo je zapisnik seje komisije za prodajo (ki je potekala
10. 1. 20006) prejel 17. 7. 2000, kar je bilo pol leta po tem, ko je komisija za prodajo ze odlocila o
izboru izvajalcev ocenjevanja vrednosti in skrbnih pregledov.

5 Iz dopolnjene ponudbe odvetnika z dne 20. 12. 2005 je razvidno, da

51
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«  Predsednika uprave druzbe SIJ je pooblastila za podpis pogodbe z izbranim izvajalcem, ¢eprav teh
pooblastil ni imela, zato ni ravnala tako, kot je doloceno v tretjem odstavku 9. ¢lena Uredbe o
prodaji, po katerem lahko predstojnik uporabnika pooblasti za sklepanje pogodb z izbranimi
svetovalci predsednika komisije, oziroma ¢e je predsednik komisije zunanja in neodvisna oseba,
¢lana komisije, ki je usluzbenec uporabnika.

2.21.2  Cenitev lastniSkega kapitala druZbe SIJ

2.2.1.2.a  Druzba - je 13. 12. 2005 posredovala druzbi SIJ ponudbo za izvedbo cenitve na podlagi
povprasevanja in na podlagi razgovorov s predsednikom uprave in pomocnico uprave druzbe SlJ. Iz

ponudbe druzbe in iz pogodbe, ki jo je 7. 2. 2006 sklenila z druzbo SIJ je razvidno, da Republika

Slovenija

Druzba - bi lahko bila seznanjena, da je bila predvidena prodaja delnic druzbe SIJ nosilnemu
lastniku, ker je komisija za prodajo podala izjavo za javnost 22. 12. 2005, ko je vlada odlocila o programu
prodaje. Komisija za prodajo ni zagotovila, da bi pooblasc¢eni ocenjevalec vrednosti pripravil cenitev za
namen prodaje delnic druzbe SIJ nosilnemu lastniku. V juniju leta 2006 je druzba pripravila
cenitveno porocilo za namen prodaje delnic vec¢jemu Stevilu portfeljskih investitorjev.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Komisija za prodajo je bila 3 metodo ocenjevanja vrednosti lastniskega delega drugbe SI] sexnanjena na seji komisie.
Cenitev je narocila drugha S1J in Hdani komisije niso mogli dati cenilcu navodila, kako naj drugbo vrednoti.

Pojasnilo Hana komisije za prodajo
Cenilec je bil takrat prignan kot najboljsi cenilec v Republiki Sloveniji in eden redkib 3 mednarodno licenco, zato je
komisija ga prodajo ocenila, da ne potrebuje dodatnib navodil.

Pojasnilo pooblasienega ocenjevalea vrednosti

Pred narocilom cenitve se je pooblaséeni ocenjevalec vrednosti dogovarjal s predstavniki drngbe SIJ o tem, da naj bi se
prodajalo domacim, slovenskin finaninin institucionalnin investitorjem. Lo ni bila prodaja obvladujolega delega drugbe SIJ
[financnim investitorjem. Ker je bila za pripravo cenitve npostevana skupina financnih investitorjev kot en ponudnik (ogiroma
ragred), ni bil upostevan odbitek za pomanjkanje triljivosti, ampak je bil upostevan odbitek a pomanjkanje obvladovanya.
Ce bi §lo za obvladnjoii deles bi bila ocenjena vrednost vea.

52 Ker naj bi prodaja potekala v skladu s pravili prodaje drzavnega premozenja, ta pa v doloceni meri omejujejo
uporabo standarda "trzne vrednosti", je v skladu z Mednarodnimi standardi ocenjevanja vrednosti kot standard
vrednosti opredeljena tako imenovana ocenjena vrednost. Ocenjena vrednost je dolocena kot trzna vrednost po
definiciji Mednarodnih standardov ocenjevanja vrednosti, ne da bi se uposteval odbitek za pomanjkanje trzljivosti
delnic. Trzna vrednost je opredeljena kot ocenjeni znesek, po katerem bi si voljan kupec in voljan prodajalec na
dan vrednotenja izmenjala premozenje v neosebnem poslu in po primerno opravljenem postopku trzenja

premozenja, pri cemer sta obe stranki v poslu ravnali obvesceno, previdno in prostovoljno.

31



32

PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKE INDUSTRIJE JEKLA D.D., LJUBLJANA | Revizijsko porodilo

Pojasnilo drugbe SI]

Druztha - Je opravila cenitey v skladu s pogodbo in ji drugba SI] ni Se posebej posredovala posebna izhodista za
pripravo cenitve drugbe SIJ in po opravijeni cenitvi niso bili poslani dodatni dokumenti za aguriranje cenitve. Glede na
doloche v programu prodaje” je drusba SIJ sklenila pogodbo o izvedbi cenitve s taksno vsebino.

Komisija za prodajo ni vodila in nadzirala priprave cenitvenega porocila, kar je njena naloga, dolocena z
drugim odstavkom 7. ¢lena Uredbe o prodaji, ampak je prepustila druzbi SIJ, da odlo¢i glede narocila za
izvedbo cenitve.

2212b Po narocilu manjsinskega lastnika, druzbe D.P.R., je pooblascena ocenjevalka vrednosti
podjetij v juniju leta 2007 pripravila porocilo o ocenjevanju vrednosti lastniskega kapitala druzbe SIJ na
dan 31. 12. 2005 za namen prodaje manjsinskih delezev (v nadaljevanju: cenitveno porocilo 2). Namen
ocenjevanja vrednosti je bil ugotoviti trzno vrednost lastniskega kapitala oziroma trzno vrednost delnice
druzbe Sl kot osnovo za prodajo manjsinskih delezev znanemu kupcu. Vrednotenje se nanasa na
omejeno trzni manjsinski delez. Pojem manjsinski delez je opredeljen kot delez v podjetju, ki ne omogoca
vpliva na odlocitve, vezane na poslovanje in upravljanje, zagotavlja le podrejeni polozaj, brez potrebnih
elementov nadzora, kot so imenovanje nadzornega sveta, dolocanje politike dividend, odlocanje o
spremembah kapitala, spremembah statuta, likvidaciji, o strategiji druzbe. V skladu s tem je manjsinski
delez v druzbi manijsi kot sorazmerni del vrednosti obvladujocega deleza. Pri predmetnem vrednotenju gre
za poseben primer, ker je med vecinskim lastnikom — drzavo in manjsinskimi lastniki — zaposlenimi in
bivsimi zaposlenimi, obstojal poseben dogovor glede zamenjave delnic krovne druzbe z delnicami
hcerinskih druzb, ki pa je bil s prodajo vecinskega deleza prekinjen. Manjsinski delnicatji so zeleli, da se
oceni realna vrednost delnice oziroma dolo¢i primerna cena, kjer so obravnavani kot enakopravni in ne
manjsinski lastniki. Glede na program prodaje ocenjujemo, da porocilo ne bi bilo primerna podlaga za
odlocanje komisije za prodajo, ker se je nanasalo na omejeno trzni manjsinski delez. Ne glede na to smo v
reviziji primerjali podlage in nacine izracunov ocenjenih vrednosti iz obeh porodil in jih primetjali s
podatki iz dveh strategij skupine SIJ in s podatki o realizaciji v letih 2007 in 2008.

22121  Primerjava cenitvenih porocil

Ker se obe cenitveni porocili med seboj pomembno razlikujeta v ocenjeni vrednosti lastniskega kapitala
druzbe SIJ, v nadaljevanju podajamo primerjavo med obema porociloma v naslednjih elementih:

* izbor metod ocenjevanja vrednosti,
+  podlage (dokumentacija in informacije) za pripravo cenitev,

3 Glede na dolocbo, da se za prodajo paketa B i8¢e kupca ali povezano skupino kupcev — ti bi bili sposobni sprejeti
vlogo nosilnega lastnika v naslednjem razvojnem obdobju in izpolniti vsa merila, navedena v nadaljevanju; nosilni
lastnik bi moral Ze v prvi fazi prevzeti najmanj 25 odstotkov in eno delnico —, ter glede na dolocbo, da kot nosilni
lastnik lahko nastopa tudi razprseno lastnistvo enakopravnih strateskih partnerjev (8 do10), lahko tudi konzorcij,
ki ima ve¢ interesa investirati na dolgi rok, pri cemer nihée od njih ne sme imeti ve¢ delnic, kot znasa kontrolni

delez drzave.
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ocenjene vrednosti ¢istih prihodkov od prodaje, stroskov, poslovnega izida, investicij med cenitvama s
podatki iz strategij druzbe SIJ in s podatki o realizaciji*,

uporabljene stopnje in koeficienti pri izracunu ocene vrednosti po metodi diskontiranih denarnih
tokov in uporabljeni podatki za namen izracuna ocene vrednosti po metodi primerljivih podjetij.

22.1.21.a V obeh cenitvah sta bili uporabljeni enaki metodi vrednotenja: metoda diskontiranega
denarnega toka® in metoda primerljivih podjetij s trga kapitala. Razlogi za izbor metod so bili:

v cenitvenem porocilu 1 je razlog v

. v cenitvenem porocilu 2 je razlog v analizi poslovanja druzbe v preteklih letih in v proucitvi realnosti
usmeritev in predvidevanj v letu 2005 ter v napovedih ekonomskega okolja.

Iz cenitvenega Ci i i i i i prostega denarnega toka ocena

temeljila na

3 Iz letnega porocila skupine SIJ za leto 2009 je razvidno, da je bila realizacija poslovnega izida negativna zaradi
splosne gospodarske krize, ki se je izrazala v majhnem povprasevanju, velikih zalogah, pritiskih na znizevanje cen,
$pekulativnih nakupih strateskih materialov, prezaposlenost za obstojece trzne razmere, veliki fiksni stroski in
majhni ucinki vladnih ukrepov. Na tej podlagi smo za primerjavo upostevali podatke le za leti 2007 in 2008. V
letu 2010 je druzba SIJ ponovno poslovala pozitivno.

% 'V okviru metod ocenjevanja vrednosti podjetii med najobi¢ajnejSo metodo sodi metoda diskontiranega
denarnega toka, pri kateri se denarni prejemki ocenijo za vsako od prihodnjih obdobij. Ti prejemki se z uporabo
diskontne mere in tehnik sedanje vrednosti pretvorijo v vrednost. Diskontna mera mora ustrezati opredelitvi
uporabljenega denarnega toka (Vir: mednarodna pojasnjevalna opomba o ocenjevanju vrednosti st. 0,

tocka 5.14.2.1. in 5.14.2.1.2. — Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti, osma izdaja, leto 2007).
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1z cenitvenega porocila 2 so razvidne naslednje posebne predpostavke oziroma pogoji: Narocnik je bila
druzba pooblascenka, ki je imela samo podatke oziroma dokumente, ki so javnega znacaja, oziroma so
dostopni vsem delnicarjem, v skladu s priporocili o zagotavljanju enake informiranosti vseh delnicarjev.
To so bila predvsem revidirana letna porocila za obdobje od leta 2002 do leta 2005. Omejena dostopnost
podatkov, potrebnih za ocenjevanje vrednosti, pomeni pomembno posebno oziroma izredno omejevalno
okolis¢ino, zato je treba porocilo obravnavati kot porocilo z omejitvijo. Osnovo za ocenjevanje vrednosti
je predstavljala naslednja dokumentacija: sklep o registraciji, statut druzbe SIJ, letna konsolidirana porocila
za obdobje od leta 2002 do leta 2005 z mnenjem revizotja, letna porocila druzbe SIJ za obdobje od leta
2002 do leta 2005, poroc¢ilo UMAR o makroekonomskih gibanjih in uresni¢evanju ekonomske in
strukturne politike — jesenska napoved 2006, podatki informacijske baze GVIN in IBON za podjetja,
podatki informacijske baze Reuters za primetljiva podjetja oziroma panogo dejavnosti in spletne strani
mednarodnega Instituta Zeleza in jekla ter Zdruzenja jeklarske industrije EUROFER.

2212.1.c  Primerjava med ocenjenimi vrednostmi ¢istih prihodkov od prodaje je predstavljena na sliki
1 in sliki 2 v prilogi 2. Iz primerjave podatkov med porocili je razvidno naslednje:

« v cenitvenem porocilu 2 je bila pri obeh variantah predvidena rast Cistih prihodkov od prodaje
kot v cenitvenem porocilu 1, kjer je bila predvidena

+ v cenitvenem porocilu 1 ni bilo velikih odstopanj med podatki, ki so bili uporabljeni v 'optimisti¢ni
varianti' glede na podatke v 'pesimisticni varianti' (odstopanja priblizno za . odstotek); v
cenitvenem porocilu 2 se ti podatki med seboj bistveno razlikujejo;

%V cenitvenem porocilu 2 je bilo predvideno, da se ¢isti prihodki od prodaje v letu 2007 glede na leto 2005
povecajo za 21 odstotkov in v letu 2008 za 27 odstotkov glede na leto 2005, v cenitvenem porocilu 1 pa je bilo
predvideno, da se glede na leto 2005 cisti prihodki od prodaje v letu 2007 ﬂin v letu

2005 I
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» v 'optimisti¢ni vatianti' je bila v cenitvenem porodilu 1 ocenjena vrednost ¢istih prihodkov od
prodaje v letih 2007 in 2008 - od vrednosti realizacije _, v cenitvenem porocilu
2 je bila v letu 2007 manjsa od realizacije za 10,8 odstotka in v letu 2008 za 5 odstotkov,

» 'v pesimisticni varianti' je bila v cenitvenem poroéilu 1 ocenjena vrednost ¢istih prihodkov od
prodaje v obeh letih - od realizacije _ v cenitvenem porocilu 2 je bila v letu
2007 manjsa za 15 odstotkov od realizacije in v letu 2008 je bila manjsa za 13,6 odstotka;

e v strategiji razvoja druzb skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012 je razvidno, da so bili
nacrtovani Cisti prihodki od prodaje po posameznih letih za vec¢ kot . odstotkov - glede na
ocenjene vrednosti v 'optimisti¢ni varianti' v cenitvenem porocilu 1 in za ve¢ kot . odstotkov -
glede na ocenjene vrednosti v 'pesimisti¢ni varianti' v cenitvenem poro¢ilu 1.

Iz primerjave podatkov med cenitvenimi porocili je razvidno, da so bila v letih 2007 in 2008 odstopanja
ocenjenih vrednosti ¢istih prihodkov od prodaje tako v 'optimisti¢ni' kot v 'pesimisticni' varianti glede na
realizacijo manjsa v cenitvenem porocilu 2 kot v cenitvenem porocilu 1.

2.2.1.21.d Primerjava podatkov o ocenjenih stroskih med obema cenitvama je predstavljena na
sliki 3 in 4 v prilogi 3. 1z primerjave je razvidno:

« v cenitvenem porocilu 1 ni bilo velikih odstopanj med podatki, ki so bili ocenjeni v 'pesimisti¢ni
varianti', in podatki, ki so bili ocenjeni v 'optimistiéni variant'; v cenitvenem porocilu 2 se ti podatki
bistveno razlikujejo;

+ v cenitvenem porocilu 1 so bile ocenjene vrednosti v obeh variantah v letih 2007 in 2008 _
i od realizacije;

¢ v cenitvenem porocilu 2 so bili v 'optimisticni varianti' v letu 2007 in v letu 2008 ocenjeni stroski
manj$i od realizacije za 11,3 odstotka: v 'pesimisti¢ni variant' je bila ocenjena vrednost v letu 2007
manjsa za 14,4 odstotka, v letu 2008 pa je bila manjsa za 16,6 odstotka;

+ v strategiji razvoja druzb skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012 je razvidno, da so bili
naértovani stroski po posameznih letth za vec W@niene vrednosti v
'pesimisticni vatiant' v cenitvenem porodilu 1 in za ve¢ kot glede na ocenjene

vrednosti v 'optimisticni varianti' v cenitvenem porocilu 1.

V letih 2007 in 2008 so bila odstopanja ocenjenih vrednosti stroskov tako v 'optimisticni' kot v
'pesimisti¢ni varianti' glede na realizacijo manjsa v cenitvenem porocilu 2 kot v cenitvenem porocilu 1.
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2.2.1.2.1.e  Primerjava podatkov o ocenjenem poslovnem izidu med obema cenitvama je predstavljena
na sliki 5 in 6 v prilogi 4. 1z primetjave je razvidno:

e v cenitvenem porocilu 2 je bila v obeh variantah predvidena vecja rast poslovnega izida kot v
cenitvenem porocilu 1, kjer je bilo predvideno, da naj bi bil poslovni izid v letih 2007 in 2008
kot v letu 200557

 primetjava z realizacijo v 'pesimisticni varianti: v cenitvenem porocilu 2 je bila v letu 2007 ocenjena

vrednost poslovnega izida manjsa za 28 odstotkov od realizacije, v letu 2008 pa veéja za 4 odstotke, v
cenitvenem iorocﬂu 1 je bila v letu 2007 — od realizacije, v letu 2008 pa za
+ ptimerjava z realizacijo v 'optimisti¢ni vatrianti: v cenitvenem porocilu 2 je bila v letu 2007 ocenjena

vrednost poslovnega izida manjsa za 21 odstotkov od realizacije, v letu 2008 je bila vecja za
28 odstotkov od realizacije; v cenitvenem porocilu 1 je bila ocenjena vrednost v letu 2007

_ od realizacije, v letu 2008 pa za _ od realizacije.

V letih 2007 in 2008 so bila odstopanja med ocenjenimi vrednostmi poslovnega izida iz poslovanja po
'optimisticni' in po 'pesimisticni variantd' glede na realizacijo manjsa v cenitvenem porocilu 2 kot v
cenitvenem porocilu 1.

2.21.21f Primerjava podatkov o ocenjeni vrednosti investicij med obema cenitvama je predstavljena
na sliki 7 in 8 v prilogi 5. Razlike pri ocenjevanju investicij med obema cenitvenima porociloma:

V obdobju od leta 2006 do
milijona evrov.

leta 2011 naj bi celotna skupina SIJ v osnovna sredstva investirala

« Iz cenitvenega porocila 2 je razvidno naslednje: V zadnjih petih letih je druzba SIJ realizirala
investicije v vrednosti, ki je v povprecju za 80 odstotkov presegala obracunano amortizacijo, in za
85 odstotkov obracunano amortizacijo s poslovnim izidom. Nalozbe v osnovna sredstva so v
posameznih letih na¢rtovane v vrednosti, ki presega obracunano amortizacijo zaradi zagotavljanja
dolgoro¢nega poslovanja druzbe. V projekcijah so bile upostevane investicije v vrednosti
5,9 milijona evrov, v naslednjih letth pa po 'optimistiéni varianti' v vrednosti, ki za 35 do

57 'Pesimisti¢na varianta": v cenitvenem porocilu 1 je bilo predvideno, da se v letu 2007 glede na leto 2005 poslovni

izid _ medtem ko je bilo v cenitvenem porocilu 2 predvideno, da naj bi se povecal za

45 odstotkov. V letu 2008 bi se poslovni izid glede na leto 2005 v cenitvenem porocilu 1
_ medtem ko bi se v cenitvenem porocilu 2 povecal za 60 odstotkov. 'Optimisticna vatianta": v

cenitvenem porocilu 1 je bilo predvideno, da naj bi se v letu 2007 glede na leto 2005 poslovni izid
_ medtem ko je bilo v cenitvenem porocilu 2 predvideno, da naj bi se v istem letu povecal za
53 odstotkov. V letu 2008 bi se poslovni izid glede na leto 2005 v cenitvenem porocilu 1 _
_, v cenitvenem porocilu 2 bi se povecal za 98 odstotkov, kar je skoraj za enkrat vec.
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40 odstotkov presega obracunano amortizacijo, in po 'pesimisti¢ni vatiant' v vrednosti, ki je za
30 odstotkov vecja od obrac¢unane amortizacije.

V cenitvenem porocilu 2 je razvidno, da naj bi investicije v obdobju od leta 2006 do leta 2012 vsako leto
narasc¢ale za 10 odstotkov, v cenitvenem porocilu 1 pa je bilo ocenjeno, da naj bi se investicije _

1z podatkov o
realizaciji investicij v letih 2006 do leta 2009 izhaja, da se je vrednost investicij zmanjsala v letu 2007 glede
na leto poprej, od leta 2007 so investicije narascale (v letu 2008 za 5 odstotkov in v letu 2009 za
3,3 odstotka). V letih 2006, 2007 in 2008 so bila odstopanja med ocenjenimi vrednostmi investicij (tako po
'optimisti¢ni' kot po 'pesimisti¢ni varianti') in realizacijo manjsa v cenitvenem poroéilu 1 kot v cenitvenem
porodilu 2.

_Iz cenitvenega porocila 1 je razvidno, da se vrednotenje lastniskega kapitala druzbe SI

nanasa na razlicne lastniske deleze v kapitalu v skupini SIJ in to pomeni razlicne ravni obvladovanja.

V cenitvenem
porocilu 1 je bil uporabljen

1z cenitvenega porodila 1 je razvidno,

Ocenjujemo, da za izvedbo postopka prodaje
55,35 odstotka delnic druzbe SIJ, za katerega je bilo v sprejetem programu prodaje predvideno, da naj bi
se prodale nosilnemu lastniku in ne ve¢jemu Stevilu portfeljskih investitorjev, uporaba tega cenitvenega
porocila ni bila primerna. Odbitek za je pooblasceni
ocenjevalec vrednosti uporabil zato, ker je izhajal iz dejstva, da namerava Republika Slovenija obdrzati
25 odstotkov in eno delnico, vecino preostalih delnic pa naj bi ponudila v nakup vedjemu Stevilu
portfeljskih investitorjev, in ni izhajal iz dejstva, da je bila predvidena prodaja nosilnemu lastniku, ki bi mu

s tem lahko bil zagotovljen vecinski delez, oziroma bi mu bila ponujena tudi vodilna lastniska vloga
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(doloc¢eno stevilo c¢lanov nadzornega sveta, pristojnost pri imenovanju uprave ali sprejemanju
najpomembnejsih poslovnih odlocitev). V cenitvenem porocilu 2 pribitek za obvladovanje ali odbitek za
neobvladovanje ni bil upostevan, ker je bil upostevan namen vrednotenja druzbe SIJ. Prav tako ni bil
upostevan odbitek zaradi pomanjkanja trzljivosti v oceni vrednosti odbitka zaradi upostevanja posebnega
polozaja manjsinskih delnicarjev.

22.12.1.Lh  Za oceno vrednosti po metodi diskontiranega neto denarnega toka (primerjava na sliki 2) je

bil v obeh cenitvenih porocilih uporabljen

1z primerjave med obema cenitvenima

oroc¢iloma je razvidno, da
h kar je vplivalo na ocenjeno vrednost. Iz uporabljenih podlag in pojasnil v cenitvenih

porocilih je razvidno, da so bili v cenitvenem porocilu 1 uporabljeni bolj natan¢ni podatki, kar izhaja iz

naslednjih podatkov:

« za doloditev netvegane stopnje donosa je bila v cenitvenem porocilu 1 uporabljena _
v cenitvenem porocilu 2 je bila

uporabljena stopnja donosa ameriske drzavne obveznice in napovedana inflacija za obmocje evra;
» za doloditev trznega pribitka za tveganje so bili v cenitvenem porocilu 1 uporabljeni podatki
v cenitvenem porocilu 2 pa za 77 let;
« za pribitek za majhno podjetje je bil v cenitvenem porocilu 1 uporabljen povpreéni pribitek
, v cenitvenem porocilu 2 ni razviden

izvor podatkov, ampak le osnovno izhodisce.

Glede dolocitve stopnje realne obrestne mere dolga za podjetje ocenjujemo, da je bila bolj realna napoved
v cenitvenem porocilu 2, ker je uporabila za podlago povpreéno realno obrestno mero za kreditne
obveznosti druzbe, v cenitvenem porocilu 1 je bila uporabljena

60
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221211  Nasliki 2 je predstavljena primerjava razpona ocenjene vrednosti po metodi diskontiranega
neto denarnega toka‘!, po 'pesimisti¢ni' in po 'optimistiéni vatianti', med obema cenitvenima porociloma.

Slika 2: Primerjava ocenjene vrednosti po metodi diskontiranega neto denarnega toka med obema
cenitvenima porociloma
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Vira: cenitveni porocili 1 in 2

S slike 2 je razvidno, da so ocenjene vrednosti 100-odstotnega lastniskega kapitala po metodi
diskontiranega neto denarnega toka naslednje:

« v cenitvenem porodilu 1: po 'pesimisti¢ni vatiant' v razponu od 66.549.407 evrov do
145.031.297 evrov in po 'optimisti¢ni vatianti' v razponu od 98.468.536 evrov do 189.070.272 evrov, z
najbolj verjetno srednjo vrednostjo 98.519.028 evrov in

¢ v cenitvenem porocilu 2: po 'pesimisticni varianti' je ocenjena vrednost znasala 259.263.000 evrov in
po 'optimistiéni varianti' je ocenjena vrednost znasala 453.331.000 evrovéy najbolj vetjetna srednja
vrednost je znasala 356.297.000 evrov.

Primetjava med ocenjenimi vrednostmi kaze, da je ocenjena vrednost po 'pesimisticni vatiantd' iz
cenitvenega porocila 2 za 78 odstotkov presegla zgornjo mejo po 'pesimisticni varianti' iz cenitvenega
porocila 1 ter da je ocenjena vrednost po 'optimisticni variant' iz cenitvenega porocila 2 za 2,4-krat
presegla zgornjo mejo po 'optimisti¢ni vatianti' iz cenitvenega poroéila 1.

61 Primerjava nacina izraCuna neto denarnega toka med obema cenitvama je v prilogi 6, primetjava ocenjenih

vrednosti posameznih postavk po ocenitvi sedanje vrednosti denarnega toka je v tabeli 3, v prilogi 7.

02 Iz cenitvenega porocila je razvidno, da

39



40 | PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKE INDUSTRIJE JEKLA D.D., LJUBLJANA | Revizijsko porocilo

221215 Na sliki 3 je predstavljena primerjava razpona ocenjene vrednosti za eno delnico in najbolj
vetjetno srednjo ocenjeno vrednost ene delnice druzbe SIJ med cenitvenima porociloma.

Slika 3: Primetjava razpona ocenjene vrednosti za eno delnico med cenitvenima porociloma in primetjava
med najbolj verjetno srednjo ocenjeno vrednostjo ene delnice druzbe SIJ
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Vira: cenitveni porocili 1 in 2

1z primerjave je razvidno, da je bila najbolj verjetna srednja ocenjena vrednost delnice v cenitvenem
porodilu 2 glede na cenitveno porocilo 1 vecja za vec kot 1,6-krat.

V prvi ponudbi kupca® je razvidno, da je ponujena cena znasala - za eno delnico, kar je bilo za
iz cenitvenega porocila 1, s katero je razpolagala komisija za prodajo.
Prodajna cena ene delnice po pogodbi je bila 190,73 evra®, kar je bilo:

«  za 0,5 odstotka pod zgornjo mejo (191,64 evra) ocenjene vrednosti iz cenitvenega porocila 1,
+ za 389 odstotka nad najbolj verjetno srednjo ocenjeno vrednostjo ene delnice (137,25 evra) iz
cenitvenega porocila 1 in

*  za 73 odstotkov pod spodnjo mejo ocenjene vrednosti delnice iz cenitvenega porocila 2.

22121k Primerjava ocenjenih vrednosti po metodi na borzo uvrscenih primerljivih podjetij med
cenitvenima porociloma je predstavljena na sliki 4.

93 Razlike v visini ocenjenih vrednosti lastniskega kapitala druzbe SIJ na dan 31. 12. 2005 in razlike med ocenjeno
vrednostjo ene delnice med obema cenitvenima porociloma so predstavljene v tabeli 4 v prilogi 8.

%4 Podrobneje v tocki 2.2.3.1.a.

% Podrobneje v tocki 2.2.4.1.a.

Primerjava nacina izracuna ocenjene trzne vrednosti po metodi primerljivih podjetij med obema cenitvenima

porociloma je predstavljena v tabeli 5 v prilogi 9.
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Slika 4: Primetjava ocenjenih vrednosti iz obeh cenitvenih porocil po metodi primerljivih podjetij
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Vira: cenitveni porocili 1 in 2.

Rezultat ocenjevanja 100-odstotnega lastniskega kapitala po metodi na borzo uvrséenih primerljivih
podjetij je bil v cenitvenem porocilu 1 med 146.822.734 evri in 196.842.764 evri, z najbolj verjetno srednjo
ocenjeno vrednostjo v vrednosti 166.526.456 evrov. Na osnovi metode primetljivih podjetij, uvrséenih na
borzi, je bila ocenjena vrednost v cenitvenem porocilu 2 ugotovljena v vrednosti 284.855.000 evrov, kar je
bilo za 44 odstotkov ve¢ od zgornje meje iz cenitvenega porocila 1.

Kupnina od prodaje 55,35 odstotka delnic druzbe SIJ je znasala 105.000.000 evrov, kar je bilo
28 odstotkov pod spodnjo mejo ocenjene vrednosti po metodi primerljivih podjetij iz cenitvenega porocila
1 in za 63 odstotkov manj od ocenjene vrednosti po metodi primerljivih podjetij iz cenitvenega porocila 2.

1z cenitvenega porodila 1 je razvidno, da je bilo v vzorec izbranih




42

PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKE INDUSTRIJE JEKLA D.D., LJUBLJANA | Revigijsko porodilo

1z cenitvenega porodila 1 in iz izvida o ocenjevanju vrednosti je razvidno, da je razlika med rezultati obeh
metod precejsnja kljub temu, da je bilo opravljeno obsezno prilagajanje faktorjev tveganja in pricakovane
rasti med ocenjevanim podjetjem in primerljivimi podjetji. Glavni razlog za ohranitev tolik§nih razlik je v
obsegu bodo¢ih investicij v osnovna sredstva skupine SIJ, ki jih je napovedovala strategija razvoja skupine
SIJ za obdobje od leta 2006 do leta 2011. Razmerje med zneskom investicij in amortizacijo pomeni visoko
raven novih investicij in pospeSen investicijski ciklus, s katerim je nameravala skupina SIJ nadomestiti
izpad investiranja v preteklosti in zmanjsati negativne vplive na okolje. Primerljiva podjetja v preteklosti
niso presla taksne poti kot druzba SIJ, zato nimajo potreb po novih investicijah v tehnologijo in varstvo
okolja in v svojih napovedih ne vracunavajo tako visokih investicijskih izdatkov. Po metodi primerljivih

podjetij so zato vi§je ocenjene vrednosti kot po metodi diskontiranih denarnih tokov.

1z cenitvenega porocila 2 je razvidno, da je bil prvi korak izbor podjetij, ki so po svoji dejavnosti, velikosti
in drugih kriterijih primetljivi z druzbo SIJ. Po prouditvi poslovnih podatkov so bila (iz baze podatkov
Reuters) v vzorec izbrana tri podjetja’l. Za oceno vrednosti lastniskega kapitala druzbe SIJ sta bila
uporabljena mnogokratnika, ki temeljita na celotnem investiranem kapitalu”™. Za uporabo drugih dveh
mnogokratnikov, ki temeljijo na lastniskem kapitalu, se pooblascena ocenjevalka ni odlocila zaradi velike
obcutljivosti na razlike v racunovodskih politikah, davénih predpisih in  politiki dividend. Ti

% Primerjava prilagoditev mnogokratnikov med obema cenitvenima porociloma je predstavljena v tabeli 6 v prilogi
10.

70

71

72 Za izracun mnogokratnikov je bil najprej na osnovi trzne cene delnic in Stevila delnic, ki kotirajo na borzi,
ugotovljen lastniski kapital, celotni kapital je bil ugotovljen tako, da so bile k lastniskemu kapitalu pristete
finanéne obveznosti in odsteta denarna sredstva.

73 Kapital/EBITDA (kapital/dobi¢ek iz poslovanja pred amortizacijo) in kapital/EBIT (kapital/dobicek iz

poslovanja).
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mnogokratniki’* so bili prilagojeni za dezelno tveganje na podlagi deleza premije za dezelno tveganje v
zahtevani meri donosa. Oba ocenjevalca sta kot ustrezno vrednost opredelila vrednost po metodi
diskontiranega neto denarnega toka in ne vrednost po metodi primetljivih podjetij

221211 Iz primerjav ocenjenih vrednosti med obema cenitvenima porociloma”™, v primetjavi s
podatki o realizaciji poslovanja iz letnih porocil skupine SIJ, je razvidno naslednje:

+ odstopanja ocenjenih vrednosti glede na realizacijo v letih 2007 in 2008 pri ¢istih prihodkih od prodaje
so bila tako v 'optimisti¢ni' kot v "pesimisti¢ni varianti' manj$a v cenitvenem porocilu 2 kot odstopanja
napovedi od realizacije v cenitvenem porocilu 1;

« v letu 2007 in 2008 so bila odstopanja ocenjenih vrednosti stroskov tako v 'optimisti¢ni' kot v
'pesimisti¢ni varianti' glede na realizacijo manjsa v cenitvenem porocilu 2 kot v cenitvenem porocilu 1;

+ najmanjsa so bila odstopanja od realizacije v letth 2007 in 2008 med ocenjenimi vrednostmi
poslovnega izida iz poslovanja po 'pesimisti¢ni variant' iz cenitvenega porocila 2;

¢ v letth 2006, 2007 in 2008 so bila odstopanja med ocenjenimi vrednostmi investicij (tako po
'optimisticni' kot po 'pesimisticni varianti') glede na realizacijo manjs$a v cenitvenem porocilu 1 kot v
cenitvenem porocilu 2, vendar je bil v obeh cenitvenih porocilih obseg nacrtovanih investicij

saj je bila v cenitvenem porocilu 1 za leto 2006 ocenjena vrednost investicij
od dejansko realiziranih investicij.

Ugotovljena odstopanja pri primerjavi ocenjenih vrednosti med obema cenitvenima porociloma glede na
realizacijo (v tockah 2.2.1.2.1. ¢ do 2.2.1.2.1.f) kazejo, da so bile v letih 2007 in 2008 najbolj blizu realizaciji
vrednosti, ki so bile ocenjene v 'pesimisti¢ni varianti' v cenitvenem porodilu 2.

22.1.21.m Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker sama ni narocila izvedbe
cenitve, oziroma ni upostevala, da bi za odlocanje o izbiri najugodnejsega ponudnika glede na cilje prodaje
morala za podlago uporabiti cenitev po netrzni metodi oziroma po metodi ocenjevanja vrednosti za
nalozbenika, iz naslednjih razlogov:

+ na podlagi programa prodaje cilj prodaje ni bila prodaja povprecnemu portfeljskemu investitorju,
ampak prodaja strateskemu kupcu oziroma nosilnemu lastniku, ki bi moral izkazati kvalifikacijo za
sprejemanje kljucnih razvojnih odlocitev in mu bo ponujena vodilna lastniska vlogas;

+ predpostavka pri ocenjevanju vrednosti za nalozbenika temelji na uporabi mere donosa, ki je netrzna
mera donosa, saj je dolocena nalozba posebnega pomena predvsem za dolocenega nalozbenika (ali
vrsto nalozbenikov) zaradi njegovih lastnih zahtev oziroma interesov’” glede vrste nalozbenja’;

7 Iz cenitvenega porocila je razvidno, da je bila pri dolocanju povpre¢nih mnogokratnikov uporabljena aritmeti¢na
sredina, nato so bili mnogokratniki pomnozeni z ustrezno vrednostjo iz financnih izkazov ocenjevane druzbe na
dan 31. 12. 2005. K tako izracunani vrednosti smo pristeli knjigovodsko vrednost poslovno nepotrebnih sredstev
podjetja (dolgorocnih in kratkoroénih financnih nalozb in denarna sredstva) in odsteli dolgorocne in kratkoro¢ne
finan¢ne obveznosti.

7 Tocke 2.2.1.2.1.cdo 2.2.1.2.1

76 Podrobneje o vsebini programa prodaje v tocki 2.1.2.a.

77 Podrobneje o investicijah ponudnika v tocki 2.2.3.2.g.

78 Valuing a Business, str. 30.
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-Vrednost za nalozbenika vkljucuje tudi vrednost sinergij; za ponudnika bi stratesko partnerstvo

iomenﬂo reah'zacii'o strateiie skuiine druzb _,

+  predmet prodaje je bil 55,35-odstotni delez druzbe SlJ, kar je presegalo 50-odstotni delez, zato
upostevanje cenitve, v kateri je bil uporabljen ni bilo ustrezno,
ker je bilo v programu prodaje doloceno, da se izvede prodaja nalozbe v druzbo SIJ nosilnemu
lastniku®.

22.1.2.1.n  Druzba Sl je v novembru leta 2006 sprejela prenovljeno, azurirano strategijo skupine SIJ in
posameznih druzb iz skupine SIJ, za obdobje od leta 2007 do leta 2012, v kateri je predvidela, da naj bi bil
poslovni izid iz poslovanja za skoraj - kot v prvotni strategiji in za vec kot . odstotkov -
poslovni izidi iz poslovanja po posameznih letih, kot so bili ocenjeni v cenitvenem porocilu 1 po
'optimisti¢ni varianti'. Na neustreznost uporabe cenitvenega porocila 1 za podlago komisiji za prodajo pri
odlocanju v postopku prodaje kaze tudi primerjava med nacrtovanimi podatki poslovnega izida za skupino
SIJ v strategiji uporabljeni pri pripravi cenitve, s podatki v azurirani strategiji.

Iz cenitvenega porocila 1 tudi ni razvidno, da bi bila za podlago uporabljena porocila o izvedenih skrbnih

pravnih, financnih in organizacijskih pregledih, ker ni dokazil, da bi jih pooblas¢eni ocenjevalec sploh
sl 4o 20,3, 200,

Ocenjujemo, da cenitveno porocilo 1 ni bilo ustrezna podlaga komisiji za prodajo pri odlocanju v

postopku prodaje, ker niso bile upostevane na novo nacrtovane vrednosti investicij, ki so bile dolocene v
sprejeti strategiji razvoja druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012 in v kateri so bile
predvidene bistveno veéje vrednosti investicij. Skupna vrednost nacrtovanih investicij v uporabljeni

strategiji (v obdobju od leta 2006 do leta 2011) je znasala - evrov, kar je bilo za
* evrov manj, kot je bilo nacrtovano v azurirani strategiji®!, v kateri je bila skupna vrednost
nacrtovanih investicij (za obdobje od leta 2007 do leta 2012) ﬂ Primerjava
skupne vrednosti nacrtovanih investicij v azurirani strateiii'i kaze, da so se v obdobju od leta 2007 do

Razglog za to, da niso bili preverjeni uiinki investicij v cenitvi, so bili, da Zaradi prekratkega lasa delovanja strojev in

leta 2011 glede na prvotno strategijo povecale za skoraj
Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo in drugbe SIJ

napray, ki so bile aktivirane v letn 20006, uiinke investicij ni bilo mogole realno ovrednotiti. Pogajanja 2 igbranim
ponudnikonm so bila zakijucena, se preden so bili gnani ncinki investicij.

Pojasnilo pooblasienega ocenjevalea vrednosti

AZuriranje cenitve sicer ahteva igdelavo nove cenitve, kar pa bi bilo labko bitro igvedeno glede na to, da je bilo pri tef
cenitvi e veliko narejenega (tudi cenitev nepremiinin). S podatki o tem, da so se izvajale investicije v drugbab i3 skupine S1J
v letn 2006, pooblasteni ocenjevalec vrednosti ni bil sexnanjen ob pripravi cenitvenega porolila in tudi drugib podatkoy iz
leta 2006 ni uposteval v cenitvi. Strategijo poslovanja skupine SIJ a obdobje od leta 2006 do leta 2011 je ocenil 2a realno,

7 Podrobneje v prilogi 11.

80 Podrobneje v tocki 2.2.1.2.1.¢.

81 Azurirana strategija delovanja druzbe SIJ in razvoja druzb skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012 je bila
na nadzornem svetu druzbe SIJ sprejeta dne 23. 11. 2006.
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ker se je njemala 3 napovedmi v panogi in je bila tudi malo manjsa od napovedi primerljivib podjetsj. Strategij posameznib
odvisnib drugh ni imel in mu ni Inano, na kaksen nacin je bila pripravijena ta strategija a celo skupino.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni ustavila postopka in si pred pogajanji s
ponudnikom ni zagotovila ustreznih podatkov o poslovanju skupine SIJ in druzb iz skupine SIJ, in od
druzbe SIJ ni zahtevala azurirane strategije poslovanja skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012 in
ni narocila azurirane cenitve, zaradi naslednjih razlogov:

e iz gradiv za seje komisije ni razvidno, da bi komisija za prodajo imela na voljo azurirano strategijo
poslovanja skupine SIJ in odvisnih druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012;

e iz seznama dokumentacije v podatkovni sobi je razvidno, da je bila azurirana strategija na voljo
ponudnikom®?;

« tri dni pred sprejemom azurirane strategije poslovanja skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do
leta 2012 na nadzornem svetu druzbe Sl je imela komisija za prodajo svojo 12. sejo (20. 11. 2006),
na kateri je obravnavala prispele ponudbe na javni razpis, in $e ni odlocila o izboru najugodnejsega
ponudnika; na 17. seji, 8. 1. 2007 je odlocila, da nadaljuje pogajanja samo s ponudnikom, druzbo
Dilon, d. o. 0., Ljubljana (v nadaljevanju: druzba Dilon),

+ ocenjene vrednosti poslovnega izida v cenitvenem porocilu 1 so bile enake vrednostim iz prvotne
strategije poslovanja skupine SIJ za obdobje 2006-2011.

2.2.1.2.1.0 Na 11. seji (dne 21. 9. 2000) se je komisija za prodajo seznanila z informacijo, da so bila po
datumu cenitvenega porocila 1 (po 31. 12. 2005) izvedena vedja investicijska vlaganja v druzbah Metal
Ravne in Elektrode Jesenice ter da naj bi bila do novembra leta 2006 pripravljena azurirana strategija
razvoja druzb iz skupine SIJ do leta 2012. Komisija za prodajo je sprejela sklep, da, ko naj bi bila znana
strategija razvoja druzb do leta 2012, se z izbranim cenilcem preveri ucinke investicij, ki v ¢asu, ko se je
delala cenitev, $e niso bili znani.

Iz konsolidiranega letnega porocila skupine SIJ za leto 2006 je razvidno, da so se investicijske aktivnosti
pricele v druzbi Metal Ravne in Elektrode Jesenice, v druzbi Acroni so se nadaljevale, v druzbi Nozi
Ravne pa so se investicije zakljucile. Razvidno je, da so bile zastavljene investicije v treh druzbah iz
skupine SlJ v skupni vrednosti 116.900.000 evrov. Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker od
narocnika cenitve, to je od druzbe SIJ, ni zahtevala, da naroc¢i novo cenitev, in s tem ni zagotovila, da bi bil
realiziran sklep, ki ga je sama sprejela (da se cenitev azurira).

2.2.2 Interes potencialnih kupcev in poziv za javno zbiranje ponudb

2.2.21 Interes potencialnih kupcev pred objavo poziva za javno zbiranje ponudb

22.2.1.a  Komisija za prodajo je bila o interesu potencialnih kupcev seznanjena na treh sejah:

« na seji 28. 11. 2005 je predsednik uprave druzbe SIJ (na podlagi pooblastila komisije za prodajo)
komisijo ustno informiral o zanimanju potencialnih partnerjev za privatizacijo druzbe SIJ in
posameznih druzb skupine SIJ;

82 Podrobneje v tocki 2.2.2.2.1.
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e 5. 4. 2006 je ¢lan komisije, zaposlen na Ministrstvu za gospodatstvo, seznanil komisijo, da se
pojavljajo predstavniki razlicnih druzb, ki so potencialno zainteresirane za privatizacijo, ter zelijo ogled
podjetja;

e 21.9. 2006 je komisija obravnavala interes potencialnih investitorjev, kat je bilo sele malo pred objavo
poziva za javno zbiranje ponudb; komisija je na seji obravnavala besedilo Obvestila o moznosti
investiranja v druzbo SIJ, se seznanila s seznamom 21 potencialnih investitorjev — pripravila ga je
druzba SIJ —, in sprejela sklep, da se potencialne ponudnike, ki so izkazali interes za sodelovanje pri
privatizaciji druzbe SIJ, neposredno obvesti o objavi poziva za javno zbiranje ponudb.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Komisija se je v tistem casu nkvarjala 3 vsebinskimi vprasansi, medtem ko se s predbodnimi interesi potencialnib knpcev a
nakup holdinga oziroma posameznib odvisnib drugb ter 3 obvestanjem potencialnih ponudnikov ni nkvarjala. Z interesom
potencialnih investitorjev je predsednik uprave drugbe SI] ustno seznanil komisijo malo pred objavo poziva k biranju
ponudb, vendar ni podal njihovib imen. IZbor podjety naj bi temeljil predvsem na dotedanjib poslovnib stikih 3 drugbo SI]
in predpostavki realnih monosti ga sodelovanje v postopku privatizacije. Na sexnam naj bi bile uvrséene drugbe, ki so v
preteklosti posredno ali neposredno nakazgovale morebiten interes a sodelovanje pri privatizaciji drugbe ali drngh v skupini
ST ali so bili poslovni partnerji drugh skupine SIJ. Komisija ni Zelela komunicirati 3 interesents, ker bi labko bila
komunikacija elo obseina (Casovno Zamudna) in da ne bi prislo do neenake obravnave potencialnil kupcev. Namen
komisije je bil, da po razpisu oceni ponudbe, kdo pa je pred razpisom igragal interes, ni bilo pomenmbno. Komisija sama ni
Iskala interesentov, ker ni vedela, kdo bi labko bil potencialni interesent. Bistveno je, da so bili interesenti obveséent o javno
objavijenem razpisu in pogojih prodaje. Tudi le koga ni bilo na spisku in ni bil posebey obvesien o objavi, je bila prodaja
objavijena v Financial Timesn.

Pojasnilo clana komisije za prodajo
Komisija za prodajo je na seji sklenila, da se 3 interesenti pred objavo javnega povabila ne bo pogovarjala zaradi zastite
podatkov in enakopravnega obravnavanja vseb ponudnifo.

Obstoj interesa potencialnih ponudnikov za nakup delnic druzbe SIJ ali nakup deleza posameznih
odvisnih druzb iz skupine SIJ je razviden iz naslednjih ugotovitev:

+ v dokumentu Pravni okvir in vsebinska zasnova privatizacije druzbe SIJ, ki ga je pripravila predsednica
komisije za prodajo in ga je komisija obravnavala 28. 9. 2005%, je navedeno, da so bili ugodni odzivi
moznih investitotjev ze pred potrditvijo programa prodaje na vladi in da so bili potencialni kupci znani;

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Pri pripravi modela privatizacije je predsednica komisije vedela, kdo je izkazal interes, ker je verjetno dobila informacije
od uprave, saj je bila v nadzornem svetu druzbe S1J.

» na podlagi javne objave informacije o programu prodaje druzbe SIJ, ki je bil sprejet v decembru 2005,
so nekateri interesenti na druzbo SIJ posiljali zaprosila za dodatne informacije®, o ¢emer je bila
seznanjena le predsednica komisije za prodajo;

85 Vel v tocki 2.1.1.2.a.

84 Obstoj izhaja iz korespondence med predstavniki druzbe SIJ, interesenti in predsednico komisije za prodajo.
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« pred objavo poziva za javno zbiranje ponudb je druzba SIJ za nekatere potencialne ponudnikess
organizirala informativni sestanek, na katerem so bili predstavljeni postopki v zvezi s privatizacijo
druzbe SlIJ; iz pojasnil Ministrstva za gospodarstvo izhaja, da komisija s tem sestankom ni bila
formalno seznanjena in ni dokazil o izvedenem sestanku;

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Informativni sestanek s potencialnimi kupci delnic drusbe SIJ je bil namenjen 390l neformalni sexnanitvi s postopki,
povezanimi § privatizacijo drugbe SIJ, in da bi skusali ugotoviti, ali obstajajo mognosti, da bi delnice odkupile domace
drugbe oziroma banke, ki bi se labko ga ta namen morebiti organizirale v poseben konzorciy. Podrobnejsa vsebina in
kdo so bili udelefenci, ni gnano, ker se na sestankn ni pisalo zapisnika ali zabelesk. Komisija za prodajo o tem
sestankn ni bila sexnanjena, bila pa je podana informacija o tem, da se potencialne investitorje prej informira o
privatizaciji drugbe S1J.

+ nekateri interesenti so informacije o nameravani prodaji pridobivali v tujini ob sodelovanju slovenskih
predstavnikov na mednarodnih dogodkih ali v sodelovanju z veleposlani$tvi Republike Slovenije (na
primer v Republiki Indiji® in Ruski federaciji®’), ko so si predstavniki drzav izmenjali informacije o
moznostih vlaganj in so slovenski predstavniki obvestili predstavnike drugih drzav o moznosti
sodelovanja v privatizaciji slovenske jeklarske industrije oziroma druzbe SIJ;

8 Iz pojasnil potencialnih ponudnikov, ki so bili vabljeni na sestanek, je razvidno, da so bila na sestanek povabljena

slovenska podjetja oziroma poslovni partnerii druzbe SIJ in financéne institucije.

86

87
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+ skupscina druzbe Metal Ravne® je na seji dne 14. 9. 2006 obravnavala prodajo dela poslovnega deleza
druzbe Serpa, d. o. 0., Ravne na Koroskem (v nadaljevanju: druzba Serpa) in pooblastila poslovodstvo te

druzbe za pogajanja, ki naj bi pred dokon¢no odlocitvijo predlozilo skupscini predlog cene in

obrazlozitev lastniske strukture.

V gradivu sta navedena ocena vrednosti druzbe Serpa na dan 31. 12. 2005% in predlog
primernega kupca?!, s katerim naj bi poslovodstvo druzbe Metal Ravne Ze imelo pogajanja in oblikovalo
predlog elementov pogodbe o prodaji2. Komisija za prodajo se je $ele dva meseca po objavi poziva za
zbiranje ponudb (na seji dne 20. 11. 2006) seznanila z razlogi in aktivhostmi v zvezi s predlagano
odprodajo poslovnega deleza druzbe Serpa in sprejela sklep, da se zaradi poteka privatizacije druzbe SIJ
ze zaCeti postopki odprodaje poslovnih delezev zacasno ustavijo, postopek pa naj bi se nadaljeval v
dogovoru z izbranim ponudnikom za nakup vecinskega deleza v druzbi S1J.

Ocenjujemo, da se komisija za prodajo pred objavo poziva za javno zbiranje ponudb ni v zadostni meri
seznanila z interesi potencialnih kupcev, na nobeni od svojih sej ni obravnavala vsebine izkazanih
interesov ter se, kljub temu da je ve¢ potencialnih ponudnikov izkazalo interes za nakup posamezne
odvisne druzbe iz skupine SIJ%, ni seznanila s tem, ali je obstajal interes za nakup delnic celotne skupine
SIJ ali za nakup delnic posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ in ali se za nakup zanimajo nosilni,
strateski lastniki ali finan¢ne institucije.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

V" prejsujem postopku prodaje so se prodajale posamezne odvisne drugbe, ker je driava s sprejetjem akona in i3dajo
obveznic sanirala holding in je Zelela, da tudi holding sam izvaja sanacijo prek prodaje odvisnibh drush. V' tem postopku je
bila prioriteta prodaja celotnega sistema ogiroma prodaja 55,35-odstotnega delega skupine S1J. Prodaja po odvisnib druzgbab
Je bila predvidena kot alternativa, le ne bi bilo nobene ponndbe za celotno skupino oiroma ée bi bile ponujene cene zelo
nizke, na primer pod ocenjeno vrednostio. V' zvezi s tem ni bilo izdelanih nobenib analiz. Pomembna sprememba glede na
prejsuji postopek prodaje je bila, da bi drugbe ostale povezane in bi ves poslovni sistem kupil en kupec, zaradi cesar naj bi
bilo manj verjetno, da bo zapiral podjetia. Ce bi kupili razlicni kupci vsak eno druzbo, bi jib labko kupila posamezna
konkurencna podjetja, ki bi ob gospodarski krizi podjetia apirala. To ne predstavija tfegav, ko je na svetovnib trgib

Druzba Seria je bila v 85,61-odstotni lasti druzbe Metal Ravne.

% Porocilo o ocenitvi vrednosti druzbe Serpa na 31. 12. 2005, ki ga je junija 2006 izdelala druzba [ NNEGN

91

92 Kupnina za bi znasala oziroma evrov, kupec bi se zavezal

zagotoviti podjetju

93
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gospodarska rast visoka, temwel takrat, ko gospodarske rasti ni ali ¢ pada. Ce gre pri nakupu za vertikalno povezovanje,
obitano lastnik djje casa vztraja v drugbi. Komisija se je a prodajo delnic celotnega sistema SIJ in ne posameznib odvisnib
drugh odlodila tudi zato, ker je sla ob prodaji celotnega sistema S1J kupnina v celoti v proralun, pri prodaji posameznib
drugh pa bi bila driava poplatana sele po likvidaciji holdinga S1J.

V objavi poziva za javno zbiranje ponudb je ponudila ves paket delnic oziroma 55,35-odstotni delez.
Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni pridobila ustreznih podlag za sprejem odlocitve glede
objave vsebine predmeta prodaje: ali naj se v prodajo ponudi le 55,35-odstotni delez druzbe SIJ ali pa bi
bilo smiselno v poziv za javno zbiranje ponudb vkljuciti tudi katero od alternativnih metod prodaje®.
Komisija za prodajo ponudnikov tudi v javnem pozivu ni obvestila o alternativnih metodah prodaje in na
trgu oziroma pri potencialnih ponudnikih ni pridobila informacij glede interesa za nakup posameznih
odvisnih druzb iz skupine SIJ, ni preverila trznih moznosti in med izvedbo postopka prodaje ni izdelala
nobenih analiz. Ne glede na to, da bi bila prodaja delnic druzbe SIJ kupcu, ki bi druzbo SIJ vertikalno
povezal v svojo skupino podjetij, ustrezna ob morebitnem zmanjSevanju gospodarskih aktivnosti,
ocenjujemo, da prodaja celotnega holdinga SIJ ni zagotavljala ohranitve vseh odvisnih druzb v skupini SIJ,
saj imajo zelo raznovrsten proizvodni program. Komisija za prodajo ni proucila moznosti, da bi z locenimi
postopki prodaje posameznih odvisnih druzb ustvarila ve¢ razlicnih vertikalnih povezav, zaradi ¢esar bi
izkazali vecji interes potencialni kupci, ki bi jim zaradi proizvodnih usmeritev bolj ustrezal nakup
posamezne odvisne druzbe. Komisija tudi ni preverila vpliva prodaje posameznih odvisnih druzb na

vrednost celotnega holdinga SIJ.

2.22.1.b  Predsednik uprave druzbe SIJ je komisijo na seji 5. 4. 2006 seznanil z vsebino obvestila, ki je
bilo podano poslovodstvom odvisnih druzb iz skupine SIJ glede informiranja javnosti®>. Komisija je
sprejela sklep, da se zaradi enakopravnega obravnavanja vsem potencialno zainteresiranim kupcem
obrazlozi, da postopki potekajo v skladu z Uredbo o prodaji in da se podrobnejsi stiki z njimi vzpostavijo
po objavi mednarodnega javnega razpisa. Stalis¢e komisije je bilo (na podlagi dolo¢il Uredbe o prodaji in
mnenja ¢lana komisije), da se lahko potencialne kupce seznani le s tem, kaksni so postopki, ne pa z
vsebino. Ne glede na ta sklep so bili predstavniki druzbe SIJ in Ministrstva za gospodarstvo ze pred
objavo poziva za zbiranje ponudb v stiku s predstavniki potencialnega kupca, holdinga IMH oziroma
OAO Koks iz Rusije?, kar je razvidno iz naslednjih ugotovitev:

* iz korespondence med Ministrstvom za gospodarstvo in druzbo SIJ je razvidno, da naj bi
Ministrstvo za gospodarstvo skupaj s predstavniki druzbe SIJ oblikovalo odgovor predstavnikom
holdinga IMH potem, ko so izrazili interes na veleposlanistvu Republike Slovenije v Moskvi;”?

% Podrobneje v tocki 2.1.1.2.b.

% Uprava druzbe SIJ je obvestila poslovodstva vseh druzb, da je za informiranje javnosti o zadevah, ki se nanasajo
na privatizacijo, pooblas¢ena samo komisija oziroma po pooblastilu uprava druzbe SIJ, poslovodstva posameznih
druzb skupine SIJ pa v zvezi s privatizacijo nimajo nobenih pooblastil za informiranje javnosti in da brez soglasja
uprave druzbe SIJ ni mogoce organizirati obiskov oziroma sestankov s potencialnimi kupci.

%  Kupec delnic druzbe SIJ je bila druzba Dilon, d. o. o., Ljubljana, ki je odvisna druzba druzbe OAO Koks, ki je v
lasti holdinga IMH iz Rusije.

97 1z dopisa Ministrstva za gospodarstvo, ki je bil postedovan druzbi SIJ v novembru leta 2005, je razvidno, da je
obstajal interes holdinga IMH za nakup delnic druzbe SIJ. Iz spremnega dopisa je razvidno, da naj bi Ministrstvo
za gospodarstvo skupaj z druzbo SIJ oblikovalo odgovor po predhodnem dogovoru.
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+ iz racuna za tolmacenje iz slovenskega v ruski jezik® je razvidno, da so bili predstavniki druzbe SIJ v
stiku s predstavniki druzbe OAO Koks v juliju in septembru leta 2000, ter tudi pred predlozitvijo
ponudbe druzbe Dilon za nakup delnic v oktobru 2000;

+ na seznamu 21 potencialnih ponudnikov, s katerim se je komisija seznanila 21. 9. 2006%, so bili
navedeni podatki o osebah za stike za tri potencialne interesente z veleposlanistvi oziroma ambasadami
Republike Slovenije v Indiji in Ruski federaciji'®, za potencialnega kupca — holding IMH pa sta bili kot
oseba za stike navedena Se clan komisije za prodajo (z Ministrstva za gospodarstvo) in generalni
direktor Direktorata za notranji trg na Ministrstvu za gospodarstvo.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Razlog za to, da je zaposieni na Ministrstvn za gospodarstvo napisan na obvestilu za IMH, je telefonsko povprasevanje
Veleposlanistva Ruske Federacije oziroma ruske troovinske gbornice, ki je Ministrstvo ga gospodarstvo telefonsko gaprosilo
za informacije o privatizaciji drugbe S1J. Ministrstvo za gospodarstvo je odgovorilo, da se postopek privatizacije igvede po
objavi poziva za Zbiranje ponudb, ko se lahko potencialni ponudnik znova oglasi.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni pridobila informacij o vsebini izkazanega interesa holdinga IMH in
o vsebini morebitnih dogovorov Ministrstva za gospodarstvo in predstavnikov druzbe SIJ s predstavniki
holdinga IMH oziroma OAO Koks, s ¢imer bi se komisija izognila tveganju neenakopravne obravnave
potencialnih kupcev. Komisija za prodajo tudi ni pridobila informacij o vsebini pogovorov ¢lana komisije
za prodajo (iz Ministrstva za gospodarstvo) s predstavniki holdinga IMH, saj je bil naveden na seznamu
21 potencialnih ponudnikov kot oseba za stike le pri enem od potencialnih interesentov (pri holdingu
IMH), pri dveh interesentih iz Indije je bilo navedeno Veleposlanistvo Republike Slovenije v New Delhiju,
za ostale potencialne interesente pa osebe za stike niso bile dolocene.

2.2.2.2  Poziv za javno zbiranje ponudb in informacijski memorandum

2222a Dne 29. 9. 2006 je bil v Uradnem listu RS!! ter v ¢asopisu Delo objavljen poziv za javno
zbiranje ponudb za nakup delnic druzbe SIJ, v c¢asopisu Financial Times pa obvestilo o objavljenem
pozivu (v angleskem jeziku). Predmet prodaje je bilo 55,35 odstotka vseh delnic druzbe SIJ oziroma
550.511 delnic druzbe SIJ'%2. Ponudniki so morali svoje zavezujoc¢e ponudbe oddati do 20. 11. 2006 ter
predloziti nepreklicno banéno garancijo na prvi poziv prvovrstne banke za resnost ponudbe v znesku
5.000.000 evrov z veljavnostjo do 20. 2. 2007 ter z moznostjo podaljsanja. Ponudba je morala vsebovati:

%8 Iz rac¢unov prevajalske druzbe (ve¢ v tocki 2.2.6.a) je razvidno, da je opravila stotitve tolmacenja iz slovenskega v
ruski jezik ali obratno v naslednjih terminih: v juliju leta 2006 v obsegu dveh dni, v septembru 2006 v obsegu
1,5 ure in v oktobru 2006 v obsegu 2,5 ure.

9 Iz spremnega dopisa k seznamu potencialnih investitorjev, ki ga je koordinatorka postopka prodaje poslala
komisiji za prodajo 12. 9. 2006 (in je bil gradivo za sejo komisije 21. 9. 20006), je razvidno, da je bil seznam
sestavljen na osnovi informacij oziroma stikov, ki so jih vzpostavili interesenti s predstavniki druzbe SIJ oziroma
s predsednico komisije.

100 Pri dveh potencialnih interesentih je bilo kot kontaktna oseba navedeno Veleposlanistvo Republike Slovenije v
New Delhiju, pri interesentu IMH — Industrijsko metalurski holding pa je bilo navedeno Veleposlanistvo
Republike Slovenije v Ruski federaciji.

101 Uradni list RS, st. 100/06.

102 Republika Slovenija je bila imetnik 80,35 odstotka vseh delnic druzbe SIJ oziroma 799.166 navadnih imenskih delnic

druzbe SIJ v nominalni vrednosti 35 tiso¢ tolarjev (146 evrov) za eno delnico.
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+ okvirni poslovni nacrt ponudnika za druzbo SIJ za najmanj naslednja tri poslovna leta, v okviru
katerega je moralo biti opredeljeno tudi bodoc¢e nameravano poslovanje dveh najvedjih odvisnih druzb:
Acroni in Metal Ravne;

« navedbo kupnine, nacin in rok placila kupnine ter vrste zavarovanj za placilo kupnine;

« navedbe in opis vseh okolis¢in in zagotovil, ki se nanasajo na osnovne kriterije, na podlagi katerih
namerava komisija za prodajo ocenjevati prispele ponudbe, ki so: razsiritev prodajnega trga, ohranitev
poslovnih funkcij druzbe in ohranitev obsega proizvodnje druzbe, boniteta ponudnika!®,
pripravljenost za dodatna vlaganja, kupnina, vsebina poslovnega nacrta, zagotovila za ohranjanje
delovnih mest oziroma povecevanje zaposlenosti z odpiranjem novih delovnih mest in sposobnost
prevzema $irse odgovornosti do slovenskega druzbenoekonomskega okolja.

V pozivu za javno zbiranje ponudb je bilo navedeno, da je obveznost prodajalca, da sklene pogodbo s
katerim koli ponudnikom, v celoti izkljucena, ter da pogodba zacne veljati, ko vlada k njej izda svoje
soglasje!™.

Komisija za prodajo je ze med pripravo predloga posameznega programa prodaje menila, da ima pravico
paket, ki je predmet prodaje, razdeliti v dva ali ve¢ delov, ¢e oceni, da tako lahko pride do uspesnejse
prodaje, alternativnhe metode prodaje pa so bile nato vklju¢ene v program prodaje!®. Ne glede na to je
komisija za prodajo v objavi poziva za javno zbiranje ponudb ponudila ves paket delnic oziroma
55,35-odstotni delez in je Sele v informacijskem memorandumu, ki ni bil javno objavljen, navedla, da

S tem komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, saj si ni zagotovila
podlag za odlo¢anje o morebitni izvedbi katerega od alternativnih pristopov prodaje. Komisija
ponudnikov v pozivu za javno zbiranje ponudb ni niti obvestila 0 moznosti alternativnih metod prodaje,
zato ni pridobila informacij glede interesa za nakup katere izmed odvisnih druzb iz skupine SIJ. V zvezi s
tem ni preverila trznih moznosti in med izvedbo postopka prodaje ni izdelala nobenih analiz.

103 Ponudniki so morali predloziti bonitetno porocilo (vkljuéno z revidiranimi izkazi za zadnja tri obracunska leta)
ter, ¢e je ponudnik del koncerna ali konzorcija, tudi za koncern ali konzorcij.

104 Navedeno je bilo, da je pogodba, h kateri vlada ne poda svojega soglasja, brez pravnega ucinka in za njene
stranke ni zavezujoca.

105 Vlada je v programu prodaje decembra 2005 kot predmet prodaje opredelila dva paketa delnic (podrobneje v
tocki 2.1.2.a) in kot metodo prodaje dolocila javno objavo za zbiranje ponudb paketa B. Kot alternativni pristop
je predvidela, da bi komisija, ¢e bi med izvedbo pripravljalnih dejanj, zbiranja ponudb ali pogajanj z izbranimi
ponudniki ugotovila, da bi cilje prodaje v vecji meri dosegla s katero od alternativnih resitev, lahko paket B
razdelila v dva ali ve¢ paketov, ki se deloma lahko prodajo tudi finan¢nim investitorjem (kjer ima kritetij izbire
kupnina vecjo tezo kot pri izbiri nosilnega lastnika), ali pa v prodajo ponudila do 80-odstotne lastniske deleze v

eni ali ve¢ hcerinskih druzbah skupine SIJ.
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2.222Db  Besedilo poziva za zbiranje ponudb za nakup delnic druzbe SIJ v slovenskem in angleskem
jeziku je komisija sprejela 21. 9. 2006'%. Komisija je menila, da je predlagani 45-dnevni rok!"” prekratek,
zato je bilo dogovorjeno, da je skrajni rok za oddajo ponudb 20. 11. 2006 in da se v skladu s podaljSanjem
tega roka podaljsa tudi rok veljavnosti banénih garancij, ki naj bi jih predlozili ponudniki socasno z

zavezujoco ponudbo.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Podlaga za odlocitev komisije, da je skrajni rok ga oddajo ponudb 20. 11. 2006 dovolj dolg, ni gnana oziroma za to ni
posebnib razlogov. Tudi 60 dni bi bilo premalo lasa, le potencialni ponudnik drugbe ST ne bi prej poznal.

Ocenjujemo, da je bil rok za predlozitev ponudb razmeroma kratek, kljub podaljsanju na 52 dni, saj
ponudniki niso mogli pridobiti ustreznih in zadostnih informacij za pripravo kvalitetnih zavezujocih
ponudb, ce niso Ze prej sodelovali z druzbami v skupini SIJ, kar izhaja iz naslednjih ugotovitev:

» Interesenti, ki so razmeroma pozno izkazali interes za pridobitev informacij, so imeli manj casa za
izvedbo vseh potrebnih dejanj pred oddajo zavezujocih ponudb. To izhaja tudi iz dejstva, da sta dve
druzbi zaradi pomanjkanja ¢asa odpovedali moznosti za ogled podatkov v podatkovni sobi in ogled dveh
odvisnih druzb iz skupine SIJ v dodatnih terminih, ki sta jima bila dana zaradi zamude prvega roka.

» Postopek za pridobitev informacijskega memoranduma je dolocal, da morajo interesenti prej od druzbe
SIJ pridobiti izjavo in pogodbo o zaupnosti, njuna podpisana originala posredovati na druzbo SIJ ter
nakazati placilo 10.000 evrov, druzba SIJ pa jim Sele po prejemu teh dokumentov in sredstev lahko
izrodi informacijski memorandum. Pri tem ni bilo upostevano, da bi interes lahko izkazale druzbe z
vsega sveta, kar bi zahtevalo od teh druzb ve¢ ¢asa za posiljanje dokumentacije.

» Dva interesenta sta Zelela pogajanja oziroma spremembo dolo¢il izjave oziroma pogodbe o zaupnosti,
vendar so jima predstavniki druzbe SIJ odgovorili, da sprememba teh dokumentov ni mozna. Ta dva
interesenta nato nista placala in prevzela informacijskega memoranduma.

106 Komisija je na seji 21. 9. 2006 sprejela tudi sklep o tem, kje se objavi besedilo poziva za zbiranje ponudb in
obvestila o objavljenem pozivu ter v katerem jeziku naj bosta objavljena. Sprejela je tudi osnutek neposrednega
obvestila 0 moznosti investiranja v druzbo SIJ za potencialne ponudnike (v slovenskem jeziku), ki so v preteklosti
izkazali interes za sodelovanje pri privatizaciji druzbe SIJ, ter sklenila, da se o javnem pozivu obvesti novinarje na
tiskovni konferenci, kjer se jim predlozi tudi ustrezno gradivo. Na tiskovni konferenci, ki jo je dva dni pred
objavo poziva za javno zbiranje ponudb, 27. 9. 2000, sklicala druzba SIJ in jo je vodila predsednica komisije za
prodajo, je bilo predstavljeno, kdaj in kje bo objavljen razpis in kje bo objavljena informacija o pozivu za nakup
55,35 odstotka druzbe SIJ, ter da naj bi bili ponudniki o podrobnih pravilih in pogojih razpisa oziroma priprave
zavezujocih ponudb seznanjeni v informacijskem memorandumu. Predstavljeni so bili osnovni podatki o druzbi
SIJ (lastniska struktura, osnovni podatki, organizacijska shema skupine SIJ), izvedena pripravljalna dejanja in
naslednji cilji prodaje:

e pomembno je pridobiti lastnika, ki bi pripomogel h krepitvi ucinkovitosti in konkurencnosti slovenskega
jeklarstva ter izboljSanju poslovanja in ki bi bil sposoben prevzeti sirso odgovornost do slovenskega
druzbenoekonomskega okolja;

* doseganje najvecje mozne kupnine, ¢e bi bili izpolnjeni nekateri kriteriji, kot so Siritev prodajnega trga,

pripravljenost za dodatna vlaganja, ohranjanje obstojecih ter zagotavljanje novih delovnih mest.

107V skladu z osnutkom poziva za zbiranje ponudb, ki ga je komisija obravnavala 21. 9. 2006, bi morali ponudniki

zavezujoce ponudbe predloziti do 13. 11. 2006.



Revigijsko porocilo| PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA D.D., LJUBLJANA

« Ponudnik druzba _ je ob predlozitvi prve ponudbe skusal pridobiti dodatne informacije in

izrazil tudi pomislek zaradi pomanjkanja informacij's.
e Ponudnik druzba je pred prevzemom informacijskega memoranduma opozoril

predstavnike druzbe SlJ, da je c¢asa zelo malo. V dopolnitvi ponudbe je navajal tudi potrebo po
dodatnih informacijah oziroma izvedbi poglobljenega skrbnega pregleda.

Pred oddajo ponudb so potencialni kupci sicer imeli moznost vpogleda v dokumentacijo'®, vendar je bil
obseg tega pregleda vsebinsko in ¢asovno omejen, nekateri ponudniki pa so navajali, da niso pridobili vseh
zelenih informacij!'?. Iz porocila o delu komisije za prodajo, ki je izvajala program prodaje, sprejet v letu
2001, je razvidno, da je slo pti prodajah posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ vec¢inoma za dvofazne
postopke!!!, roki za predlozitev nezavezujocih in zavezujocih ponudb za nakup posamezne odvisne
druzbe iz skupine SIJ pa so bili dolgi tudi do deset mesecev od datuma objave javnega poziva.

2.2.2.2.c  Ponudniki so morali svoje zavezujoce ponudbe za nakup delnic druzbe SIJ pripraviti in oddati
v skladu z informacijskim memorandumom!'?, ki je vseboval informacije o obveznih sestavinah ponudbe,
poteku postopka prodaje, kriterije za izbor najugodnejSega ponudnika ter predstavitev druzbe SIJ, skupine
SIJ ter druzb v skupini SIJ (splosni podatki, premozenje, financ¢ni podatki)!3. Poleg podatkov v pozivu za
javno zbiranje ponudb je bilo v informacijskem memorandumu navedeno:

. _ Republika Slovenija kot vecinski lastnik

55,35 odstotka vseh delnic v druzbi SI

rodaja svoje delnice, ki predstavljajo

+ s prodajo delnic zeli Republika Slovenija poiskati kupca, ki je pripravljen sprejeti vlogo nosilnega
lastnika SIJ v naslednjem razvojnem obdobju, Republika Slovenija pa bi tudi v bodoc¢e obdrzala paket
delnic 25 odstotkov in ena delnica.

108 Ve¢ v tockah 2.2.3.2.a do 2.2.3.2.b.
109 Vee v tocki 2.2.3.2.h.

110 Vee v tocki 2.2.3.2.a.

111 Uredba o prodaji v 51. ¢clenu doloca, da pti enofaznem postopku javnega zbiranja ponudb ponudniki na podlagi
poziva posljejo zavezujoce ponudbe, pri dvofaznem postopku pa na podlagi poziva posljejo nezavezujoce
ponudbe. Potem ko komisija za prodajo na podlagi razpisnih kriterijev izbere primerne kupce in imajo ti moznost
pridobitve podrobnih informacij oziroma izvedbe skrbnega pregleda, ponudniki posljejo e zavezujoce ponudbe.
112 Besedilo Informacijskega memoranduma, pripravljenega na podlagi pripomb s prejsnje seje, je komisija potrdila
21. 9. 2000, ko je sprejela tudi prilogo informacijskega memoranduma — Povzetek zavezujoce ponudbe za nakup
delnic druzbe SIJ, na katerih naj bi ponudniki povzeli bistvene elemente ponudbe.

113 Potencialnim ponudnikom je druzba SIJ po posredovanju informacijskega memoranduma naknadno poslala
prilogo 1 (obvezno sestavino ponudbe — obrazec Povzetek ponudbe) in tri strani informacijskega memoranduma,
pri katerih je pri prevodu v angleski jezik prislo do napake.

114 Komisija za prodajo je ob obravnavi osnutka informacijskega memoranduma ter poziva za javno zbiranje ponudb
7.9. 2006 kot $e ne reseno izpostavila vprasanje, ali se k prodaji delnic pozove tudi druzba D.S.U., Holding

Slovenske Zeleznice in Elektro-Slovenije, katerih vecinski lastnik je Republika Slovenija.
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Komisija za prodajo je 7. 9. 2006 odlocila, da se prodaja vodi po enofaznem postopku. O tem je
razpravljala Ze na seji dne 28. 11. 20055, ko je obravnavala predlog programa prodaje, vendar odlocitve o
tem v predlog programa prodaje ni zapisala. Vrstni red dejanj, ki naj bi bila izvedena v postopku izbire
najugodnejsega ponudnika!’®, je dolo¢ila v informacijskem memorandumu na naslednji nacin:

* po dolocilih Uredbe o prodaji, ki se nanasajo na enofazni postopek, je od ponudnikov zZe takoj
zahtevala predlozitev zavezujocih ponudb;

po doloc¢ilih Uredbe o prodaji, ki se nanasajo na dvofazni postopek, je dala ponudnikom pred

redlozitvijo zavezujoc¢ih ponudb moznost pridobitve nekaterih informacij oziroma izvedbe

Ocenjujemo, da bi bil za vodenje postopka prodaje delnic druzbe SIJ primernejsi izbor dvofaznega
postopka, saj so zanj obstajali razlogi, navedeni v drugem odstavku 50. ¢lena Uredbe o prodajil!?, in sicer
namera pridobiti strateSkega investitorja in omejitev podrobnega vpogleda v poslovanje druzbe zgolj na
tiste ponudnike, ki so ocenjeni kot primerni kupci. Glede na to, da je komisija ze v predlogu programa
prodaje opredelila, da i$ce strateskega kupca, ki bi bil sposoben uresniciti cilje, ki jih je navedla v predlogu
programa prodaje, komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni dolocila, da se postopek prodaje
izvede v dvofaznem postopku, v okviru katerega bi lahko dolocila lastnosti primernih kupcev, in na
podlagi nezavezujocih ponudb dolocila le tiste ponudnike, ki bi jim omogocila poglobljeni skrbni pregled.
Prav tako bi lahko komisija za prodajo pri izbiri dvofaznega postopka v prvi fazi od potencialnih kupcev
zahtevala predlozitev variantnih nezavezujocih ali informativnih ponudb za nakup posameznih odvisnih
druzb iz skupine SIJ, s ¢imer bi pridobila podlage za odlocanje o morebitni izbiri alternativnih metod
prodaje, predvidenih v posami¢nem programu prodaje, oziroma o prodaji posameznih odvisnih druzb SIJ,
ponudbe pa bi verjetno oddali tudi potencialni kupci, ki jih je zanimal le nakup posameznih odvisnih
druzb v skupini SIJ.

Komisija tudi ni ravnala na pregleden nacin, ker v pozivu za javno zbiranje ponudb ni vnaprej informirala
potencialnih ponudnikov o predvidenem poteku postopka prodaje, o moznostih za pridobitev informacij

115 Dne 28. 11. 2005, ko je komisija obravnavala predlog programa prodaje kapitalske nalozbe v delnice druzbe SIJ,
je presojala razloge za in proti enofaznemu oziroma dvofaznemu postopku privatizacije in menila, da je
primernejsi enofazni postopek.

116V informacijskem memorandumu je opredeljen naslednji vrstni red dejan;:

* placilo informacijskega memoranduma,
* prevzem informacijskega memoranduma s socasnim podpisom pogodbe o zaupnosti,
* informativni ogled druzb skupine SIJ ter pridobitev dodatnih informacij

* predlozitev zavezujocih ponudb za nakup delnic druzbe SIJ,

e izbira oéieia kroia ionudnikov,

* pogajanja z izbranimi ponudniki in
* sklenitev prodajne pogodbe.
17 Ve¢ v tocki 2.2.2.2.h.
18 Vec v tocki 2.2.3.2.g.
119V drugem odstavku 50. ¢lena Uredbe o prodaji je dolo¢eno tudi, da mora biti dvofazni postopek utemeljen v

programu prodaje.
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o poslovanju druzbe SIJ ter ni podala informacije o nacdinu izbora oziroma uporabe kriterijev za izbor
ponudnikov. Komisija v pozivu za zbiranje ponudb ni navedla moznosti izvedbe omejenih in poglobljenih
skrbnih pregledov, temve¢ je o vrstnem redu dejanj v postopku izbire najugodnejSega ponudnika
interesente obvestila Sele v informacijskem memorandumu, ki so ga lahko proti placilu pridobili po objavi
poziva za zbiranje ponudb. Ne glede na to, da je komisija sprejela odlocitev o enofaznem postopku, je
izvajala kombinacijo enofaznega in dvofaznega prodajnega postopka oziroma obeh vrst postopkov
prodaje, ki ju opredeljuje 51. ¢len Uredbe o prodaji.

2.2.22d Komisija ni ravnala ucinkovito, ker ni podrobneje opredelila kriterijev za izbiro ponudnikov in
tudi ne dokazil, ki bi jth morali ponudniki predloziti o izpolnjevanju posameznega kriterija za izbiro, kar

doloca tudi cetrta tocka 49. ¢lena Uredbe za prodajo. ObrazlozZitev podajamo v nadaljevanju.

« Eden izmed glavnih ciljev prodaje in eden od kriterijev za prodajo delnic je bil "sposobnost prevzema
sirse odgovornosti do slovenskega druzbenoekonomskega okolja". Komisija ni opredelila, na kaksen
nacin naj bi ocenjevala ponudbe na podlagi tega kritetija.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Ta kriterj bi labko predstavfjal kar koli. Po prodaji se Sirsa drugbena odgovornost spremija v okvirn donacij drugbe
SIJ in béerinskib drugh. Gre za sponzorstva, donatorstva ipd. Drugba Acroni je bila velik sponzor hokejistov in namen
komisije_je bil to obraniti. O tem so potekali pogovori tudi na sejah npravno-posvetovalnega odbora. Ce je druzba SIJ
prej to bolj razprseno sponzorirala, so daj zaradi finanine krige ta sredstva greducirana in bolj usmerjena.

*  Med kriteriji za izbor ponudnikov je bila boniteta ponudnikov, za kar so morali ponudniki ponudbam
priloziti dolocena dokazila!?. Glede na to, da je komisija v informacijskem memorandumu dolocila
kaksnega kupca is¢e'?!, bi morala natancneje opredeliti boniteto ponudnikov (na primer po kriterijih
mednarodnih bonitetnih druzb'??), ki bi bila Se sprejemljiva, ali drugih lastnosti, ki bi jth morali imeti
ponudniki, da bi zadostili pricakovanjem komisije.

*  Med kriteriji za izbor ponudnikov je bila tudi vsebina poslovnega nacrta, v pozivu za javno zbiranje
ponudb in v informacijskem memorandumu pa je bilo navedeno le, da mora ponudba obsegati okvirni
poslovni nacrt za druzbo Sl za najmanj tri poslovna leta in opredelitev bodocega nameravanega

120 Ponudniki so morali predloZiti overjene izpiske o registraciji druzbe pti pristojnih organih, ovetjena potrdila o
tem, da proti ponudniku ni uveden postopek prisilne poravnave, stecajni, likvidacijski ali drug postopek
prenchanja, izjavo ponudnika, da ni prenehal s poslovanjem, poslovno, ekonomsko in finanéno bonitetno
poro¢ilo ponudnika ter racunovodske izkaze za zadnja tri obracunska leta (razvidna naj bi bila njegova financna,
ekonomska ter poslovna moc in sposobnost) in podatke ali dokazila o tem, da ima zadostne strokovne, tehni¢ne

in finan¢ne zmogljivosti za izpolnitev obveznosti, ki izhajajo iz kriterijev oziroma ciljev prodaje.
12

=

Komisija za prodajo je navedla, da i$¢e kupca, ki bi bil pripravljen sprejeti vlogo nosilnega lastnika druzbe SIJ v
naslednjem razvojnem obdobju, in da pri¢akuje, da bi bil kot vodilni delnicar druzbe SIJ pripravljen sprejemati
klju¢ne razvojne odlocitve sistema SIJ, zato naj bi mu bila v tej zvezi tudi ponujena vodilna lastniska vlioga.

122 Komisija se je na primer dne 27. 11. 2000, ko je podrobneje obravnavala prispele ponudbe, seznanila z ocenami

bonitete druzb, ki so vlozile ponudbe, ki jih je pripravila bonitetna druzba _

55



56

PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKE INDUSTRIJE JEKLA D.D., LJUBLJANA | Revizijsko porodilo

poslovanja druzb Acroni in Metal Ravne!?. Navodila za izdelavo teh poslovnih nacrtov niso bila
podrobneje izdelana, zato ponudniki niso pridobili zadostnih informacij glede zahtevane vsebine'?*. To
je razvidno tudi iz dejstva, da so se prejete ponudbe po vsebini in obsegu zelo razlikovale!?.

Komisija za prodajo je kot pomembna kriterija za ocenjevanje ponudb opredelila pripravljenost za
dodatna vlaganja in zagotovila ponudnika za ohranjanje delovnih mest oziroma povecevanje
zaposlenosti z odpiranjem novih delovnih mest, pri tem pa ni opredelila, kaj natanéno se od
ponudnikov pricakuje. Glede na to, da so imeli ponudniki moznost v podatkovni sobi vpogledati v
strategijo druzbe SIJ do leta 2012, ki jo je pripravila uprava druzbe SIJ in potrdil nadzorni svet druzbe
SIJ, bi morala komisija za prodajo opredeliti, na primer, ali zadostujejo zagotovila ponudnikov, da se
strinjajo z zacértano strategijo, oziroma ali bi morali ponudniki v ponudbah opredeliti dodatne (vecje)
vrednosti investicij in dodatno §tevilo zaposlenih delavcev glede na predvideno v strategiji druzbe SIJ.
Prav tako ni bilo navedeno, ali naj bi ponudniki, ¢e bi nacrtovali vedje vrednosti investicij kot v
strategiji druzbe SIJ, predvideli tudi financiranje teh dodatnih investicij (bodisi v obliki dokapitalizacije,
povecanega zadolzevanja druzbe SIJ na financnem trgu, dajanja posojil druzbi SIJ za namen izvajanja
investicij ipd.).

1z poziva za zbiranje ponudb in informacijskega memoranduma ni bilo natan¢no razvidno, kaksna
dokazila naj ponudniki predlozijo o tem, da imajo zadostne strokovne, tehni¢ne in financne
zmogljivosti za izpolnitev obveznosti, kot izhajajo iz kriterijev oziroma ciljev prodaje!2s.

Navodila za oddajo ponudbe v angleskem jeziku niso bila dovolj natancna glede na verzijo v
slovenskem jeziku'?’.

123

124

125

126

127

Komisija za prodajo je ob obravnavi osnutka informacijskega memoranduma in poziva za javno zbiranje ponudb
7. 9. 2006 kot $e ne reseno izpostavila vprasanje, ali naj bi ponudniki kot sestavni del ponudbe predlozili le
poslovni nacrt za druzbo SIJ ali tudi za posamezne druzbe skupine SIJ oziroma najvecji druzbi Acroni in Metal.

Ni bilo na primer razvidno, ali naj bo poslovni nacrt pripravljen v opisni obliki nacrtovanega sodelovanja in

sinergij v prihodnjih treh letih, ali naj ponudniki predlozijo tudi predracunske racunovodske izkaze in Stevilcne

podatke o nacrtovani proizvodnji.

Ponudnik, druzba h je predlozil povzetek vrednotenja oziroma oceno neto sedanje vrednosti skupine
SIJ in druzb iz skupine SIJ ter preglednice nacrtovanega razvoja cen in obsega proizvodnje in investicij,
nacrtovane racunovodske izkaze. Ponudnik druzba je predlozil rezultat ocenjevanja vrednosti druzbe SIJ
in na podlagi poziva komisije za prodajo za dopolnitev ponudbe $e okvirne poslovne naérte za leta 2006, 2007 in
2008 za skupino SIJ in za druzbi Metal Ravne in Acroni. Komisija za prodajo je ugotovila, da ni jasno, ali lahko ti
podatki predstavljajo dopolnitev poslovnega nacrta za naslednja tri poslovna leta (podrobneje v tocki 2.2.3.2.e in
v prilogi 11).

Ponudniki so predlozili razlicna dokazila (brosure s predstavitvijo druzbe ali podali izjavo) ali niso predlozili
nicesar.

Predstavniki druzbe - ki so prevzeli informacijski memorandum in opravili vpogled dokumentacije v
podatkovni sobi, niso oddali ponudbe. Ob izvajanju vpogleda v dokumentacijo v podatkovni sobi so ugotovili, da

navodila niso natan¢na, ko so primerjali slovensko in anglesko verzijo.
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V postopku izbire najboljSega ponudnika je komisija za prodajo sprejemala odlocitve glede vsebine
ponudb!?, kljub temu da ni v zadostni meri opredelila zahtevane vsebine ponudb in podatkov, s katerimi
bi potencialni kupci predstavili izpolnjevanje dodatnih kriterijev (poleg ponujene prodajne cene), in jim
tako ni dala ustreznih informacij o tem, kako naj bi presojala ponudbe.

2.2.2.2.e  Na podlagi obveznosti do malih delnicarjev na podlagi ZPSZ, ki jih je komisija navajala tudi v
redlogu rodaje!?, je bila v informacijski memorandum vkljucena informacija o tem, da se

Po prejemu zavezujocih ponudb in med pogajanji sta komisija za prodajo in kupec

v zvezi s tem oblikovala dve pogodbeni dolo¢ili:

. 130
>
. 131‘

Kli'ub oblikovanim pogodbenim dolo¢ilom so imeli delnicariji, _

, Se vedno pravice na podlagi 5. ¢lena ZPSZ. Tveganje, da bi zato nastale dodatne obveznosti,
je bilo v postopku prodaje za kupca odpravljeno z oblikovanjem navedenih pogodbenih dolo¢il, vendar pa

je komisija dopustila tveganje za Republiko Slovenijo, da bi morala, _
ﬂ. Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni ze ob
oblikovanju prodajnih pogojev v predlogu programa prodaje in v javnem pozivu za zbiranje ponudb jasno
dolo¢ila ureditve za zagotavljanje pravic upravicencev na podlagi ZPSZ in tako ni zmanjsala tveganja
oziroma moznosti nastanka dodatnih obveznosti tudi za Republiko Slovenijo. Ker komisija za prodajo ni
proucila moznosti za prodajo posameznih odvisnih druzb SIJ in druzbam pooblas¢enkam ni omogocila
pridobitve oziroma zamenjave delnic v skladu z ZPSZ, se ni ustrezno izognila tveganju zaradi potencialnih
terjatev malih delnicarjev do druzbe SIJ, temvec je z odloditvijo o prodaji druzbe SIJ kot celotne skupine
ustvarila tveganje, da bi upravicenci lahko vlozili tozbe.

22221

Komisija v pozivu za javno zbiranje ponudb ni objavila, da
temvec
so to informacijo ponudniki dobili Sele iz informacijskega memoranduma. S tem komisija ni ravnala

transparentno, kot doloc¢a prvi odstavek 80.f ¢lena ZJF.

128 Komisija za prodajo je ponudniku, druzbi v razgovoru pojasnila, da so drugi ponudniki podali bolj
iz¢rpne poslovne nacrte in je ponudniku, druzbi , odgovorila, da predloZene preglednice ne predstavljajo

poslovnega nacrta. Podrobneje v tocki 2.2.3.2.e.

129 Vec¢ v tocki 2.1.2.e.
130

Vec v tocki 2.2.4.4.b.
131 Veé v tocki 2.2.4.2.b.

132 Poziv za i'avno zbiranje ponudb ni vseboval navedb glede _
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2.2.22.g Po objavi poziva za zbiranje ponudb so predstavniki druzbe SIJ obvestili 18 potencialnih
ponudnikov!? o moznosti investiranja v druzbo SIJ**. Dopis v slovenskem jeziku ni navajal, ali morajo
biti predlozene ponudbe zavezujoce ali nezavezujoce, medtem ko je bilo v angleski razlicici v obvestilu!®,
ki je bilo poslano sedmim potencialnim ponudnikom v tujino, navedeno, da morajo predloziti
nezavezujoce ponudbe ("non binding bids").

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Informacija v obvestilu v angleskem jeziku o oddajanju negavezujocih ponudb je bila nespretno napisana. Ne glede na to
navedbo je obvestilo interesente usmerjalo na razpis, ki ga je moral prebrati vsak, ki se je javil na razpis.

Ne glede na to, da so bili potencialni ponudniki obvesceni o tem, kje je bilo objavljeno besedilo poziva in
bi lahko sami pridobili informacije o pogojih za predlozitev ponudb, ocenjujemo, da so bile informacije v
obvestilu v angleskem jeziku zavajajoce.

2222h  Komisija za prodajo je 7. 9. 2006 (ko je obravnavala osnutke poziva za javno zbiranje ponudb
in informacijskega memoranduma) sklenila, da mora biti dostop do podatkov, ki so potrebni za pripravo
kvalitetnega poslovnega nacrta, zagotovljen vsem ponudnikom, ki nameravajo prevzeti informacijski
memorandum. Dostop do podatkov naj bi se organiziral v podatkovnih sobah na lokaciji druzbe SIJ,
pripravil naj bi se spisek dokumentacije, ki bi bila na voljo ponudnikom. Za izvedbo posredovanja
informacij ponudnikom je komisija za prodajo imenovala ali predlagala osebe iz druzbe SIJ:

+ na podlagi predloga komisije, izrazenega 21. 9. 2006 (v razpravi o osnutku informacijskega
memoranduma)'?, je uprava druzbe SIJ 21. 9. 2006 sprejela sklep o imenovanju osebe, zaposlene na
druzbi SIJ, za koordinatorja projekta privatizacije na druzbi SIJ (v nadaljevanju: koordinatorka projekta
privatizacije) in delavce $tirth odvisnih druzb SIJ za pripravo dokumentacije za podatkovno sobo v
okviru tega projekta;

* Vv pozivu za javno zbiranje ponudb je bila kot oseba za stike navedena koordinatorka projekta
privatizacije, zaposlena v druzbi SlJ;

+ uprava druzbe SIJ je 27. 9. 2006 sprejela sklep o osebi, ki je bila zadolzena za pripravo dokumentacije
za podatkovno sobo v okviru projekta privatizacije druzbe SIJ;

» dokumentacijo za podatkovno sobo so pripravile uprave odvisnih druzb Acroni, Metal Ravne,
Elektrode Jesenice in Nozi Ravne na podlagi spiska dokumentacije, ki jim ga je posredovala
koordinatorka projekta privatizacije 18. 9. 2006137

133 Dne 4. 10. 2000 je bilo poslanih 19 obvestil interesentom, ki so bili na seznamu potencialnih ponudnikov (enemu
potencialnemu ponudniku je bilo poslano obvestilo v tujino in Se na slovensko podruznico), saj so trije
interesenti pred odposiljanjem dopisa ze poslali zaprosila za postedovanje podatkov.

13% Dopisi so imeli datum 2. 10. 2006.

135 Besedilo obvestila potencialnim ponudnikom v slovenskem jeziku je komisija obravnavala 21. 9. 2006.

136 Komisija je izrazila staliSCe, naj bi uprava druzbe SIJ dolo¢ila koordinatorja projekta na druzbi SIJ in osebe, ki bi
bile po posameznih druzbah skupine SIJ zadolZene za pripravo podatkov v podatkovno sobo.

137 Dne 18. 9. 20006 jim je poslala obvestilo, da je treba do 10. 10. 2006 pripraviti dokumentacijo za podatkovno sobo
in jim v prilogi poslala spisek te dokumentacije, tega dne pa jim je v pomo¢ po elektronski posti poslala e spisek
dokumentacije za podatkovno sobo iz leta 2002/2003 (za vsako odvisno druzbo drugacnega, glede na to, kaksen

spisek je za posamezno odvisno druzbo pripravila druzba SIJ, ko je te druzbe prodajala prej$nja komisija).
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Koordinatorka projekta privatizacije je komisijo za prodajo na seji 20. 11. 200613, ko so clani komisije (prvic)
pregledali prispele ponudbe, seznanila o tem, da je informacijski memorandum prevzelo osem interesentov in
da je vpogled v podatkovno sobo izvedlo pet interesentov, v skladu s Pravili postopanja v podatkovni sobi, ki
jih je pripravila druzba SIJ'%. Obvestila jih je tudi o tem, da so vse druzbe ob vpogledu v podatkovno sobo
opravile tudi razgovore z upravo druzbe SlJ ter oglede lokacij in proizvodnih zmogljivosti druzb Acroni in
et Ravre, e cruzo [N

SIj*#0. Dvema druzbama'#! je druzba SIJ dala moznost vpogleda v dokumentacijo v podatkovni sobi
16.11. 2006 in 17. 11. 20006, vendar sta se temu zaradi pomanjkanja ¢asa odpovedali. Ena druzbal# se ni
udelezila nobene od moznosti — ne vpogleda v podatkovno sobo ne razgovorov z upravo druzbe SIJ ali ogleda
druzb.

se je odpovedala ogledu druzbe Metal in razgovoru z upravo druzbe

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Za razgovore 3 interesenti in ypogled v podatkovno sobo je bila zadolZena uprava drugbe SIJ. Podlaga za sexnam
dokumentov za podatkovno sobo je bil informacijski memorandum, podatkovna soba pa je bila namenjena temu, da so
labko interesenti preverili verodostojnost informacijskega memoranduma. Komisija pri dololanju vsebine podatkovne sobe ni
sodelovala in v gvezi s pripravo gradiva ni dala nobenilh nsmeritev. Konkreten seznam gradiv je labko pripravila samo
drugba S1] na podobni osnovi, kot so bile pripravijene informacijske sobe v predbodnib prodajab héerinskib drugb. O vstopu
interesentov v podatkovno sobo je bila komisija informirana na seji 20. 11. 2006, 3 vsebino dokumentov v podatkovni sobi
se je le sexnanila, vendar ni pregledala teh gradiv. Komisija ni bila sexnanjena s tem, da ponndniki ne bi mogli pridobiti
dodatne dokumentacije ali opraviti Selene razgovore s poslovodstvi odvisnib drub. Ce bi interesentom dali vse informacije, ki
bi jib Zeleli, bi labko bilo to vobunjenye, ker so bili med njimi tudi konkurents.

138 Porocilo koordinatorke projekta privatizacije o teh aktivnostih je priloga zapisnika seje komisije.
139V osnovnem terminu od 23. 10. 2006 do 27. 10. 2006 druzbe
(zanjo druzba , in

6. 11. 2006 do 10. 11. 2006 druzba
140 Potencialni kupci so bili 13. 10. 2006 obveséeni, da je od 23. 10. 2006 do 27. 10. 2006 mozen vpogled v
dokumentacijo v podatkovni sobi, ogled druzbe Acroni bi bil mozen 25. 10. 2006 popoldan, ogled druzbe Metal

| OAO Koks

ter v dodatnem terminu od

Ravne 26. 10. 2006 popoldan ter razgovor z upravo druzbe SIJ dne 27. 10. 2006 oziroma po dogovoru. Druzba
je 16. 10. 2006 predlagala druge termine ogledov druzb Acroni in Metal Ravne ter razgovora z
upravo druzbe SIJ, vendar ji je koordinatorka postopka privatizacije 17. 10. 2006 odgovorila, da so pravila
postopka enaka za vse potencialne investitorje, zato obisk teh druzb ni moZen v drugih terminih. Druzba
je nato 19. 10. 2006 v elektronskem sporocilu koordinatorki projekta na druzbo SIJ ponovila njeno
telefonsko informacijo, da naj bi bili ob ogledu tovarne Acroni vsi interesenti zdruzeni v skupino, ki bi jo potem

popeljali skozi tovarno.

141
142
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Komisiji za prodajo ni bil predlozen seznam dokumentacije, ki je bila na voljo potencialnim ponudnikom

v podatkovni sobi'¥, in njene vsebine komisija za prodajo ni potrdila. Ocenjujemo, da komisija za prodajo

ni ravnala ucinkovito, ker po objavi poziva za javno zbiranje ponudb ni izvajala nobenih aktivnosti v zvezi

s posredovanjem informacijskih memorandumov ali drugih informacij potencialnim ponudnikom.

Komisija za prodajo zato tudi ni zaznala, da druzba SIJ ni pripravila vsebine podatkovne sobe na nacin, ki

bi omogocal ponudnikom pripravo kvalitetnih ponudb, kar je razvidno iz naslednjih dejstev:

Iz seznamov dokumentacije v podatkovni sobi in ponudb ponudnikov izhaja, da je bila ponudnikom
poleg podatkov o preteklem poslovanju skupine SIJ'* predlozena tudi strategija poslovanja druzbe SIJ
za obdobje od 2007 do 20121, Kljub temu, da so ponudniki v ponudbi pripravili poslovne nacrte, ki
so v veliki meri povzeli naértovane kategorije iz Strategije razvoja druzb skupine SIJ 2007-2012, iz
dokumentacije o poteku postopka prodaje ni razvidno, ali so vsi interesenti prejeli enako razlicico
strategije skupine SIJ, saj so bile pripravljene tri razlicice. 1z zapisnikov in gradiv sej komisije ni
razvidno, da bi komisija prejela katero koli od razlicic strategije poslovanja druzbe SIJ za obdobje od
leta 2007 do leta 2012147,

143

144

145

146

147

Iz seznamov dokumentacije, ki naj bi bila v podatkovni sobi, je razvidno, da naj bi bila dokumentacija

pripravljena loceno po posameznih druzbah, podatki pa naj bi se nanasali na status druzbe (splosni podatki o

ustanovitvi, internih aktih, organih in upravljanju druzbe), premozenje druzbe (pregled vseh osnovnih sredstev

ter pregled nepremicnin ter bremen in pravic drugih na njih), soglasja, dovoljenja, potrdila, patenti in licence

druzbe, poslovne in ostale pogodbe, podatke o finan¢nem poslovanju in pravnih sporih, ter dokumentacijo o

zaposlenih druzbe. Pri druzbah Acroni, Elektrode Jesenice, Nozi Ravne in Metal Ravne naj bi se podatki nanasali

tudi na podrocje varovanja okolja.

Podatki so se nanasali na leta 2003, 2004 in 2005 ter na dan 31. 8. 2006.

Iz seznamov dokumentacije, predlozenih racunskemu sodis¢u, je razvidno, da naj bi se "naért 2007— 2012"

(rocno dopisano) nahajal v registratorju $t. D1, v katerem so bili letna porocila za leto 2003, 2004 in 2005 ter

bruto bilanca na dan 31. 8. 2006 za druzbo Metal Ravne. Iz odgovora druzbe SIJ na zaprosilo druzbe - za

podatke o potrebnih vlaganjih za realizacijo ekoloskih sanacijskih programov za druzbi Metal Ravne in Acroni, je

razvidno, da naj bi bil odgovor na vprasanje v registratorju D/Strategija razvoja 2007-2012.

Pripravljene so bile:

e Strategija razvoja druzb skupine SIJ 2007— 2012 iz oktobra 2000, ki jo je 23. 11. 2006 potrdil nadzorni svet
druzbe SIJ, in je vsebovala Steviléne podatke o naértovanih rezultatih in kazalcih poslovanja, investicijah ter
stevilu zaposlenih, prikazane po posamezni odvisni druzbi za vsako posamezno leto v obdobju od 2007 do
2012 (Priloga tega dokumenta so bili poslovni izidi in bilance stanja aktivnih druzb 2007-2012 ter razvojne in
trzne strategije 2007— 2012 za druzbe Acroni, Metal Ravne, Nozi Ravne in Elektrode Jesenice);

e Strategija delovanja druzbe SIJ — Slovenska industrija jekla, d. d. 2007—2012 iz novembra 2000, ki je vsebovala
nacrtovane rezultate poslovanja, kazalce uspesnosti in investicije le za druzbo SIJ, stevilénih podatkov o
nacrtovanem $tevilu zaposlenih pa ni vsebovala;

e Strategija in vizija druzbe SIJ in Strategija in vizija druzb skupine SIJ, Acroni, Metal, Nozi in Elektrode
Jesenice (brez navedbe datuma), v katerih je bilo malo $tevilénih podatkov o na¢rtovanih poslovnih rezultatih,
investicijah oziroma zaposlenih ali pa so bili prikazani v znesku za celotno obdobje od 2007 do 2012,
izrazenem v milijon evrih. Ta dva dokumenta sta bila (poleg dokumenta Polozaj panoge jeklarstva in druzb
skupine SIJ v panogi, Acroni, Metal Ravne) posredovana vladi kot del gradiva za sprejem sklepa o soglasju k
prodajni pogodbi.

Razen predsednice komisije, ki je kot predsednica nadzornega sveta druzbe SIJ potrdila Strategijo razvoja druzb

skupine SIJ 2007-2012.
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+ Interesenti so imeli v podatkovni sobi na voljo strategijo druzbe SIJ, ki je nadzorni svet druzbe SIJ e
ni potrdil, saj jo je potrdil 23. 11. 2006, kar je bilo tri dni po roku za oddajo ponudb.

+ Iz dodatnih vprasanj, ki so jih potencialni ponudniki zastavljali v podatkovni sobi, in iz ponudb
interesentov je razvidno, da v podatkovni sobi niso pridobili zadostnih informacij. Interesenti so
zaprosili za dodatne informacije, od katerih druzba SIJ nekaterih ni predlozila, za nekatere pa je
navedla, da v tej fazi pregleda niso na voljo!'*.

Clani komisije niso bili seznanjeni niti z novo strategijo druzbe SIJ in odstopanji glede na strategijo
2006-2011, zato niso pridobili ustreznih podlag za presojo prispelih ponudb in poslovnih nacrtov, ki so
jih predlozili ponudniki. Po zakljucku postopka prodaje dokumentacija ni bila predana niti komisiji za
prodajo niti Ministrstvu za gospodarstvo. Komisija za prodajo ni imela nadzora nad obsegom podatkov, ki
so jith imeli na voljo potencialni ponudniki, zato ni imela podatkov o tem, ali imajo dostop do zadostnega
obsega podatkov za pripravo kvalitetnih poslovnih nacrtov, kot je sklenila na seji 7. 9. 2006. Komisija za
prodajo tudi ni ravnala ucinkovito, ker ni izvajala nadzora nad tem, ali so vsem potencialnim ponudnikom
pri pridobitvi informacij zagotovljeni enaki pogoji in enakovredna obravnava.

2.2.3 Izbira ponudnika

Komisija za prodajo je po dveh mesecih in pol od datuma za predlozitev ponudb (od 20. 11. 20006 do
30. 1. 2007) odlocila o izbiri najugodnejsega ponudnika. Aktivnosti komisije za prodajo so razvidne na
sliki 5.

148 Ponudnika druzbi _ in _ sta v ponudbah navajala potrebo po izvedbi dodatnih

podrobnih skrbnih pregledov.
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Slika 5: Casovni potek aktivnosti komisije za prodajo do odloditve o izbiri najugodnejiega ponudnika
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2.2.3.1 Ponudbe za nakup delnic

22.3.1.a  Komisija za prodajo je 20. 11. 2006 odptla pet prispelih ponudb!* in ugotovila:

+ Na podlagi predlozenih povzetkov zavezujocih ponudb druzb _, _ in Dilon

se je seznanila z glavnimi elementi ponudb.

« Ugotovila je, da ponudba druzbe _ ne izpolnjuje vseh formalnih pogojev (ni predlozen
povzetek ponudbe), dve ponudbi pa vsebinsko nista predstavljali ponudb, saj nista vsebovali
zahtevanih elementov!®:

- druzba _ je v posredovanem pismu poudarila, da bi bilo zanjo

idealno, ¢e bi se odvisne druzbe prodajale lo¢eno, saj ze dolgo sodeluje z druzbo Acroni'>!;

- druzba _ je izrazila interes za nakup delnic druzb Metal Ravne in Elektrode
Jesenice in zaprosila, da odgovorni razmislijo o tem, da bi ji dovolili dati ponudbo le za nakup teh
dveh druzb; njihovo zanimanje je osredotoceno na ti dve druzbi, saj sta kompatibilni z njenimi
proizvodnimi programi in bi lahko zagotovili sinergije v poslovanju in razvoj teh dveh druzb.

Zaradi obseznosti dokumentacije ponudnikov je komisija za prodajo odlo¢ila, da odvetnik-pravni

svetovalec komisije, ki ni bil ¢lan komisije, pripravi detajlno (vsebinsko) analizo ponudb.

« Seznanila se je z razlogi in aktivnostmi v zvezi s predlagano odprodajo poslovnega deleza v druzbi
SUZ, d. o. 0., Jesenice (v nadaljevanju: druzba SUZ). V gradivu za sejo komisije je bilo pismo o nameri,
z dne 24. 10. 2006, v katerem se je druzba * sklicevala na pogovore s
predstavniki druzbe SUZ in upravo druzbe SIJ, ki so bili izvedeni v zacetku oktobra leta 2006, in

izrazila zanimanje za nakup 100-odstotnega deleza druzbe SUZ.

Iz ponudb, katerih vsebino podrobneje predstavljamo v prilogi 11, izhaja naslednje:

+ dva od treh ponudnikov (druzbi _ in - sta izrazila interes za nakup deleza v

druzbi Metal Ravne!52;

« druzba je predlagala kupnino v znesku - evrov'3, druzba _ je ponudila
evrov, druzba Dilon pa evrov oziroma - evra na delnico;

« vsi trije ponudniki so navajali potrebo po izvedbi dodatnih, poglobljenih skrbnih pregledov.

149 Komisija za prodajo se je seznanila tudi z elektronskim sporocilom druzbe - da ponudbe ne namerava
poslati.
150 Posiljki sta vsebovali le pismi na dveh s

traneh (pri druzbi tudi letno porocilo te druzbe za leto
2005). Druzba SIJ je 20. 11. 2006 druzbi i in obvestila o pregledu predlogenih ponudb,

ter da so bile tri ponudbe ocenjene kot ustrezne glede na kriterije iz poziva za zbiranje ponudb.

151 druzbe Acroni naj bi ugotovila, da

152 Druzba je navedla, da je z njo stopil v stik potencialni investitor za druzbo Acroni, s katerim bi dala

ponudbo v konzorciju.

153 Druzba - je ponudila _ oziroma - za delnico ob takojsnjem placilu kupnine.
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Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni narocila ocene vrednosti posameznih odvisnih druzb in
ni izdelala nobenih analiz, s katerimi bi proucila morebitno smiselnost prodaje po katerem od alternativnih
pristopov, predvidenih v programu prodaje, kljub temu da so potencialni ponudniki po objavi poziva za
zbiranje ponudb izrazili interes za nakup posamezne odvisne druzbe iz skupine SIJ.

223.1.b  Na seji dne 27. 11. 20006 je bila komisija za prodajo seznanjena z analizami prispelih ponudb,
ki jih je pripravil odvetnik, in iz katerih so bili razvidni naslednji podatki o ponudbah: pregled ponudbe s
povzetki'®, pregled formalne pravilnosti ponudbe in pomanjkljivosti ponudbe. 1z analiz ponudb je bilo
razvidno, da ponudba druzbe Dilon ne vsebuje formalnih pomanjkljivosti, ostali dve ponudbi pa jih
vsebujeta, zato bi bilo treba pozvati ponudnike k dopolnitvi ponudbe!>.

Za ponudbo druzbe - so bile v analizi ugotovljene naslednje pomanjkljivosti:

« predlozena nepreklicna banc¢na garancija ni podana v zahtevani vrednosti 5.000.000 evrov, temve¢ v
znesku ﬁ

+ ponudbi nista bila prilozena potrdilo pristojnega drzavnega organa'* in izjava ponudnika, da ni
prenehal s poslovanjem ter da mu poslovanje ni prepovedano oziroma omejeno na podlagi odlocbe
pristojnih organov's’ ;

+ ponudba ne vsebuje zahtevanega okvirnega poslovnega nacrta ponudnika za najmanj tri naslednja
poslovna leta za druzbe S1J ter Acroni in Metal Ravne.

Za ponudbo druzbe _ so bile v analizi ugotovljene naslednje pomanjkljivosti:

+ ni predloZeno poslovno, ekonomsko in finanéno bonitetno porocilo ponudnika, vklju¢no z revidirano
bilanco stanja oziroma izvlecki iz nje ter izkazi prihodkov in odhodkov za zadnja tri obracunska leta, iz
katerih bi bila razvidna njegova financ¢na, ekonomska ter poslovna moc in sposobnost;

+ ponudbi ni prilozen okvirni poslovni nac¢rt ponudnika za najmanj naslednja tri poslovna leta, v okviru
katerega mora biti podrobneje opredeljeno tudi bodoce poslovanje dveh najvecjih odvisnih druzb

Acroni in Metal Ravne; predlozen je le okvirni poslovni nacrt brez navedbe obdobja.

Komisija ni ravnala ucinkovito, ker sama ni vsebinsko proucila ponudb in ni ugotavljala vsebinske
pomanjkljivosti ponudb, temve¢ se je seznanila le z analizami ponudb, ki niso vsebovale analize prilozenih
poslovnih nacrtov in niso upostevale izsledkov bonitetnih porocil'®s. Komisija tudi ni zaznala, da analize

154 Podatki o ponudniku, nameni ponudnika kot moznega delnicarja skupine SIJ, ponujena cena za predmet nakupa,
roki in nacin placila kupnine, jamstva ponudnika, pogoji oziroma zadrzki ponudnika k podani ponudbi, druge
sestavine oziroma navedbe ponudbe in veljavnost ponudbe.

155 Komisija za prodajo je ponudnikom 28. 11. 2006 poslala pozive za dopolnitev oziroma dodatno pojasnitev
vlozenih zavezujocih ponudb.

156 Da zoper ponudnika ni uveden postopek prisilne poravnave, stec¢ajni postopek ali postopek likvidacije oziroma
drug postopek prenehanja ali insolvencni postopek (predloZena je le izjava ponudnika).

157 Predlozena je bila le izjava ponudnika o tem, da ni v postopku prisilne poravnave oziroma zoper njega ni sprozen
sodni postopek.

158 Ne vsebujejo na primer primetjave poslovnih naértov ponudnikov s strategijo razvoja druzbe SIJ od leta 2007 do
leta 2012, analize realnosti podanih predpostavk v poslovnem nacrtu ali drugih analiz. Obravnava bonitetnih

porocil o ponudnikih je predstavljena v tocki 2.2.3.1.c.
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ponudb niso bile pripravljene v skladu s sklepom, ki ga je sprejela 20. 11. 20006, na podlagi katerega naj bi
odvetnik pripravil vsebinske analize ponudb.

223.1.c Iz bonitetnih porocil ponudnikov'®, s katerimi se je komisija za prodajo seznanila na seji
27.11. 2006, je izhajala najvisja bonitetna ocena za druzbo OAO Koks in nekoliko slabsi oceni za druga dva
ponudnika ter splosna ocena, da so vse tri druzbe finan¢no stabilne in je riziko poslovanja v okviru
priporocenih limitov minimalen.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Komisija je drugbo SI] Sele spoznavala, zato je ponudbe sicer pregledala, ni pa jib mogla poglobljeno obravnavati, ter je
odvetnikn naroila izdelavo analize prispelib ponudb. S tem je komisiji olajsal delo, da je labko hitreje preverila ponudbe.
Odyetnik _je pripravijal tudi druge naloge pri prodayi, ker je bil 'hisni' odvetnik drugbe in se je labko hitro odzval.

Ocenjujemo, da komisija pri presoji bonitete ponudnikov ni ravnala ucinkovito in ni enakopravno

obravnavala ponudnikov, razloge pa navajamo v nadaljevanju.

« Za ponudnika druzbi _ in _ je komisija obravnavala bonitetni porocili le za

druzbi, ki sta podali ponudbe, ne pa za celotno skupino, kot pri ponudniku druzbi Dilon, kljub temu
da je druibapﬁ podala ponudbo kot skupina, druzba _ pa je v ponudbi

navajala podporo mati¢ne druzbe!'®. Komisija bi morala obravnavati bonitetni oceni za celotni skupini
podjetij, ki sta jima pripadala ta dva ponudnika.

« Komisiji je bilo namesto bonitetnega porocila druzbe Dilon, ki je bila ponudnik, predloZzeno bonitetno
porocilo druzbe OAO Koks.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Analize postovnega nalrta drugbe Dilon ni bilo mogole narediti, ker je bila to novo ustanovfjena drugha, zaradi
akvizicy].

Pred predlozitvijo ponudbe je bila druzba Dilon le kratek cas, to je od 17. 10. 2006 vpisana v sodni
register. Iz sodnega registra je razvidno, da druzba OAO Koks ni neposredni lastnik druzbe Dilon in
da je bila zadruga Dilon Codperatief U.A., Nizozemska'®! (v nadaljevanju: zadruga Dilon Codperatief),
ki je bila ustanovljena 8. 11. 2006, od 10. 11. 2006 vpisana v sodni register kot 100-odstotni lastnik
druzbe Dilon. Dejavnost druzbe Dilon je drugo podjetnisko in poslovno svetovanje, dejavnost zadruge
Dilon Cooperatief pa je dejavnost holdingov.

2.23.1.d Komisija je sklenila, da bi bilo treba do datuma razgovorov pripraviti analizo poslovnega
nacrta ponudnika druzbe Dilon za druzbo SIJ za naslednja tri poslovna leta — ta ponudnik naj bi edini

15 Druzbe - Iz dokumentacije je razvidno, da je bonitetna porocila pridobila druzba SIJ.

160 Ve¢ v prilogi 11.

161 Zadruga Dilon Cooperatief je registrirana kot kooperacija. Kooperacija je pravna oseba, odgovorna za svoja
dejanja. Pri razpustu so clani vsak zase odgovorni za primanjkljaje kooperacije. Zadruga Dilon Cooperatief je
vrsta kooperacije, pri kateri ¢lani nimajo nobene odgovornosti. Za clane kooperacije velja Zakon proti zlorabi, ki
doloca, da so njeni clani osebno odgovorni v naslednjih primerih: - ¢e je upravljavec sklenil posle in je pri tem
vedel, da podjetje ne bo moglo obveznosti uresniciti; - ¢e o nezmoznosti poravnave davkov in premij ni
pravocasno sporocil, - ¢e je bila nezmoznost poravnave premij in davkov posledica nepravilnega funkcioniranja
upravljavca v obdobju treh let pred obvestilom; - ¢e gre v stecaj, ki je posledica neodgovornega poslovanja

upravljavcev v zadnjih treh letih.
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predlozil pravilni poslovni nacrt —, ter je za to zadolzila upravo druzbe SIJ'62. Glede na to, da je komisija za
prodajo odlocila, da ponudnika druzbi in pozove k dopolnitvi ponudb in
poslovnih naértov za druzbo SIJ ter odvisnih druzb SIJ, bi po prispelih dopolnitvah ponudb upravo
druzbe SIJ morala zaprositi za analizo poslovnih naértov, ki sta jih predlozila ta dva ponudnika.

2.2.3.2  Dopolnitve ponudb

22.32.a Na podlagi poziva je ponudnik, druzba _, 6. 12. 2006 posredovala dopolnjeno
ponudbo, v kateri je spremenila posamezne elemente ponudbe!® in izkazala pripravljenost zvisati
ponujeno ceno na evrov, ¢e lahko izvede nadaljnji skrbni pregled vseh druzb v skupini'®.
Navedla je tudi pripravljenost za predlozitev alternativne ponudbe za nakup deleza kapitala druzbe Metal
Ravne.

Komisija za prodajo je istega dne, 6. 12. 2006, opravila razgovor s ponudnikom druzbo _, ki je
obrazlozil svoje dopolnitve ponudbe, ponudnika pa je opozorila, da so ostali ponudniki predlozili precej
bolj iz¢rpne poslovne nacrte. Sprejela je sklep, da se ponudniku dolo¢i rok za dopolnitev ponudbe v zvezi
s predlozitvijo bancne garancije, poslovnega nacrta za naslednja tri poslovna leta za druzbe SIJ, Acroni in
Metal Ravne in ponujene cene, najkasneje do 22. 12. 2006 do 12. urel®>. Pozvala ga je tudi, naj sporodi,

katero dokumentacijo oziroma informacii'e bi zelel pregledati v morebitnem bodocem postopku izvedbe

skrbnega pregleda. Ponudnik druzba je 22. 12. 2006 komisiji poslal drugo dopolnitev
ponudbe'®, v kateti je izrazil pripravljenost ponujeno kupnino bistveno zvisati in se dodatno pogovatjati o
spremembah glede zavez za investiranje, ki bi dodatno povecala kupnino, ki jo je treba placati. Zavoljo
popolnosti je predlozil podrobno napoved s predracunskimi izkazi'é” za tri leta ter razsirjene poslovne
nacrte za druzbe SIJ, Acroni in Metal. Glede na prvotno ponudbo in njeno prvo dopolnitev je dodatno

navajal predvsem 168, zaradi Cesar

bi bilo treba v druzbi Acroni v opremo za za druzbo

Metal Ravne pa je nacrtoval dodatno

Ponovno je navajal potrebo po izvedbi skrbnega pregleda vseh druzb v skupini SIJ, ter da se je o

potencialnem povisanju kupnine pripravljen pogajati Sele po njegovi izvedbi.

Komisija za prodajo je ponovno dopolnjeno ponudbo druzbe

obravnavala 8. 1. 2007, ko je
obravnavala primerjalno analizo ponudb druzbe Dilon in druzbe glede na izpolnjevanje

kriterijev iz 7. tocke poziva za javno zbiranje ponudb. Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker je v

162 Ve¢ v tocki 2.2.3.2.h.

163 Med drugim je v izboljsano ponudbo dodatno vkljucila _
T -

164 Navedla je seznam dokumentacije, ki bi jo, poleg informacij in odgovorov na vprasanja, na katera v podatkovni
sobi ni dobila odgovorov, Zelela pridobiti v okviru nadaljnjega skrbnega pregleda.

165 Komisija je sklep v enakem besedilu ponovno sprejela na korespondencni seji, ki je potekala od 11. 12. 2006 do
12. 12. 2006, ponudniku druzbi ﬁ

166 Podrobneje je predstavljena v prilogi 11.

pa je poziv za dopolnitev ponudbe poslala 18. 12. 2006.

167 Vklju¢no s predracunskimi bilancami stanja, izkazi poslovnega izida in izkazi denarnih tokov.
168 Poleg koli¢in proizvodnje iz naértov poslovanja, ki jih je predvidela uprava druzbe SIJ v strateSkem nacrtu, naj bi
druzba Acroni razsirila proizvodni program na izdelke, za katere ima ena od njegovih odvisnih druzb patente,

druga odvisna druzba pa po njih povprasuje.
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primetjalni analizi ponudb druzb Dilon in _ 169 obravnavala neprimetljive podatke in neresnicne
navedbe o izpolnjevanju kriterijev za prodajo:

onudbah ni predvidel razsiritve

« v analizi je bilo prikazano, da ponudnik druzba _ v

rodajnega trea, medtem ko je iz ponudb razvidno, da je navajal

v analizi je bil pri ponudniku druzbi Dilon naveden znesek vlaganj, ki jih je ta druzba potrdila, oziroma

predstavlja znesek vseh vlaganj skupine SlIJ do leta 2012, medtem ko sta pri druzbi
navedena le zneska dodatnih vlaganj, ki ju je druzba _ predvidela poleg investicij, ki jih je
predvidela uprava druzbe SIJ v strateskem nacrtu do leta 2012;

.v analizi je bilo nepravilno prikazano, da se ponudnik ni opredelil do zagotovil za ohranjanje oziroma

ovecevanja Stevila delovnih mest, saj je dejansko navajal, da naj bi

+ komisija ni uporabila meril za tehtanje posameznih elementov ponudb, saj ta niso bila dolocena!™.

2232b Na podlagi obravnave primerialne analize ponudb druzb Dilon in _ je komisija za

prodajo ugotovila, da ponudnik druzba sicer izpolnjuje formalno pogoje poziva za javno
zbiranje ponudb, vendar ne izpolnjuje v celoti vsebinskih pogojev. Na tej podlagi je komisija za prodajo
odlo¢ila, da bo nadaljevala pogajanja samo z druzbo Dilon!.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Drugba e ponudila tako nizko ceno, da je bilo vseeno, kaj bi prilogila & ponudbi, saj je Selela kupiti samo

drusho ter je ocenila, da drugba - ni vredna nit in bi morala veliko viogiti vanjo. Ponndba druzbe -
e bila gelo nizka (navedla je sicer nekaj raglogov), zato je komisija Fe od galetka vedela, da ni resen ponndnik.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo pri presoji ponudbe druzbe _ ni ravnala uc¢inkovito in je ni

obravnavala enakopravno z drugimi ponudniki, kat je razvidno iz naslednjih ugotovitev:

+ kljub temu da je druzba _ izrazila pripravljenost znatno zvisati ponujeno ceno, ¢e bi lahko
izvedla poglobljeni skrbni pregled, je komisija za prodajo od te druzbe dvakrat zahtevala dopolnitev
poslovnega nacrta, pri tem pa ji ni dala moznosti pridobiti potrebne informacije oziroma izvedbe
popolnega skrbnega pregleda, medtem ko je bilo ponudniku druzbi Dilon to omogoceno!™;

+ komisija v zvezi z obstojem strateskega investitorja, ki bi bil pripravljen s ponudnikom druzbo

169 Iz primerjalne analize ponudb druzbe - in druzbe Dilon je razvidno, da je druzba Dilon ponudila
-evra na delnico, potrdila vlaganja v vrednosti _ do konca leta 2012, predvidela razsiritev
prodajnega trga najmanj na ﬁ ter v vsem zadostila kriterijem javnega razpisa. Druzba je
ponudila le i evra na delnico, dodatno je bila pripravljena vlagati v druzbo v letu 2007

v letih 2007 in

2008, predvidela je ohranitev poslovnih funkcij druzbe in ohranitev obsega druzbe ter imela ustrezno boniteto.

(obseg naj bi se dolocil skupaj z upravo druzbe) in za druzbo

Do razsiritve prodajnega trga, zagotovil glede zaposlovanja in sposobnosti prevzema Sirse odgovornosti do
slovenskega druzbenoekonomskega okolja naj se druzba

170 Vee v tocki 2.2.2.2.d.

I Komisija je navedla, da je razlog predvsem, da cena, ki jo ponuja ponudnik druzba -, e zdale¢ ne
dosega najmanjse vrednosti iz opravljene cenitve

172 Ve¢ v tocki 2.2.3.2.¢.

ne bi opredelila.
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_ oblikovati konzorcij in kupiti delnice druzbe Acroni, ni pridobila podrobnejsih informacij;
+ ni sprejela odlocitve o tem, da bi ponudnika zaprosila za variantno ponudbo za nakup deleza druzbe
Metal Ravne in na tej podlagi proucila utemeljenost morebitne izbire alternativne metode prodaje!”™.

22.32.c  Po zakljucku pogajanj s ponudnikom, ki ga je izbrala na seji 30. 1. 2007 (druzbo Dilon), je
komisija za prodajo sprejela sklep, da se ponudnika, druzbo , obvesti, da v postopku prodaje ni
bil izbran kot uspeli ponudnik. Koordinatorka projekta privatizacije mu je 2. 2. 2007 poslala v imenu
komisije za prodajo obvestilo!™, da v postopku prodaje delnic druzbe SIJ ni bil izbran in da se mu banc¢na
garancija poslje naknadno!™. S tem ni upostevala dolocil tretjega odstavka 21. clena Uredbe o prodaji, saj
osebi, na katero se je nanasal, in na katere polozaj v postopku prodaje je vplival, ni bil vrocen sklep, s
katerim je komisija za prodajo sprejela odlocitev, ki je bistveno vplivala na nadaljnji postopek prodaje.

2232d Komisija za prodajo je 28. 11. 2006 poslala poziv za dopolnitev ponudbe tudi ponudniku
drusbi — in dolocila rok, v katerem naj bi ponudnik (do 6. 12. 2006 do 11. ure) dopolnil

ponudbo oziroma zvisal ponujeno ceno, navedel rok in nacin placila kupnine ter predlozil Se dodatno
dokumentacijo!. Ponudnik je 4. 12. 2006 poslal dopolnitev ponudbe!”, v kateti je ponovno poudaril svoj
izklju¢ni strateski interes za nakup druzbe Metal Ravne!™, ter izrazil mnenje, da bi se moral v postopek
prodaje vkljuciti Se eden ali ve¢ strateskih partnerjev. Uspesnost postopka prodaje vidi le skupaj s
strateskim partnerjem, ki bi kupil druzbo Acroni in druge odvisne druzbe, zato Se ni znana koncna
struktura transakcije in ne more podati roka in nacina placila kupnine. V poslovnem nacrtu za druzbo
Metal Ravne, ki mu je bil predlozen v podatkovni sobi, naj bi bile nacrtovane (pre)obsezne investicije, zato
bi bilo treba poslovni nacrt ponovno podrobno pregledati skupaj z upravo in v okviru skrbnega
pregleda!™, okvirni poslovni nacrt za druzbo SIJ in druzbo Acroni pa bi moral preveriti in potencialno na
novo pripraviti strateski partner.

173 Vee v tocki 2.2.3.1.a.

174 Obvestilo je bilo v obliki dopisa druzbe SIJ in ne v obliki sklepa komisije za prodajo.

175 Koordinatorka postopka prodaje mu je obe ban¢ni garanciji poslala 12. 2. 2007.

176 Predlozil naj bi svoje poslovno, ekonomsko in finanéno bonitetno porocilo (vklju¢no z revidirano bilanco
stanja oziroma izvlecki iz nje ter izkaze prihodkov in odhodkov za zadnja tri leta, iz katerih naj bi bila razvidna
njegova financna, ekonomska ter poslovna mo¢ in sposobnost), okvirni poslovni nacrt za druzbe SIJ, Acroni
in Metal Ravne za najmanj tri naslednja poslovna leta ter naslednja dodatna pojasnila: v katero dokumentacijo
bi Zelel vpogledati v postopku skrbnega pregleda; o moznih sinergijskih ucinkih na podlagi povezav z druzbo
SIJ ter o moznih ucinkih na skupino SIJ pri nastopu na trgih, kjer je prisoten ponudnik; o omejitvah, pogojih
oziroma zadrzkih, ki jih navaja v ponudbi; o obstoju moznosti nakupa preostalih delnic v lasti Republike
Slovenije oziroma delnic v lasti ostalih delnicarjev druzbe SIJ; o nadaljnjem sodelovanju z Republiko Slovenijo,

¢e bi pri nakupu delnic uspel.

177 Podrobneje o dopolnitvi ponudbe druzbe _ v prilogi 11.

178 Ponudnik se je skliceval na predhodno korespondenco, v kateri se je osredotocil na pridobitev deleza v druzbi

Metal Ravie, ter e navaial dopis 2 dne 13. 2. 200 |
—, dopis z dne 26. 2. 2006 (okrepitev ponudbe, podane 13. 2. 2000), ter ponudbo za

nakup 55,35 odstotka delnic druzbe SIJ, v kateri je jasno izjavil, da je njegov interes osredotocen na to druzbo.
179 Predlozil je tudi seznam dokumentacije, poslovnih dogodkov in drugih informacij, ki bi jih zeleli pregledati v

okviru potencialnega bodocega skrbnega pregleda.
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Ponudnik je 6. 12. 2006 na razgovoru s komisijo obrazlozil svojo dopolnitev ponudbe in poudatil, da je
primarni interes izkazal le za druzbo Metal Ravne, kljub temu pa je ponudbo oddal v skladu z razpisom, za
ostale druzbe pa je poskusal najti strateskega partnerja oziroma poskusil vzpostaviti povezave z nekaterimi
druzbami, vendar brez uspeha. Komisijo za prodajo je zaprosil za dovoljenje za iskanje drugega
strateSkega partnerja, ki bi ga lahko nasel do konca januarja 2007. Komisija za prodajo je izrazila pozitivno
staliSce do aktivnosti za izpolnitev cilja (najti dobrega lastnika za Sl kot skupino) ter obljubila, da
ponudniku v enem tednu posreduje pisno stalisce, v tem ¢asu pa je lahko v stiku z moznimi strateskimi
partnerji; pri tem mora uporabiti primeren nacin komuniciranja in upoStevati, da mora Ze obstajati
poslovni odnos med potencialnim partnerjem s skupino SIJ ali ponudnikom. Opozorila ga je tudi na
dejstvo, da ni veliko casa, in sprejela sklep, da se na naslednji seji komisije ponudniku dolo¢i rok za
dopolnitev ponudbe v zvezi z iskanjem strateskega partnerja in dopolnitev poslovnega nacrta za druzbe
SIJ, Acroni in Metal Ravne za naslednja tri poslovna leta ter doloci rok in nacin placila kupnine!s.

Komisija je na korespondencni seji, ki je potekala od 11. 12. 2006 do 12. 12. 2006, dolocila druzbi
* rok za dopolnitev ponudbe najkasneje do 8. 1. 2007 do 12. ure po lokalnem casu in je
18. 12. 20068 posredovala ponudniku poziv k drugi dopolnitvi'®2. Komisija za prodajo je ponudnika na
razgovoru opozorila, da mora imeti potencialni strateski partner ze obstoje¢ poslovni odnos s
ponudnikom ali skupino SIJ, Ceprav take zahteve ne izhajajo iz informacijskega memorandumal®,
poslovni odnos s ponudnikom druzbo _ ali skupino SlJ pa ni povezan s tem, ali je
sposoben izvajati vodilno stratesko vlogo v druzbi SIJ. Za drugo dopolnitev ponudbe je dala ponudniku
tudi razmeroma kratek rok glede na to, da je ¢as za dopolnitev ponudbe potekal med bozicno-novoletnimi
prazniki, ponudnik pa je komisiji za prodajo Ze dne 6. 12. 2006 pojasnil, da bi lahko kvalitetnega
strateskega partnerja poiskal do konca januarja 2007.

2232¢  Druzba | N i< 5. 1. 2007 na drusbo SIj po elektronski postiis poslala drugo

dopolnitev ponudbe, v kateti je navedla:

+ pricakovanje, da bi lahko potencialnega partnerja za druzbo Acroni predstavila v naslednjih 14 dneh;

+ da je uspesna realizacija postopka pridobitve kapitalske nalozbe odvisna od izpolnitve nekaterih
pogojev, ki jih je navedla v prvotni ponudbi, in je ob njihovem upostevanju pripravila okvirne
poslovne nacrte za druzbe Metal Ravne, Acroni in SIJ, ki naj bi bili dosezeni v letu in realno

180 Komisija je sklenila tudi, da ponudnik dostavi komisiji pti notarju ovetjeno izjavo, da zoper njega ni uveden
postopek prisilne poravnave, stecajni postopek, postopek likvidacije oziroma drug postopek prenchanja ali
insolventni postopek. Izjavo je ponudnik posredoval na SIJ 13. 12. 2006, hkrati z izvleckom iz trgovinskega
registra za druzbo d

181 Datum dopisa je 15. 12. 2006.

182 Prevod iz angleskega jezika: "Prosimo posljite dopolnjene in dodatne informacije na naslov Slovenska industrija

jekla, d. d., Gerbiceva 98, Ljubljana, Republika Slovenija, najkasneje do 12.00 po lokalnem ¢asu 8. 1. 2007." V

pozivu je bilo tudi navedeno, da za dopolnitev ponudbe veljajo dolo¢ila poziva za javno zbiranje ponudb in

informacijskega memoranduma, ki se nanasajo na metodo, jezik in nacin podaje zavezujocih ponudb.

183 Kupec naj bi bil pripravljen sprejeti vlogo nosilnega lastnika druzbe SIJ v naslednjem razvojnem obdobju, kot
vodilni delni¢ar druzbe SIJ pa naj bi bil pripravljen sprejemati klju¢ne razvojne odlocitve sistema SIJ.

184 Tz natisnjenega elektronskega sporocila, prejetega na druzbi SIJ, je razvidno, da ga je koordinatorka postopka

privatizacije na druzbi SIJ prejela 8. 1. 2007 ob 12.19 uri.
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dosegljivi _185; poudarila je, da poslovni naérti niso zavezujodi in jih je treba
ponovno podrobno pregledati v procesu skrbnega pregleda;

« konc¢ni pogoji placila naj bi bili odvisni od strukture transakcije, ki naj bi se oblikovala Sele v
prihodnjem obdobju; navedla je vrstni red dejanj, ki naj bi bila izvedena glede na obicajen nacin

vodenja tovrstnih transakcij, ¢e bi bila pogajanja uspesna '%.

Komisija je 8. 1. 2007 ugotovila naslednje:

« ponudnik je 8. 1. 2007 ob 12.19 uri po elektronski posti poslal drugo dopolnitev ponudbe, kar je po
poteku dogovorjenega roka;

+ kljub naknadnemu roku ni izpolnil formalnih pogojev poziva za javno zbiranje ponudb, saj ni sporocil
podatka o strateskem partnerju za druzbo Acroni, temve¢ je v uvodnem pismu zaprosil za podaljsanje
roka za 14 dni za predlozitev podatkov o potencialnemu partnerju za druzbo Acroni;

 nijasno, ali podatki lahko predstavljajo dopolnitev poslovnega nacrta za naslednja tri poslovna leta.

Komisija za prodajo je sprejela sklep, da se zahtevi ponudnika za podaljsanje roka za naknadno
predlozitev podatkov o strateSkem partnerju za druzbo Acroni ne ugodi in da se ponudba z dne
20. 11. 2006 zavrze, ker ne izpolnjuje formalnih pogojev, saj je postedoval dopolnitve po preteku
postavljenega roka, ponudbe ni dopolnil v skladu z zahtevami komisije za prodajo ter ni predlozil
ustreznega poslovnega nacrta za druzbe SIJ, Acroni in Metal Ravne!®”. Druzba SIJ je 10. 1. 2007
ponudniku druzbi _ postedovala sklep komisije za prodajo o zavrzenju ponudbe's in
vrnila garancijo za resnost ponudbe.

Ponudnik je proti odloc¢itvi komisije 15. 1. 200718 podal pritozbo, ker naj bi napacno ugotovila dejansko
stanje ter nepravilno uporabila zakonodajo in vsebino objavljenega poziva za zbiranje ponudb. Predlagal
je, da pristojni organ razveljavi odlocitev komisije za prodajo, in zahteval vrnitev v prejSnje stanje. V
pritozbi je navajal naslednje razloge:

185 Kot dopolnitev okvirnega poslovnega nacrta za druzbe Acroni, Metal in SIJ je predlozila preglednice, ki so
obsegale nacrtovane glavne postavke bilance stanja in izkaza poslovnega uspeha in nekatere kazalce uspesnosti za
leta 2006, 2007 in 2008.

186 Predvidel je, da bi izvedli skrbni pregled (poslovni, finanéni, tehni¢ni, pravni, davéni ipd.), ki bi zadovoljil
ponudnika, pogajanja o prodajni in nakupni pogodbi, podpis pogodbe, zakljuéek transakcije (‘closing’),

ter placilo nakupne cene v ustreznem roku.

187 Dopolnitvi ponudbe naj ne bi bil predlozen ustrezen poslovni nacrt za druzbe SIJ, Metal in Acroni za naslednja
tri poslovna leta. Komisija je sklenila tudi, da se ponudniku vrne garancija za resnost ponudbe.

188 Dopis je poslala druzba S1J in mu prilozila sklep komisije za prodajo z dne 8. 1. 2007, v katerem je obrazlozila, da
je na podlagi pisnega poziva komisije z dne 15. 2. 2006 k dopolnitvi ponudbe v zvezi s strateSkim partnerjem za
druzbo Acroni, poslovnim nac¢rtom za naslednja tri poslovna leta ter navedbo rokov in pogojev placila ponudnik
dne 8. 1. 2007 prepozno (ob 12.19 uri) posredoval dopolnitve ponudbe. Poleg tega svoje ponudbe ni dopolnil v
skladu z zahtevami komisije v delu glede strateskega partnerja, ponudbi pa ni predlozil poslovnega nacrta za
druzbe SIJ, Acroni in Metal Ravne.

18 Pritozbo je postedovala druzbi SIJ po elektronski posti 15. 1. 2007, na druzbo SIJ pa je po posti prispela
18. 1. 2007.
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Ugotovitev komisije o prepoznem posiljanju dopolnitve ponudbe naj bi bila napacna, saj naj bi jo poslal dve
minuti pred iztekom roka'®, iz angleskega besedila poziva k dopolnitvi ponudbe z dne 15. 12. 2006 pa
izhaja, naj bi dopolnitev ponudbe poslal najkasneje do 12. ure.

Glede zavrzenja ponudbe zaradi strateskega partnerja se je skliceval na vsebino poziva k dopolnitvi
ponudbe z dne 15. 12. 2006 in na razgovor s komisijo za prodajo dne 6. 12. 2006, na katerem je
komisija za prodajo iztecno izrazila podporo pritozniku v njegovih prizadevanjih za iskanje strateSkega
partnerja, zato je ocenil, da ima rok za pridobitev strateskega partnerja do konca januarja leta 2007.
Poudaril je, da je bil rok v pozivu k dopolnitvi ponudbe nerazumno kratek in neustrezen, glede na to,
da so bili v tem ¢asu tudi bozi¢no-novoletni prazniki, kljub temu pa je uspel najti strateskega partnetja
za druzbo Acroni, s katerim je 10. 1. 2007 sklenil pismo o nameri in ga prilozil tej pritozbi!®!,

Opozoril je, da poziv za zbiranje ponudb in z njim povezana dokumentacija ne zahtevata strateskega
partnerja od ponudnikov, zato ponudba ne more biti zavrzena kot nepopolna, saj bi to pomenilo, da
pogoji poziva za zbiranje ponudb niso za vse ponudnike enaki'®2.

Glede neustreznosti dopolnitve ponudbe s poslovnim nacrtom za druzbe SIJ, Acroni in Metal za vsaj
naslednja tri finanéna leta je odlocitev komisije za prodajo ocenil kot napac¢no, ker bi morali biti v
informacijskem memorandumu ali v podatkovni sobi zagotovljeni financni podatki za celotno
leto 2006, ¢e bi komisija zelela, da predlozi poslovni nacrt za leta, ki sledijo pozivu za dopolnitev
ponudbe. Ne glede na to je v prilogi pritozbe predlozil poslovni nacrt Se za poslovno leto 20091%, kar
naj bi pomenilo, da je pripravil poslovni nacrt za $tiri naslednja leta.

Komisija za prodajo je na seji 22. 1. 2007 obravnavala pritozbo druzbe _ Odlocila je, da ne

spremeni sklepa o zavrzenju ponudbe! in sprejela sklep, da pravni svetovalec pripravi osnutek pojasnila

na pritozbo ponudnika, v katerem naj uposteva ugotovitve komisije s te seje. S predlogom odgovora na

pritozbo druzbe Scholz Edelstahl se je komisija za prodajo seznanila na seji 30. 1. 2007 in sklenila, da se

poslje ponudniku.
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Pritozbi je bilo prilozeno natisnjeno elektronsko sporocilo, iz katerega je bil razviden cas posiljanja (11.58).

Predlozil je Pismo o nameri glede strateskega partnerstva v postopku privatizacije druzbe SIJ, ki ga je 10. 1. 2007
na druzbo naslovila druzba
druzbe SIJ, ki jih Zeli pridobiti
27,67 odstotka delniskega kapitala SIJ. Sklicevala se je na sestanck, na katerem naj bi se dogovorili, da je strateski

in v njem potrdila resen interes, da pridobi polovico delnic

, kar bi pomenilo, da bi vsak pridobil najmanj

interes druzbe - predvsem na odvisni druzbi , medtem ko je strateski interes druzbe
koncentriran na druzbo Oblikovali naj bi uspesno strateSko partnerstvo pri nakupu skupaj
55,35 odstotka delnic, z obvezno opcijo v naslednjih letih. Njena ponudba je

neobvezujoca, odvisna od dovoljenja komisije za njuno stratesko pattnerstvo.

Navedel je, da bi lahko bila taka zahteva in nezmoznost njene izpolnitve upostevana kvecjemu v konéni izbiri
ponudnikov, ne pa kot osnova za formalno zavrzenje ponudbe.

V tem poslovnem nacrtu je ponudnik predlozil identi¢ne tabele z osnovnimi podatki iz racunovodskih izkazov,
kot jih je predlozil v drugi dopolnitvi ponudbe, le da je bil dodan Se stolpec za leto 2009.

Komisija je ponovno ugotovila, da je dopolnitev ponudbe po elektronski posti prejela po izteku roka (po
elektronski posti 8. 1. 2007 ob 12.19. uri, po navadni posti pa sele 12. 1. 2007), ter da podatki v prvotni ponudbi
in dodatno predlozeni trije sklopi (razpredelnice) Stevilénih podatkov ne predstavljajo poslovnega nacrta za
druzbe SIJ, Acroni in Metal Ravne za naslednja tri poslovna leta. Dopolnitev ponudbe z navedbo strateskega
partnerja, glede na sklicevanje ponudnika na bodocega (ob vlozitvi ponudbe $e neznanega) strateSkega partnerja
za druzbo Acroni (ter zato nedoloc¢eno navajanje placilnih rokov in pogojev), komisiji v roku za dopolnitev

ponudbe ni bila predlozena.
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Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Ponudnik _ ni vedel, kako bi v ponudbo vkljucil drugbo Acroni, ter je prepozno pripeljal druztho -
kot bodocega strateskega kupea. Kijub temn, da je bila ta drugba e ves las informirana o mognosti nakupa, saj je kupec
drugthe Acroni, in je imela moZnost vstopiti v konzorcij slovenskib podjetsj, se prej ni Zelela vkljuliti v postopek prodae.

Iz Pojasnila na pritozbo, ki ga je komisija druzbi ||| posiata 31. 1. 2007, izhaja, da je komisija
za prodajo odlocitev 8. 1. 2007 sprejela po celoviti proucitvi ponudbe z dopolnitvami in je s tem zakljuéila
postopek v zvezi s ponudbo druzbe . Navedena je naslednja obrazlozitev glede vloge
komisije za prodajo in glede vsebine dopolnitve ponudbe:

« Komisija za prodajo je organ, ki ga imenuje Ministrstvo za gospodarstvo za izvedbo dejanj v skladu z
Uredbo o prodaji in pti svojem delu sprejema sklepe, ki predstavljajo akte uporabnika (Ministrstva za
gospodarstvo). Komisija ne predstavlja procesnega organa, ne vodi postopka, za katerega bi veljala
posebna procesna pravila, tako da zoper sklepe komisije niso predvidena oziroma dolocena pravna
stedstva. V tej vlogi je komisija samostojni organ in je pti svojem poslovanju oziroma odlocanju o
prispelih ponudbah ponudnikov samostojna in neodvisna ter za svoje delo odgovorna pristojnemu
Ministrstvu za gospodarstvo. V skladu z dolocili poziva za javno zbiranje ponudb in splosnih
obligacijskih predpisov lahko ponudbe brez nadaljnjih posledic sprejme, zavrne oziroma zavrze, jih
poslje v popravo oziroma se o njih ne izjavi.

« Komisija za prodajo je prejela dopolnitev ponudbe po elektronski posti 8. 1. 2007 ob 12.19, ki pa ni
izpolnjevala pogojev obli¢nosti in pravocasnosti iz poziva za javno zbiranje ponudb, na kar je bil
ponudnik v pozivu za dopolnitev izrecno opozotjen.

+ Predlozeni podatki v prvotni ponudbi in dodatno predlozeni trije sklopi (razpredelnice) Stevilénih
podatkov ne predstavljajo poslovnega nacrta za druzbe iz skupine SIJ, v danem roku pa ni bila podana
navedba strateSkega partnetja za nakup deleza druzbe Acroni.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo pti odloc¢anju o zavrzenju ponudbe in pri oblikovanju odgovora na
pritozbo te druzbe ni ravnala ucinkovito iz naslednjih razlogov:

+ Navodila komisije druzbi _ o nacinu posiljanja ponudb niso bila natan¢na, saj je bil v
drugem pozivu za dopolnitev ponudbe naveden rok, do katerega naj jo ponudnik poslje, komisija za
prodajo pa je upostevala, da bi morala do tega roka dopolnitev ponudbe ze prejeti. Komisija za prodajo
je ponudnika sicer opozorila, da glede odposiljanja veljajo dolocila informacijskega memoranduma,
vendar ocenjujemo, da njegova vsebina ni bila identi¢na pozivu k dopolnitvi ponudbe, zato bi morala
komisija upostevati poziv k dopolnitvi ponudbe. Ne glede na to, da naj bi bil rok za predlozitev
zamujen le za 19 minut, komisija za prodajo ni podrobneje proucila ure posiljanja dopolnitve ponudbe
in ni zaznala, da je bila v naknadno predlozenem izpisu elektronskega sporocila razvidna ura posiljanja:
11.58, kar je pred iztekom roka.

« Komisija za prodajo je ocenila, da ponudnik ni predlozil ustreznega poslovnega nacrta za druzbe SIJ,
Acroni in Metal Ravne, ¢eprav ni dala natan¢nih navodil za njegovo pripravo niti v pozivu za javno
zbiranje ponudb niti v informacijskem memorandumu!®> niti v pozivu za dopolnitev ponudbe.
Predlozenih preglednic ponudnika, ki so vsebovale podatke o nacrtovanih vrednostih prihodnjega
poslovanja skupine SlJ, pa komisija ni obravnavala.

+ Komisija za prodajo ponudniku na razgovoru 6. 12. 2006 ni pojasnila, da iskanje strateskega partnerja
za druzbo Acroni do konca januatja 2007 (kot je navajal ponudnik) ni ustrezno, zato je ponudnik
ocenil, da ima dovolj ¢asa za iskanje partnerja do tega datuma. Komisija za prodajo je ponudniku v

195 Ved v tocki 2.2.2.2.d.
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pozivu za drugo dopolnitev ponudbe dolocila bistveno krajsi rok za predlozitev podatkov o strateskem
partnerju ter mu po prejemu druge dopolnitve ponudbe, v kateri je zaprosil za podalj$anje roka za
14 dni, tega ni podaljsala.

2232t  Ponudnik _ je pritozbo na odlocitev komisije glede zavrzenja ponudbe
posredoval 6. 2. 2007 tudi na Ministrstvo za gospodarstvo!®. V njej je zaprosil za ponovno proucitev
odlo¢itve komisije in obnovitev postopka prodaje. Ponovno je navedel enake razloge in pojasnila za
neustrezno odlocitev komisije za prodajo kot v pritozbi, poslani komisiji,!?7 ter dodatno pojasnil naslednje:

+ tezko in neobic¢ajno je, da bi morali ponudniki predloziti podrobni poslovni nacrt, ¢e niso imeli (in Se
vedno nimajo) na voljo podatkov za leto 2006; navajal je dogovor s komisijo za prodajo z dne
6. 12. 2006, da naj bi podrobni poslovni nacrt predlozil po izvedbi skrbnega pregleda ter da naj bi imel
Cas najti strateskega partnerja do konca januarja 2007,

« menil je, da je bila dopolnitev ponudbe poslana v zahtevanem roku in izrazil veliko razocaranje, saj
navajanje komisije ni bilo v celoti v skladu z ustnimi informacijami, ki jih je dobil na sestanku
6. 12. 2006'8 in je zato vlozil pritozbo na komisijo ter predlagal obnovitev postopka;

« menil je, da je nemoznost pritozbe na odlocanje komisije za prodajo v nasprotju z veljavno zakonodajo
o upravnem postopku!” ter da komisija za prodajo ne more biti popolnoma neodvisna, temve¢ deluje
v imenu drzave in je odgovorna Ministrstvu za gospodarstvo, delovati pa mora v skladu z zakonodajo,
ki jo mora upostevati tudi ministrstvo;

+ ne razume strogosti komisije, saj bi pri tako pomembnem razpisu morala imeti Republika Slovenija
interes pridobiti ¢im ve¢ ponudnikov, namesto da jih izkljucuje pred pricetkom pogajanj in ne razume
dejanskih (politicnih, gospodarskih ali drugih) razlogov za zavrnitev ponudbe.

Ministrstvo za gospodarstvo je 28. 2. 2007 ponudniku druzbi _ poslalo odgovor, iz
katerega izhaja, naj bi bile pristojnosti ministrstva povezane le s pripravo in postedovanjem predloga
gradiva o prodaji na vlado, v katerem se ministrstvo opredeli do odlo¢itve komisije in hkrati preveri
izpolnjevanje programa prodaje. Pojasnilo je, da Ministrstvo za gospodarstvo ne preverja odlocitev
komisije za prodajo, ker so pristojnosti na podlagi dolocil ZJF ter Uredbe o prodaji strogo locene, komisija
za prodajo pa je odgovorna ministrstvu, ki ne more posegati v njene strokovne odlocitve?®. Ocenjujemo,
da Ministrstvo za gospodarstvo pri obravnavanju pritozbe ponudnika ni ravnalo ucinkovito iz naslednjih

razlogov:

« Na podlagi dolocil petega odstavka 16. ¢lena Uredbe o prodaji mora biti predstojnik uporabnika sproti
seznanjen z delom komisije. Ker komisija za prodajo teh dolocil ni upostevala, minister za

19 Na pritozbi, prejeti 9. 2. 2007, je ro¢no oznaceno, naj mnenje poda ¢lan komisije za prodajo, zaposlen na
Ministrstvu za gospodarstvo.

197 Vec v tocki 2.2.3.2.e.

198 Navedel je, da ne drzijo navedbe komisije, da je v pozivu za dopolnitev ponudbe ponudnika izrecno opozorila na
obli¢nost in rok predlozitve (ki naj bi bil enak kot v pozivu za zbiranje ponudb).

199 Navajal je, da je komisija za prodajo drzavni organ, zato naj bi delovala v skladu z Zakonom o upravnem postopku
(ZUP), Uredba o prodaji ureja zgolj nekatere posebnosti v prodaji drzavnega in obcinskega premozenja in ne
izkljucuje uporabe ZUP. Menil je, da je komisija v pojasnilih na pritozbo z dne 31. 1. 2007 navajala sirse pristojnost,
kot so navedene v pozivu za javno zbiranje ponudb, in so v nasprotju z veljavnimi zakoni, tudi z ZUP.

200 Ponudnika je opozorilo tudi na dolodilo poziva za zbiranje ponudb, da lahko prodajalec oziroma komisija ves cas

postopka prekine postopek ali pogajanja oziroma zakljuci postopek, ne da bi za to navedla razloge.
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gospodarstvo ni bil pravocasno seznanjen o tem, da je ponudnik 15. 1. 2007 na druzbo SIJ posredoval
pritozbo, in tudi ne o tem, na kakSen nacin je o njej odlocila komisija za prodajo ze na seji
22.1.2007%1, kljub temu da je ponudniku odgovor poslala $ele 31. 1. 2007 oziroma en dan po
sprejemu odlocitve o izbranemu ponudniku. Ministrstvo za gospodarstvo je odgovor postedovalo
pritozniku Sele 28. 2. 2007 ali teden dni potem, ko je posredovalo predlog o izboru najugodnejsega
ponudnika vladi®?, v katerega ni vklju¢ilo podatkov iz pritozbe ponudnika, iz odgovora komisije za
prodajo in odgovora Ministrstva za gospodarstvo.

Na podlagi dolocil petega odstavka 16. clena Uredbe o prodaji mora imeti predstojnik uporabnika
dostop do celotne dokumentacije komisije za prodajo. Ne glede na to je Ministrstvo za gospodarstvo,
ne da bi pridobilo dokumentacijo in vpogledalo vanjo, zavzelo enako stalis¢e kot komisija za prodajo in
pripravilo osnutek odgovora za ponudnika, ki ga je dalo komisiji za prodajo v potrditev in dopolnitev?’
pred postedovanjem ponudniku. Komisija za prodajo se je na seji 23. 2. 2007 seznanila z osnutkom
odgovora ponudniku?* in sklenila, da se z vsebino odgovora strinja.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Odgovor, ki ga je podalo Ministrstvo 2a gospodarstvo na dopis drube - Je pripravila komisija.

V delu pojasnila ponudniku, ki se je nanasalo na pristojnosti, ni upostevalo dolocila prvega odstavka
80.c ¢lena ZJF25, po katerem je Ministrstvo za gospodarstvo odgovorno za izvedbo postopka prodaje
in pripravljalnih dejanj, kljub temu da je za izvedbo in nadzor postopka prodaje imenovana komisija, ki
predstavlja le posvetovalno telo uporabnika®. Odgovornost ministrstva izhaja tudi iz dolo¢il Uredbe o
prodaji, ki dolo¢a obveznost komisije za sprotno obvescanje predstojnika uporabnika o poteku prodaje
ter dostop predstojnika uporabnika do celotne dokumentacije o prodaji, akti komisije pa so akti
poslovanja uporabnika. Prav tako komisija uporabniku le predlaga izbor najugodnejSega ponudnika,
elemente pravnega posla in predlog prodajne pogodbe, medtem ko predlog za sprejem koncne
odlocitve vladi poslje uporabnik, ki lahko tudi (na predlog komisije) sprejme morebitni sklep o ustavitvi
postopka prodaje.

2.2.3.2.g¢  Druzba Dilon je 20. 11. 2006 podala zavezui'oéo Fonudbo za nakup 550.511 delnic druzbe

SIJ207, v kateri je ponudila _ evrov oziroma

evra na delnico in poudarila, da bi bilo

predpostavke treba preveriti v postopku skrbnega pregleda in srecanj z upravo. V analizi ponudb, ki jo je
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Tega dne je komisija za prodajo ze odlocila, da ne spremeni svoje odlocitve o zavrzenju ponudbe. Izbrani
ponudnik, druzba Dilon, je pogodbo podpisal 2. 2. 2007.

Porocilo o delu komisije in predlog izbora najugodnejsega ponudnika je Ministrstvo za gospodarstvo prejelo od
komisije za prodajo 9. 2. 2007 in ga posredovalo vladi v sprejem dne 21. 2. 2007. Podrobneje v tocki 2.2.5.1.b.
Osnutek odgovora je vseboval tudi del obrazlozitve, ki jo je Ze predhodno (30. 1. 2007) oblikovala komisija za
prodajo in posredovala ponudniku.

Osnutek odgovora je bil 22. 2. 2007 po elektronski posti poslan koordinatorki projekta prodaje na druzbi SIJ, da
bi ga naslednji dan obravnavala komisija. Nova razli¢ica tega odgovora, usklajena s pripombami pravnega
svetovalca, je bila na druzbo SIJ poslana 23. 2. 2007 in tega dne tudi prevajalki.

Prvi odstavek 80.c clena ZJF doloca, da je neposredni oziroma posredni uporabnik proracuna, ki upravlja s
premozenjem, odgovoren za izvedbo postopkov prodaje ter pripravljalnih dejanj v zvezi s prodajo finan¢nega ali
stvarnega premozenja in v ta namen imenuje komisijo za izvedbo in nadzor postopka prodaje premozenja.

Vec v tocki 1.2.2.

Podrobnejsa predstavitev elementov ponudbe je predstavljena v prilogi 11.
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komisija obravnavala na seji 27. 11. 200628, so bili prikazani osnovni elementi te ponudbe, odvetnik pa je
na seji seznanil komisijo, da ne vsebuje formalnih pomanjkljivosti. Komisija je pozvala ponudnika k
zvisanju ponujene cene in k predlozitvi dodatnih pojasnil o ponudbi?® glede dokumentacije in drugih
informacij, ki bi jih Zelel pregledati v morebitnem skrbnem pregledu.

V dodatnih pojasnilih k zavezujoéi ponudbi je druzba Dilon 6. 12. 2006 predlozila obsezen spisek
dokumentacije, ki bi jo Zelela pregledati v okviru skrbnega pregleda®?, ter izrazila zahtevo po dodatnih
razgovorih z vodstvom in klju¢nimi zaposlenimi v druzbah skupine SIJ. V zvezi z moznimi sinergijskimi
ucinki in moznimi ucinki na skupino SIJ, bodoc¢im polozajem druzbe SIJ v skupini OAO Koks ter pogoji
prodaje?!! je druzba Dilon ponovila navedbe iz prvotne ponudbe ter izrazila pripravljenost za dogovarjanje
o razlicnih moznostih nadaljnjega sodelovanja z Republiko Slovenijo, tudi ﬂ
ﬂ, ter sklenitev ustreznega delnicarskega sporazuma. Navedla je, da
bi lahko ponujeno prodajno ceno popravila Sele po pridobitvi dodatnih oziroma natancnejsih informacij v
nadaljnjem postopku, zlasti v okviru skrbnega pregleda poslovanja?2. Tega dne je druzba Dilon na
razgovoru s komisijo pojasnila, da je bila druzba Dilon, ki je uradni ponudnik, ustanovljena samo za
namen tega nakupa, saj naj bi se del finanénih sredstev pridobil v Sloveniji, kjer naj bi bile ugodnejse
obrestne mere kot v Rusiji*3. Razvoj skupine SIJ naj bi bil mozen le z intenzivnejsim investiranjem, kot je
predvideno v strateSkem naértu druzbe SIJ do leta 2012, zato je v poslovnem nacrtu za investicije
predvidela celoten denarni tok, razen dividend, ki jih bi bilo treba izplacati v letih 2010 in 2011. Komisija
za prodajo je sprejela sklep, da se 11. 12. 2006*'# pripravi podatkovna soba z dodatnimi dokumenti iz
seznama v dopolnitvi ponudbe ter da se ponudniku omogocijo razgovori s poslovodstvi hcerinskih

208 Ve¢ v tocki 2.2.3.1.b.

209 Podala naj bi pojasnila o moznih sinergijskih uc¢inkih na podlagi povezave ponudnika z druzbo SlJ; o moznih
ucinkih na skupino SIJ pri njenem nastopu na trgih, na katerih je prisoten ponudnik; o omejitvah, pogojih
oziroma zadrzkih, ki jih ponudnik navaja v ponudbi; o bodocem polozaju in udelezbi druzbe SIJ v skupini druzb,
iz katerih izhaja ponudnik, ter o nadaljnjem sodelovanju med ponudnikom in delni¢arjem Republiko Sloveniji, ce
bi pri nakupu delnic uspel (predlozil naj bi na primer osnutek bodocega delnicarskega sporazuma med Republiko

Slovenijo in delnicarjem oziroma osnutek bodocega statuta druzbe SIJ).
210

Zelela je tudi pridobiti informacije o poslovanju druzbe SIJ v prvih devetih mesecih leta 2006 oziroma po stanju
na dan 30. 9. 2006.

) —

212 Druzba Dilon je predlagala, da Republiki Sloveniji v 15 delovnih dneh po uspesno zakljuéenem postopku
skrbnega pregleda predlozi osnutke delnicarskega sporazuma, predlaganih sprememb in ¢istopisa statuta druzbe

SIJ, prodajne pogodbe ter spremembo ponujene prodajne cene.

213 Ponudnik je predstavil skupino OAO Koks in povzel predvidene sinergijske ucinke, ki bi izhajali iz povezovanja
z druzbo SIJ, ter komisijo obvestil, da je zainteresiran za *, kot je bilo navedeno

v informacijskem memorandumu. Komisija je pojasnila, da ta moznost Se vedno obstaja in da obstajajo

214 Pregled dokumentacije naj bi predvidoma trajal 14 dni.
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druzb?5. Poglobljeni skrbni pregled poslovanja druzbe SIJ so predstavniki ponudnika izvajali na sedezu
druzbe SIJ od 11. 12. 2006 do 22. 12. 2006.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker si ni zagotovila zadostnih informacij od

druzbe SIJ o zagotavljanju popolnih podatkov vsem ponudnikom in si kot podlago za izbiro

najugodnejsega ponudnika ni zagotovila ustreznih podatkov o poslovanju druzbe SIJ, kar izhaja iz

naslednjih dejstev:

Komisija za prodajo ni pridobila seznama dokumentacije in se ni seznanila z dokumentacijo, ki je bila
na voljo ponudniku druzbi Dilon ob izvedbi poglobljenega skrbnega pregleda poslovanja druzbe SIJ.
Pri izvedbi skrbnega pregleda ni sodelovala, temvec se je na seji 8. 1. 2007 le seznanila, da je ponudnik
v decembru 2006 opravil skrbni pregled dokumentacije druzbe SIJ in $tirih odvisnih druzb.

Komisija za prodajo ni pravocasno pridobila zadnjih moznih informacij o poslovanju druzbe SIJ v
prvih devetih mesecih leta 2006 oziroma na dan 30. 9. 200626, ter na tej podlagi o novi ocenjeni
vrednosti delnice druzbe SIJ.

Komisija za prodajo ni prejela nobene od razlicic strategije poslovanja druzbe SIJ od leta 2007 do
leta 2012, temvec jo je uprava SIJ le seznanila, da je bila strategija pripravljena in jo je sprejel nadzorni
svet druzbe SIJ?7. Azurirana cenitev glede na novo strategijo druzbe SIJ kljub sklepu komisije ni bila
pripravljena?'s.

Primerjava med podatki, ki so jih ponudniki navajali v poslovnih naértih za odvisne druzbe iz skupine
SIJ s podatki iz strategije razvoja druzbe iz skupine SIJ v obdobju od leta 2007 do leta 2012, kaze, da so
ponudniki upostevali predvsem nacrtovane vrednosti v strategiji, ker niso imeli na voljo drugih
natancnejsih podatkov za druzbe iz skupine SIJ glede nacrtovanega Stevila zaposlenih, nacrtovanega

215

216

217
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Komisija je sprejela tudi sklep, da se ob pregledu dokumentacije komisija in ponudnik dogovorita o moznostih
ogleda druzb ponudnika (Moskva, Sibirija); za koordinacijo pri pregledu in terminsko uskladitev razgovorov s
poslovodstvi je bila zadolzena koordinatorka projekta privatizacije na druzbi S1J, termin naslednjega sestanka pa
naj bi se dogovoril po opravljenem skrbnem pregledu druzbe. Ne glede na to, da je druzba

v elektronskem dopisu 4. 1. 2007 Zelela pridobiti informacije glede nacrtovanega obiska v Rusiji, ter da je iz
roc¢nih zabelezk seje komisije z dne 6. 2. 2007 razvidno, da je komisija $e nadalje nacrtovala obisk v Rusiji za
poletje 2007, o tem, ali je bil obisk predstavnikov Republike Slovenije v podjetjih skupine IMH izveden, ni
dokazil.

Komisija za prodajo se je s podatki iz finanénih izkazov in kazalci poslovanja druzbe SIJ na dan 30. 9. 2006 ter z
oceno izkaza poslovnega izida za leto 2006 seznanila 26. 1. 2007 ob pregledu dokumentacije za pridobitev
soglasja vlade, kar je bilo osem dni potem, ko je s ponudnikom uskladila vsa dolocila prodajne pogodbe, tudi
prodajno ceno.

Vec v tocki 2.2.2.2.h.

Vec v tocki 2.2.1.2.1.0.
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dobicka iz poslovanja, nacrtovanih cistih prihodkov od prodaje?’®. Komisija tega ni zaznala, ker ni
vsebinsko obravnavala poslovnih nac¢rtov ponudnikov oziroma ni analizirala nacrtovanih vrednosti v
njih.

« Dokumentacija, ki je bila na voljo ponudniku v poglobljenem skrbnem pregledu, ni bila prenesena na
Ministrstvo za gospodarstvo?.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Predsednica komisije je bila bkrati predsednica nadzornega sveta drugbe S1J, tako da je bila o vsem obvestena, medtem ko o
poslovanju druzgtbe SIJ niso bili obveséeni vsi drugi clani komisije, Rer teh podatkov niso zabtevali. Komisija bi labko ves as
pogledala dokonine dokumente, na primer strategijo drugbe S1J, saj ni nibée nicesar skrival. Tudi predsednik uprave drugbe
S1J je bil vseskozi prisoten na sejah komisie.

Ocenjujemo, da je bila komisija za prodajo seznanjena z manj$im obsegom informacij o poslovanju
druzbe SIJ kot ponudnik druzba Dilon, zato ni imela zadostnih podlag za odloc¢anje o ponujeni prodajni
ceni in je bila v slabsem pogajalskem polozaju kot ponudnik.

22.32h  Usklajevanje pogojev prodaje oziroma prodajne pogodbe je potekalo na pogajanjih med
komisijo in predstavniki ponudnika druzbe Dilon v decembru 2006 in januatrju 2007. 1z dokumentacije je
razvidno, da je po izvedenem razgovoru s ponudnikom druzbo Dilon Odvetniska druzba d

(v nadaljevanju: pooblascenec ponudnika druzbe Dilon) 15. 12. 2006 poslala na druzbo SIJ prvi
osnutek delnicarskega sporazuma in osnutek statuta druzbe SIJ, koordinatorka projekta privatizacije pa je
18. 12. 2006 poslala pooblascencu ponudnika druzbe Dilon prvi osnutek prodajne pogodbe. Komisija je
8. 1. 2007 na podlagi obravnave pisma pooblas¢enca ponudnika druzbe Dilon z dne 4. 1. 2007221 sprejela
sklep o skupnem sestanku komisije in predstavnikov ponudnika v zvezi z obravnavo osnutka prodajne
pogodbe, ki naj bi bil 11. 1. 2007222, Na seji komisije za prodajo 18. 1. 2007, na kateri so potekala pogajanja

219 Pri naértovanju dobicka iz poslovanja za skupino SIJ je ponudnik druzba Dilon uposteval dinamiko v strategiji,
vendar je predvidel vecje vrednosti, ki jo je povecal za letni znesek od _ ponudnik druzba
i je nacrtoval manjse vrednosti. Glede nacrtovanja investicij je ponudnik druzba Dilon predvidel vecje
vrednosti kot v strategiji (v letth 2008 in 2009 naj bi investicije v druzbi Metal Ravne presegle nacrtovano raven,
kasneje pa naj bi bile pod nacrtovanimi vrednostmi), v ponudbi druzbe so nacrtovane investicije
minimalno odstopale od strategije, ponudnik druzba i nacrtovanja investicij v ponudbi ni predstavil. Pri
nacrtovanju Stevila zaposlenih je ponudnik druzba Dilon za druzbo Metal Ravne uposteval strategijo, pri druzbi
Acroni je nacrtoval nekoliko veéje vrednosti (za I odstotke) v obdobju od leta 2009 do 2011. Ponudnik druzba
— je nacrtoval l dodatnih delavcev vsako leto v druzbi Metal Ravne in v druzbi Acroni. Pri
nacrtovanju cistih prihodkov od prodaje je ponudnik druzba v letih 2007 in 2008 nacrtoval manjse
vrednosti kot v strategiji, ponudnika druzbi sta za druzbo Acroni upostevala strategijo, za
druzbo Metal Ravne sta predvidela vecje vrednosti kot v strategiji.

220 Med izvajanjem revizije je Ministrstvo za gospodarstvo namesto dokumentacije, ki je bila ob izvedbi skrbnega
pregleda predloZena druzbi Dilon (na podlagi seznama v prilogi dodatnih pojasnil druzbe Dilon k ponudbi), od
druzbe SIJ pridobilo le nepopolne sezname dokumentacije.

21V tem pismu je odvetniska druzba zaprosila za termin sestanka ozitoma pogajanj o pogojih prodaje ter da naj
komisija sporo¢i, kdaj nacrtuje obisk, o katerem so se dogovatjali na sestanku v decembru (okvirno v
januarju 2007 naj bi bil opravljen ogled proizvodnih kapacitet stranke odvetniske pisarne v Rusiji).

222 Pogajanja komisije s ponudnikom so potekala 11. 1. 2007, 17. 1. 2007 in 18. 1. 2007, poleg tega pa so ob drugih
dneh pooblascenec ponudnika druzbe Dilon, koordinatorka projekta privatizacije na druzbi SIJ in pravni

svetovalec komisije med seboj usklajevali osnutke prodajne pogodbe, ki so si jih posiljali po elektronski posti.
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z druzbo Dilon, je komisija za prodajo ugotovila, da so bila s ponudnikom v pogajanjih usklajena vsa
dolo¢ila prodajne pogodbe ter vsebina statuta druzbe SIJ in delnicarskega sporazuma. Komisija je
30. 1. 2007 potrdila kon¢no besedilo prodajne pogodbe s prilogami in sprejela sklep, da se sklep o izboru
najugodnejSega ponudnika na podlagi tretjega odstavka 21. ¢lena Uredbe o prodaji vroci uspelemu
ponudniku ter da se preostalega ponudnika obvesti, da v postopku prodaje delnic ni bil izbran kot uspeli
ponudnik?®. Kupec in garant sta prodajno pogodbo podpisala 2. 2. 200724, komisijo pa je 6. 2. 2007
pravni svetovalec seznanil s spremembo ban¢ne garancije za resnost ponudbe in s tem, da je ponudnik
druzba Dilon tega dne predlozil pooblaséeni osebi na druzbo SIJ ustrezno podpisano in parafirano
prodajno pogodbo z vsemi prilogami?®. Komisija je sprejela ugotovitveni sklep o seznanitvi s temi
dokumenti ter sklenila, da se zaradi zacCetka postopka za pridobitev soglasja vlade predlozi kopija
Ministrstvu za gospodarstvo, celotna dokumentacija pa se predlozi tudi Ministrstvu za finance. Sklenila je
tudi, da vladi poda predlog prodajne pogodbe, ki naj se sklene z najugodnejsim ponudnikom, druzbo
Dilon.

Ocenjujemo, da komisija za prodajo v postopku izbire najugodnejsega ponudnika ni ravnala ucinkovito,
ker so aktivnosti, s katerimi bi zagotovila doseganje najvecje mozne kupnine in najboljsih pogojev prodaje,
izvajale druge osebe, ¢lani komisije za prodajo pa o vsaki od teh aktivnosti niso bili podrobno seznanjeni
in zato nanje niso mogli vplivati. To izhaja iz naslednjih dejstev:

« 1z zapisnika seje komisije za prodajo z dne 20. 11. 20006 je razvidno, da so predstavniki druzbe SIJ
pripravili celotno dokumentacijo za podatkovno sobo in imeli stike s ponudniki. Komisijo za prodajo
so le seznanili z aktivhostmi, ki so potekale od objave javnega poziva do roka za oddajo ponudb.

+ Komisija za prodajo je na seji 20. 11. 2006 sprejela sklep, da vsebinsko analizo ponudb pripravi
odvetnik-pravni svetovalec komisije.

+ Komisija za prodajo se je na seji 27. 11. 2006 seznanila s pregledom dodatno pridobljenih bonitetnih
porocil?¢ druzb, ki so vlozile ponudbe, kljub temu da prej ni odlocila o tem, naj predstavniki druzbe
SIJ taksna porocila pridobijo, kar kaze, da tega ni predvidela, preden bi se odlocila o izbiri
najugodnej$ega ponudnika.

+ Komisija za prodajo je 8. 1. 2007 obravnavala kratko analizo okvirnega poslovnega nacrta druzbe
Dilon za druzbo SIJ za naslednja tri poslovna leta, ki jo je na podlagi sklepa komisije za prodajo z dne
27.11. 2006 pripravila druzba SIJ?.

+ Po izvedenem razgovoru s ponudnikom druzbe Dilon je njegov pooblascenec posredoval na druzbo
SIJ prvi osnutek delni¢arskega sporazuma in osnutek statuta druzbe SIJ, koordinatorka projekta
privatizacije je poslala pooblascencu ponudnika Dilon prvi osnutek prodajne pogodbe.

223 Vec¢ v tocki 2.2.3.2.c.

224 Vec o postopkih v zvezi z realizacijo pogodbe je v tocki 2.2.5.

225 Komisija je tudi sprejela porocilo o poteku postopka prodaje delnic druzbe SIJ z zapisniskim povzetkom poteka
razpisnega postopka in pogajanj.

226 Podrobneje v tocki 2.2.3.1.c.

227 Uprava druzbe SIJ je v tem mnenju izrazila pozitivno stalisce o ponudbi in o okvirnem poslovnem nacrtu

ponudnika druzbe Dilon.
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Osnutke prodajne pogodbe so vecinoma pripravljali koordinatorka projekta privatizacije, odvetnik in
pooblascenec ponudnika druzbe Dilon. Ta je pripravil tudi ve¢ prilog k prodajni pogodbi??, ki s
komisijo niso bile usklajevane, temvec¢ so ji bile zgolj posredovane kot priloge koncnih verzij prodajne
pogodbe??. Komisija je na sejah obravnavala predlozene osnutke prodajne pogodbe in na posamezna
dolocila podajala pripombe, vendar ni dovolj aktivno sodelovala pri pripravi besedila prodajne
pogodbe.

22321  Na podlagi ugotovitev, predstavljenih v nadaljevanju te tocke, ocenjujemo, da komisija za

prodajo v postopku izbire najugodnejSega ponudnika ni ravnala ucinkovito, ker je dajala prednost

ponudniku druzbi Dilon, s ¢imer ni enakopravno obravnavala vseh ponudnikov, kot to doloca

prvi odstavek 80.f ¢lena ZJF. Ker je omejila pogajanja le na enega ponudnika, si je komisija za prodajo tudi

zmanj$ala pogajalsko mo¢ in moznost doseganja najvisje mozne prodajne cene in najugodnejsih pogojev

prodaje. Naso oceno utemeljujemo z naslednjimi dejstvi:

Obravnavala je bonitetni porocili za druzbi - in _ in ne za njuni mati¢ni

druzbi, za druzbo Dilon pa je obravnavala bonitetno porocilo mati¢ne druzbe OAO Koks?®.

Zahtevala je dopolnitev vseh treh ponudb v enaki vsebini (razen v delu, kjer je zahtevala podrobne
navedbe glede vsebine skrbnega pregleda, ki bi ga Zelel opraviti ponudnik), kljub temu da je ponudbo
druzbe Dilon ocenila kot formalno popolno, drugi dve ponudbi pa formalno nepopolni.

Ko sta ponudnika druzbi - in

pooblascencu druzbe Dilon osnutek prodajne pogodbe.
Predstavniki druzbe Dilon so izvajali poglobljeni skrbni pregled, medtem ko druzbama _
_ taksne moznosti ni dala kljub njunim veckratnim pozivom in navedbam, da lahko

ponudbi izboljsata le po izvedbi podrobnega skrbnega pregleda.
Druzba ﬁ je izrazila moznost pridobitve dodatnega strateskega investitorja do konca januatja

2007. Ne glede na to ji je komisija za prodajo dolo¢ila rok za dopolnitev ponudbe le do 8. 1. 2007.
iz formalnih razlogov ter

dopolnjevala ponudbe, je ze posredovala

Dne 8. 1. 2007 je sprejela sklep o zavrzenju ponudbe druzbe

odlocila, da zaradi prenizke ponujene cene ponudnika druzbe nadaljuje pogajanja le z druzbo

Dilon. Ne glede na to, da komisija za prodajo v javnost ni dala informacije o tem, da je druzba Dilon ostala
edini ponudnik?!; s katerim se je pogajala, je s temi sklepi dejansko omejila pogajanja le na tega ponudnika.

Po prejemu pritozbe druzbe & 15. 1. 2007 komisija za prodajo ni najprej odloc¢ala o
njeni utemeljenosti, temvec¢ se je tedaj intenzivno pogajala s ponudnikom druzbo Dilon glede vsebine

228
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Razvidno iz elektronske poste, ki jo je ta odvetniska druzba poslala na druzbo SIJ dne 25. 1. 2007. Pooblasc¢enec
ponudnika je pripravil Sest prilog, ki niso bile predmet usklajevanja s komisijo za prodajo. Na dve prilogi k
prodajni pogodbi (spremembe statuta druzbe SIJ in delnicarski sporazum) je komisija za prodajo podala
pripombe (podrobneje v tocki 2.2.4.5), tri priloge (poslovni nacrt skupine SIJ, nacért investicij in nacrt
zaposlovanja) pa so bile prilozene k prodajni pogodbi z enakim besedilom kot k ponudbi druzbe Dilon
(podrobneje v tocki 2.2.4.3.b).

Dne 26. 1. 2007.

Vec v tocki 2.2.3.1.c.

Iz sporocila za javnost, ki ga je komisija za prodajo izdala 8. 1. 2007, je razvidna ugotovitev komisije, da eden od
ponudnikov tudi po dodatnem pozivu komisije ni izpolnil pogojev iz javnega poziva ter ga je izlocila iz
nadaljnjega postopka. Glede na to, da je komisija za prodajo ob prejemu prvotnih ponudb 20. 11. 2006 objavila
informacijo, da so zavezujoce ponudbe oddali trije ponudniki, je lahko javnost, pa tudi ponudnik druzba Dilon,

ugotovila, da sta v postopku le Se dva ponudnika.
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prodajne pogodbe. Obravnavo pritozbe je veckrat odlozila?? in se seznanila z vsebino odgovora na
pritozbo, ki ga je pripravil pravni svetovalec komisije $ele 30. 1. 2007, ko je ze sprejela sklep, da je
izbrani najboljsi ponudnik druzba Dilon.

2.2.4  Dolocila prodajne pogodbe

2.2.41  Osnovni elementi prodajne pogodbe

224.1.a  Pogodbene stranke so Republika Slovenija oziroma vlada kot prodajalec?, druzba Dilon kot
kupec in druzba OAO Koks kot garant. Prodajna cena za 55,35 odstotka oziroma 550.511 navadnih
imenskih kosovnih delnic druzbe SIJ je znasala 105.000.000 evrov oziroma 190,7319 evra za eno delnico.

Ne glede na to, da je komisija za prodajo v pogajanjih dosegla povisanje prodajne cene za - evrov

glede na prvotno ponudbo evrov), kar predstavlja I—odstotno povecanje kupnine,

ocenjujemo, da ni ustrezno obvladovala tveganj v postopku izbire ponudnika ter s tem ni zagotovila
pogojev za doseganje najvisje mozne prodajne cene, ki bi jo lahko dosegla ob upostevanju ostalih ciljev
prodaje, saj je imela neustrezna pogajalska izhodiS¢a in napacne podlage za oceno, ali ponujena cena
predstavlja ustrezno prodajno ceno. Razloge za to oceno podajamo v nadaljevanju.

+ Ponudnik druzba Dilon je med prvotno ponudbo in pricetkom pogajanj opravil poglobljeni skrbni
pregled, v okviru katerega se je podrobno seznanil z dobrim poslovanjem druzb v skupini SIJ do
30. 9. 2006 oziroma poslovanjem druzb do decembra 20062, Komisija za prodajo se s temi podatki ni
seznanila®s, zato v pogajanjih ni imela ustreznih izhodis¢ za oceno, ali je ponujena cena zadostna.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
V" ragpravi na pogajanjib je bilo ponudniku povedano, da se pricakuje cena i3 cenitve, ki je bila narejena konec
leta 2005, oziroma da je imela skupina SIJ tisol tolarjev kapitala, kar nasa na delnico . evrov”.

Prisotni predstavnif ponudnika je igjavil, da gre za kupnino priblino evrov in da so aradi omejenih

pooblastil potrebna posvetovanja. Na naslednji seji je ponudnik pogojeval ceno evroy ga delnico s tem, da bi bile
druge zaveze v pogodbi manj zavezujole, predysem a Stevilo aposlenib, saj je Zelel, da bi ga labko sam reguliral. S tem

se komisija ni strinjala, ato se je strinjala s ceno 190 evrov 3a delnico.

232 Dne 16. 1. 2007 je prelozila obravnavo pritozbe na eno od naslednjih komisije (obravnavala naj bi jo, ko bi bilo
podano mnenje pravnega svetovalca komisije), 22. 1. 2007 pa je obravnavala vsebinske razloge za zavrzenje

ponudbe ter sklenila, da pravni svetovalec pripravi osnutek pojasnila na pritozbo. Dne 26. 1. 2007 je prelozila

obravnavo osnutka odgovora na pritozbo ponudnika druzbe na naslednjo sejo komisije.

233
24 Vec¢ v tocki 2.2.3.2.g.
2% Vec¢ v tocki 2.2.3.2.g.

236 Razvidno iz ro¢nih zapisov seje komisije. Iz teh zapiskov izhaja tudi, da je ponudnik seznanil komisijo s

iriéakovano kni'iiovodsko vrednostjo druzbe SIJ na dan 31. 12. 2006 v
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+ Komisija za prodajo je ocenjevala, da je ponujena cena 105.000.000 evrov oziroma 190,7319 evra
zadostna, saj je skoraj dosegla zgornjo mejo v razponu ocene vrednosti, ki jo je podal cenilec?”. Ocena
vrednosti delnic druzbe SIJ, ki jo je imela na voljo komisija za prodajo, ni bila ustrezna?®, komisija za
prodajo pa ni pridobila nove, azurirane cenitve, v kateri bi bile upostevane ustrezne predpostavke,
zadnji mozni podatki o poslovanju druzbe SIJ (na primer na dan 30. 9. 2006 ali $e kasnejsi datum) ter
strategija poslovanja druzb v skupini SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012. Ce bi cenilec podal
vecjo ocenjeno vrednost delnice druzbe SIJ, bi imela komisija druga¢no izhodisce za oceno ustreznosti

ponujene cene, zato obstaja verjetnost, da bi si bolj prizadevala za dodatno povisanje prodajne cene.

2241b Kupec bi moral cati prodajalcu celoten znesek kupnine najkasneje

Prodajna pogodba naj bi zacela veljati, ce so izpolnjeni kumulativni pogoji: podpiseta jo kupec in garant;

vlada izda svoje soglasje k sklenitvi te pogodbe?*!; prodajalec podpise prodajno pogodbo;
izdana pa mora biti tudi pozitivna odlocba Urada Republike Slovenije za varstvo konkurence?*

(v nadaljevanju: Urad za varstvo konkurence). Prodajalec naj bi prodajno pogodbo podpisal v roku

delovnih dni po izdaji soglasja vlade in

237

[

Primerjava prodajne cene z ocenjeno vrednostjo je v tocki 2.2.1.2.1,j.
28 Vec v tockah 2.2.1.2.1.1,2.2.1.2.1.m, 2.2.1.2.1.n in 2.2.1.2.1.0.

2% Prodaina cena se je Stela za ilaéano, ko

240 Tz osnutka zapisnika je razvidno, da naj bi notarski zapisnik sklenili

241

| Ce soglasje vlade ne bi bilo podano v roku

pravnega ucinka in za njene stranke nezavezujoca.

bi bila ta pogodba brez

242

23V prilogi prodajne pogodbe je bil
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Pogodbene stranke so v prodajni pogodbi dolocile, da

\ irodaini ioirodbi so tudi navedeni pogoji, pod katerimi ima _

Ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito pti pogajanjih o dolocilih glede izpolnitve
prodajne pogodbe, in sicer:

vkljuceno je dolocilo, da naj bi

pti ¢emer ni doloceno, da bi morala prej pridobiti

245

Tak nacin placila kupnine in ¢asovni razpored dejanj je bil v prodajno pogodbo vnesen na podlagi tega, da je
ponudnik 11. 1. 2007 seznanil komisijo za prodajo s predvidenim terminskim nacrtom aktivnosti do zakljucka
transakcije in predvidenimi odloznimi pogoji (soglasje vlade in Urada za varstvo konkurence).

¢ Vec¢ v tocki 2.2.4.1.b.

247

2

=

28 V prodajni pogodbi je bilo dogovorjeno, da naj bi bile priloge zapisnika

Iz elektronskega sporocila pooblaséenca ponudnika druzbe Dilon na druzbo SIJ z

dne 25. 1. 2007 je razvidno, da je iz prilog prodajne pogodbe predlagal izlocitev

249




Revizijsko poroiilo| PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D., LJUBLJANA

dokazilo o tem, da je kupec _; to je predstavljalo tveganje,

da se prodajna pogodba, ¢e kupec ne bi placal kupnine, ne bi izpolnila, kljub temu pa bi

veljal in bi imela druzba Dilon

, Ceprav ne bi bila lastnik delnic druzbe SIJ;

+ ugotavljanje uresni¢itve pogojev za izpolnitev prodajne pogodbe je pomanjkljivo doloc¢eno, saj ni
predvideno, da bi moral kupec predloziti dokazila o tem, ali je financiral prevzete financne obveznosti
v skladu z zavezami po tej pogodbi®, oziroma da bi lahko prodajalec preveril nacin financiranja placila
kupnine, kot se je kupec zavezal v prodajni pogodbi.

2.2.4.2  Zagotovila in zaveze prodajalca

2.2.4.2.a  Republika Slovenija je kupcu zagotovila, da je bilo

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Na komisiji v postopku pogajany to dolocilo ni bilo posebej i

Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni preverila, ce _
Y - zpisnikov . tudi ni razvidno, na

kaksni podlagi in kako si je (od druzbe SlJ) zagotovila informacije, da so
Iz dokumentacije, ki jo je

imela na voljo komisija za prodajo, so razvidne nekatere informacije, ki bi jih morala komisija za prodajo

podrobneje prouciti in ugotoviti, ali iz njih izhajajo morebitne dodatne financne obveznosti druzbe SIJ in

zato tudi za Republiko Slovenijo. Navajamo jih v nadaljevanju:

20 Zaveza glede nacina financiranja prevzetih finanénih obveznosti j pogodbi je opisana v tocki 2.2.4.3.a.
251

252

Ta zaveza je bila v prodajno pogodbo vkljucena na podlagi zahtev pooblascenca ponudnika druzbe Dilon.

3 1z skrbnih finanénih, davénih in organizacijskih pregledov druzb Metal Ravne, Nozi Ravne, Elektrode Jesenice in
Acroni je razvidno le, da na dan 31. 12. 2005 te druzbe

2

o1

254

255

83



84 | PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D., LJUBLJANA | Revigijsko porocilo

Iz porocila o skrbnem pravnem pregledu druzbe Metal Ravne?’ izhaja, da je druzba

2.24.2Db  Republika Slovenija se je na i pogodbenih dolocil

7. dolo¢ilom o je Republika Slovenija

omogodila, da je imela druzba SI

22, ter je tako v korist
kupca zmanjsala verjetnost nastanka situacije, ko nacrt investicij ne bi bil izpolnjen. Komisija za prodajo ni

analizirala finan¢nega ucinka ter v

pogajanjih ni poskusala doseci dodatnega zvisanja prodajne cene zaradi tega.

260 Tz letnega porocila druzbe SIJ za leto 2006 je razvidno, da je na dan 31. 12. 2005 ¢isti poslovni izid poslovnega

leta znasal 39.342.768 evrov (9.428.101 tiso¢ tolarjev), preneseni Cisti poslovni izid pa 13.145.831 evrov
(3.150.267 tiso¢ tolatjev), skupaj 52.488.600 evrov. Na dan 31. 12. 2006 je cisti poslovni izid poslovnega leta
znasal 25.386.601 evrov (6.083.645 tiso¢ tolarjev), preneseni Cisti poslovni izid pa je znasal 45.310.749 evrov

(10.858.268 tisoc tolarjev), skupaj 70.697.350 evrov.
1 et Dion i I .1 . rsc ponudi

dne 20. 11. 2006.

262 Druzba SIJ je v Strategiji razvoja druzb skupine SIJ — Slovenska industrija jekla 2007— 2012 naértovala, da naj bi
bile v tem obdobju v druzbe skupine SIJ skupaj izvedene investicije v vrednosti evrov, od katerih bi
bile iz lastnih sredstev financirane investicije v vrednosti evrov. V nacrtu investicij, ki je bil v prilogi
prodajne pogodbe, je bilo za leta 2007, 2008 in 2009 nacrtovano, da nai' bi bile v druzbah Acroni, Metal,

Elektrode Jesenice in Nozi Ravne izvedene investicije v skupni vrednosti evrov.
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2.2.42.c  Republika Slovenija se je v prodajni pogodbi zavezala, da naj bi, ¢e bi

Dolocilo o

ogodbo vkljuceno na zahtevo kupca oziroma njegovega pooblascenca zaradi
s katero je bil ponudnik podrobno seznanjen5. Ce bi

bi morala Republika

Slovenija . Komisija ni

ravnala u¢inkovito, ker ni proucila vpliva onujeno prodajno ceno?s, ni analizirala verjetnosti za
to, da bi za Republiko Slovenijo ali druzbo SIJ iz nastale obveznosti, ter ni podrobneje analizirala

potencialnih ucinkov zaveze , s ¢imer bi se dejanski znesek kupnine zmanjsal.

2.2.4.3 Jamstva in obveznosti kupca in garanta

2243.a 'V zvez s financiranjem nakupa in z namenom nakupa delnic druzbe SIJ sta kupec in garant

podala naslednja zagotovila:

« Kupec oziroma garant sta zagotovila, da je

263

264 Vec o pravicah teh subjektov v tocki 2.1.2.e.
265 Druzba Dilon je v prvotni ponudbi podrobno navajala _, iz Cesar izhaja, da jo je pridobila
bodisi v podatkovni sobi bodisi je bila z njo drugace seznanjena. Ministrstvo za gospodarstvo in SIJ nista

predlozila podatkov o informacijah, ki so jih interesenti pridobili v podatkovni sobi.

26 Iy, ioroéila odvetnika o skrbnem iravncm ireilcdu druzbe SIJ iz maja 2006 i'e razvidno, da _

8

-

o]
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« Kupec in garant sta izjavila in prodajalcu zagotovila, da

«  Kupec se je zavezal, da predmet prodajne

Kupec je izjavil, da

Kupec

druzba Dilon je kot dokazilo o zmoznosti izpolnitve pogodbenih obveznosti prvotni ponudbi
N . .  2cvi » bonitero drabe pa so
se nanasala predvsem na garanta druzbo OAO Koks, saj je bila druzba Dilon ustanovljena sele oktobra
20006, zadruga Dilon Cooperatief U.A. pa je kot njen 100-odstotni druzbenik vstopila 10. 11. 2006.
Komisija za prodajo je bila v ponudbi z dne 20. 11. 2006 in na razgovoru 6. 12. 2006 seznanjena tudi s

tem, da je bila druzba Dilon ustanovljena samo za namen nakupa delnic druzbe SIJ in da namerava kupec

prilozil

za delno financiranje nakupa delnic pridobiti ban¢no posojilo®7; 11. 1. 2007 je bila seznanjena z namero

kupca, da namerava v zavarovanje pridobljenih posojil, s katerimi bo financiral nakup®, predloziti delnice
druzbe SIJ2¢°.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Razlogi za taksno poslovno politiko drugbe OAO Koks, da je za nakup delnic drugbe S1J ustanovila druzbo Dilon in
zadrugo Dilon Cooperatief, niso nani. Pomembno je, da je naveden v prodajni pogodbi kot garant. Komisija ni mogla
vedeti, na kaksen nacin je nameraval kupec financirati nakup delnic drugbe S1J in katero premogenje bo za to gastavil, saj
Je bila ustanovijena za pregled in ocenjevange prispelib ponudb, ne pa za preverjanje, s lim se financirajo nakupi delnic — to
ni bila gadeva komisije in se s tem ni ukvarjala. Doloilo, da kupec in garant

Kirsitev te zaveze
ker je bila to neke vrste izjava kupea in je kupec s podpisom prodajne pogodbe to izjavo potrdil. Ministrstvo

ga gospodarstvo ne more preverjati ker je to poslovna odlocitev kupea.

267 Vec¢ v tocki 2.2.3.2.¢g.
268§ tem, da naj bi druzba Dilon za financiranje nakupa pri NLB pridobila posojilo, je bil (najkasneje) dne 16. 4.
2007 seznanjen tudi Minister za gospodarstvo. Ve¢ v tocki 2.2.5.2.a.

209 Kot izhaja iz prepisa rocnih zabelezk seje komisije 11. 1. 2007
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Ocenjujemo, da komisija za prodajo v pogajanjih o dolo¢ilih prodajne pogodbe, povezanih s financiranjem

nakupa delnic in zavarovanjem obveznosti kupca, ni ravnala ucinkovito, ker je v pogajanjih sprejela

zahteve kupca, da se iz prodajne pogodbe izlo¢i nekatera dolocila, ki so jih vsebovali prvotni osnutki

prodajne pogodbe, oziroma v prodajno pogodbo ni vkljuéila vseh predvidenih zavarovanj, s ¢imer je

povzrocila nastanek nekaterih tveganj, ki jih podrobneje predstavljamo v nadaljevanju:

1z prodajne pogodbe je bilo izloceno redvideno dolocilo o tem, da

Komisija za prodajo, kljub temu da je bila obvescena o tem, da kupec namerava za nakup delnic
pridobiti posojilo in v zavarovanje zastaviti delnice druzbe SIJ?7!, od kupca delnic ni zahtevala dokazil,
na kaksen nac¢in bo posojilo zavarovano??, in ni zahtevala zagotovil o tem, da naj bi, ¢e bi zaradi
neplacila posojilnih obveznosti banka zasegla delnice druzbe SlJ, tudi novi imetnik delnic druzbe SIJ
zagotavljal izpolnjevanje zavez kupca po tej prodajni pogodbi. Na tej podlagi je obstajalo tveganje
glede spremembe lastniStva delnic druzbe SIJ in tveganje neizvrsitve predvidenih investicij

270

271

272

V osnutku pogodbe s 5. 12. 2006 je bilo doloc¢eno, da

Druzba Dilon je 23. 4. 2007 pri slovenskih bankah kot zavarovanje dolgoro¢nega posojila zastavila 550.511 delnic
druzbe SIJ. Ve¢ v tocki 2.2.5.2.c.

Konec leta 2007 oziroma v letu 2008 je bila sprejeta zakonodaja, s katero je bila prepovedana zastava delnic

prevzemne druzbe za namen pridobitve posojil za nakup teh delnic: Zakon o spremembi in dopolnitvi Zakona o
banénistvu (Uradni list RS, §t. 1/2008), Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o gospodarskih druzbah
(Uradni list RS, $t. 10/08) in Zakon o dopolnitvi zakona o prevzemih (Uradni list RS, $t. 1/2008). Iz obrazlozZitve
predlaganih sprememb Zakona o ban¢nistvu (Porocevalec Drzavnega zbora RS, $t. 128/2007) je razvidno, da se
s takim nac¢inom nakupov podjetij na dolgi rok zmanjsuje konkuren¢na sposobnost gospodarskih druzb, saj se
njihovi prihodnji dobicki ne usmerjajo v razvoj in povecanje konkurencnosti, temve¢ so namenjeni odplacilu

obveznosti, ki jih imajo posojilojemalci iz ban¢nih posojil.
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po poteku obdobia |

jalo, ali je kupec v obdobju od

(zaradi

273

« V prodajni pogodbi ni doloc¢eno, na kaksen nacin naj bi se ugotavl

podpisa do izpolnitve prodajne pogodbe

V pogajanjih je komisija sprejela zahtevo kupca, da se iz besedila prodajne pogodbe izloci dolocilo, da

bi moral kupec

V prodajni pogodbi ni bil podrobneje dolocen

2243b Kupec je v prodajni pogodbi in prilogah?”” sprejel naslednje zaveze glede uresnicevanja
poslovnega nacrta druzbe SlJ, izvajanja investicij in zaposlovanja v druzbah skupine SIJ:

Kupec je izrecno izjavil in priznal, da

273 Obstajalo je tveganje za nezmoznost placila posojilnih obveznosti kupca, ker je bila druzba Dilon malo pred
oddajo ponudbe ustanovljena le za namen nakupa delnic druzbe SIJ in ni bilo informacij, da bi imela poleg tega
$e druge dejavnosti ali druge vire prihodkov. Ob nezmoznosti placila posojilnih obveznosti bi lastnistvo nad

delnicami druzbe SIJ preslo na posojilodajalca druzbe Dilon, ki do Republike Slovenije po poteku -

ﬂ ne bi imel obveznosti glede izvr$evanja pogodbenih zavez. Obstajalo je tudi

tveganje, da bi kupec sredstva za poravnavo obveznosti iz

274 V osnutku prodajne pogodbe z dne 11. 1. 2007 je bilo predvideno, da

275 Vec v tocki 2.2.3.1.c.

277V prilogah prodajne pogodbe so Poslovni nacrt skupine SIJ, Nacért investicij skupine SIJ ter Nacrt zaposlovanja v
skupini SIJ, ki se nanasajo na poslovna leta 2007, 2008 in 2009. Poslovni nacrt vkljucuje konsolidiran poslovni in

finan¢ni nacrt skupine SIJ (izkaz poslovnega izida). Nacrt investiranja in nacrt zaposlovanja sta tabelari¢no

podana za
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+ Stranke so dolocile, kupec pa je izrecno izjavil, da namerava kot glavni delnicar voditi taksno poslovno
in korporacijsko politiko, da se v druzbi SIJ in povezanih druzbah:

- v ¢asu po izpolnitvi prodajne pogodbe izvedejo dodatna vlaganja oziroma investicije tako, kot so
glede narave, vsebine, obsega, namenov, rokov izvedbe ipd. dolocene v nacrtu investicij,

- za Cas izvrSevanja poslovnega nacrta oziroma za tri leta po dnevu izpolnitve prodajne pogodbe
zagotovi zaposlenost dolocenega Stevila delaveev za nedolocen ¢as s polnim delovnim ¢asom, kot
izhaja iz nacrta zaposlovanja v prilogi prodajne pogodbe oziroma delni¢arskega sporazuma; v
okviru predvidenega stevila delavcev so dovoljene spremembe strukture zaposlenih v druzbi SIJ in

povezanih druzbah.

278 'V prilogi prodajne pogodbe Poslovni naért skupine SIJ je tudi navedeno, da
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ogodbi se je tudi prodajalec zavezal,

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Komisija za prodajo v postopkn prodaje ogiroma ob pogajanjib ni analizirala poslovnib nalrtov i3, prispelib ponudb, dobila
pa jib je na vpogled. Investicije niso bile misljene kot dodatne k tistim, ki jib je nalrtovala uprava v strategijab, ker je Ze
strategija i3 novembra 2006 vsebovala visoko gastavljene cifje. Investicije naj bi bile financirane iz sredstev drugbe S1J, saj
bi, & bi bile financirane iz drugega vira (na primer 3 nakazilom drugb iz skupine OAO Koks), slo za dokapitalizacijo
drugbe S1J, kar pa ni bilo predvideno. O zavezi kupca se ni razmisfalo tudi zato,
ker ni bilo potrebe po tem; druba STJ je v tistem éasu imela dovolj kapitala in je bila sposobna najemati kredite. Ce ne bi
bilo tako, bi bil to predpogej za kupea.

279 To dolodilo je v postopku pogajanj vnesel kupec, iz zapisnikov ali drugih gradiv za seje komisije pa ni razvidno,

da bi imela komisija ali njen svetovalec na to dolocilo
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Ocenjujemo, da komisija pri oblikovanju dolo¢il glede poslovnega nacrta druzbe SIJ, investiranja in

zaposlovanja v skupini SIJ ni ravnala uc¢inkovito. Obrazlozitev podajamo v nadaljevanju:

Te zaveze so bile v pogajanjih® oblikovane tako, da ne zahtevajo aktivnega vplivanja kupca na
izpolnjevanje poslovnega nacrta druzbe SIJ, investiranje in zaposlovanje v skupini SIJ oziroma ga ne
zavezujejo k nobenim aktivnostim ali vlaganju dodatnih sredstev v druzbe skupine SIJ. Kljub temu je

za neizvtsitev teh treh zavez dolocena , saj je imel kupec delnic z delovanjem na

skupscinah in 1 moznost izvesti nekatera dejanja, s katerimi bi
postedno vplival na upravljanje druzbe SIJ, vendar so bila pogodbena dolo¢ila zapisana tako?2, da ne
bi bilo mogoce ugotoviti krsitve pogodbenih dolocil, zato ocenjujemo, da so te zaveze v prodajni
pogodbi nedoloc¢ne?. Kupca niso zavezovale, da bi moral v poslovanje druzbe SIJ vloziti dodatna
stedstva v obliki zagotavljanja dodatnih finanénih sredstev za investicije ali placila stroskov za
ohranjanje Stevila zaposlenih, temvec¢ vsebinsko pomenijo le, da ne namerava nasprotovati
izpolnjevanju poslovnega nacrta, nacrta investiranja ali nacrta zaposlovanja, ki jih je v strategiji zacrtala
uprava druzbe SIJ, oziroma da ne namerava ravnati tako, da jih ta ne bi mogla izpolniti. Iz tega razloga
prodajalec ob morebitnem neizvtSenem poslovnem nacrtu ne bi mogel zahtevati ﬂ
tudi zato, ker kupcu za njihovo neizvriitev ne bi mogla biti pripisana odgovornost. V prodajni
pogodbi ni doloc¢eno, na kaksen nacin naj bi se, ¢e bi se pojavile razlike med realizacijo poslovanja
skupine SIJ in poslovnim nacrtom, ugotavljalo, da je krsitve povzrocil kupec in ne morebitna splosna
gospodarska situacija oziroma trzne razmere, ter ali je kupec imel moznost vplivati na zmanjsanje razlik.

Ne glede na kriterij prodaje delnic druzbe SIJ, da naj bi ponudniki v ponudbah izrazili pripravljenost za
dodatna vlaganja, kupcu poleg kupnine ni bilo treba zagotoviti dodatnih sredstev, ki bi jih vlozil v
druzbe skupine SIJ za izvedbo investicij. V pozivu za zbiranje ponudb ni bilo jasno navedeno, kaksna
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Prvotna pricakovanja komisije za prodajo so razvidna iz prvega osnutka prodajne pogodbe z dne 5. 12. 20006 in iz

osnutka prodajne pogodbe z dne 18. 12. 2006 (ki je bil posredovan ponudniku). V prvotnem osnutku prodajne

pogodbe sta bili zavezi glede investiranja in zaposlovanja oblikovani tako, da

Vec v tocki 2.2.4.5.

Izraz "nedolocne zaveze" je v revizijskem porocilu uporablien za pogodbene zaveze, pri katerih je ugotavljanje
njihovega izpolnjevanja in morebitnih kritev oteZeno zaradi nacina zapisa pogodbenih zavez, v prodajni pogodbi

dogovorjenega nacina ugotavljanja morebitnih krsitev in nacina uveljavljanja izplacila pogodbenih kazni.
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oblika dodatnih vlaganj je zahtevana ter na kakSen nacin naj bi komisija presojala pripravljenost za
'dodatna’ vlaganja?®, zato so ponudniki v ponudbah navajali razlicen obseg dodatnih vlaganj?.

Ponudnik druzba Dilon je v prvotni ponudbi navedel, da naj bi bil

2%, komisija pa je v
celoti upostevala ponudbo in predloge ponudnika druzbe Dilon ter ni poskusala doseci povecanja
investicij v druzbo SIJ glede na nacrte, ki jih je izdelala uprava druzbe SIJ, ali druge oblike njihovega
financiranja’.

Komisija se v postopku pogajanj ni pogajala o vsebini poslovnega nacrta, naérta investiranja in nacrta
zaposlovanja, ki so bili vkljuceni v priloge prodajne pogodbe, temvec se je pogajala le o vsebini
oziroma dikciji pogodbenih doloc¢il?®, kar je razvidno tudi iz dejstva, da so ti nacrti v prilogah prodajne
pogodbe identi¢ni nacrtom, ki jih je ponudnik druzba Dilon priloZil prvotni ponudbi. Komisija za
prodajo tudi ni zaznala, da je v nadrtu investiranja, ki ga je druzba Dilon prilozila ponudbi, napaka?®, in
je nacrt v nespremenjeni obliki vkljucila v prilogo prodajne pogodbe.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Pogajanja so potekala o vseh elementib prodajne pogodbe, glede posameznih vrednosti v nacrtih investiranja, zaposlovanja
itn. pa se komisija ni pogajala, ker so bile dovolj velike glede na strategijo drusbe SIJ. Ponudnik _je uposteval strategijo
drugthe S1J in to je bilo dovol), saj so bile nacrtovane vrednosti v strategiji (3lasti glede investicij) e tako ali tako velike.

Ugotavljanje izpolnitve obveznosti le na podlagi stanja - je neustrezno, saj je komisija za
prodajo v pozivu za zbiranje ponudb od ponudnikov zahtevala predlozitev okvirnega poslovnega nacrta
za skupino SIJ s podrobno opredelitvijo bodocega nameravanega poslovanja druzb Acroni in Metal
Ravne, v prilogah prodajne pogodbe pa so vrednosti v nacrtu investiranja in nacrtu zaposlovanja
predstavljene loceno po posameznih odvisnih druzbah. Komisija za prodajo je od ponudnikov druzb

in _tudi zahtevala dopolnjevanje poslovnih nacrtov za ti dve odvisni
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Podrobneje v tocki 2.2.2.2.d.
Ponudnika druzbi - in _ sta v ponudbah navajala vrednost investicij, ki bi jih izvedla
dodatno k strategiji poslovanja druzbe SIJ oziroma le naértovane zneske investicij brez sklicevanja na strategijo.

Ponudnik druzba Dilon je navajal predvideno vrednost investicij v posamezne druzbe skupine SIJ, pri ¢emer je bila

ta vrednost
(vec¢ v tocki 2.2.3.2.a in v prilogi 11).
Druzba Dilon je v ponudbi z dne 20. 11. 2006 navedla, da

Na primer dokapitalizacija z novim denarnim vlozkom, zagotavljanje posojil za financiranje vecjega obsega

investicij glede na predloZeno strategijo poslovanja skupine SIJ od leta 2007 do leta 2012.

V okviru teia se je komisija ioiai'ala o visini

Iz podatkov o poslovanju (letnih porocil in podatkov o realizaciji pogodbenih zavez) druzb Nozi Ravne in

in o

Elektrode Jesenice je razvidno, da je bilo pri vrednosti nacrtovanih investicij za druzbo Elektrode Jesenice

navedeno, da gre za nacrtovane investicije v druzbo Nozi Ravne, in obratno.



Revizijsko poroiilo| PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D., LJUBLJANA

druzbi2®. Ocenjujemo, da tako oblikovani kriteriji za presojo izpolnjevanja pogodbenih zavez niso
zagotavljali izvrsitve cilja glede poslovanja, investiranja in ohranjanja zaposlenosti v vseh druzbah v
sistemu SlJ, saj je obstajalo tveganje, da investicije ali $tevilo zaposlenih v posamezni odvisni druzbi ne bi
bilo realizirano v naértovanem obsegu, kljub temu pa bi obseg investicij ali $tevilo zaposlenih na ravni
skupine SIJ dosegala pogodbeno dogovorjeno vrednost. Krsitev zavez tako ne bi mogla biti ugotovljena.

« Ne glede na to, da so bile v poslovnem nacrtu, nacrtu zaposlovanja in nacrtu investiranja vrednosti
navedene tudi za leti 2007 in 2008, uresnicevanja zavez kupca glede poslovanja druzbe SIJ v teh dveh
poslovnih letih ni bilo treba preverjati, saj naj bi se krsitve dolocila glede poslovnega nacrta druzbe SI

ugotavljale Sele
Tako oblikovana dolocila prodajne pogodbe niso zagotavljala preverjanja izpolnjevanja pogodbenih
zavez znotraj - obdobja, kar je predstavljalo tveganje, da bi se v druzbah skupine SIJ v obdobju

od izpolnitve prodajne pogodbe do dne ugotavljanja izpolnitve te zaveze poslovni rezultati

, tako da krsitve pogodbenega dolo¢ila na presecni
datum ne bi bilo mogoce ugotoviti.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Komisija za prodajo ni vitrajala, da bi se moral kupec zavegati k _
“ saj drugba S1] ne more vplivati na to, le delavei sami gapustijo podjetje. INi bilo predvideno,
da bi Stevilo zaposlenib po letih zelo nibalo.

«  Za ugotavljanje morebitne krsitve so bili doloceni kriteriji, ki so zmanjsevali tveganje za kupca, da bi
bilo lahko ugotovljeno neizpolnjevanje pogodbenih zavez, saj bi se izvedla primerjava neprimerljivih

22 Kljub nedoseganju nacrtovanega obsega investicij in Stevila

zaposlenih v posamezni odvisni druzbi bi bila na presecni dan manjSa moznost za ugotovitev
kesitve?. S tem je komisija tudi ravnala v nasprotju s ciljem ohraniti vse poslovne funkcije in
zaposlene v vseh druzbah v skupini SIJ ter ni upostevala enega od glavnih kriterijev prodaje, da kupec
poda zagotovila o pripravljenosti za dodatna vlaganja in za ohranjanje delovnih mest oziroma
povecevanje zaposlenosti z odpiranjem delovnih mest.

2.243.c 'V prodajni pogodbi sta se kupec in garant zavezala,

20 Od teh dveh ponudnikov je komisija za prodajo zahtevala, da se v dopolnitvi ponudb opredelita tudi do zahteve
po dodatnem investiranju v ti dve druzbi ter da podata zagotovila za ohranjanje delovnih mest oziroma

ovecevanje zaposlenosti z odpiranjem delovnih mest. Ve¢ v tocki 2.2.3.1.b.

291

292

293 'To pottjujejo tudi ugotovitve v tocki 2.3.1.a in podatki, prikazani v tabeli 2.
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raz§iritev troa

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Obljnba siritve na trg, ki je velik, je predstavijala prednost v primerjavi s trg, ki jib je drugba SI e pognala in e
obvladovala. Komisija je menila, da je imela drugba SIJ trge, kamor sta druga dva ponudnika ponmjala Siritev, Ze
razmeroma dobro pokrite. Ceprav je bilo v zacetku pogajanj nairiovano, je bilo kasneje doloiilo o omogolanju Siritve
poslovanja na - trg tegko natanino opredelits.

Komisija je to vedela, vendar s tem ni bila podrobno seznanjena in ni bila toliko strokovna, da bi to pognala; o je labko
poznala le drugba S1J.

Ocenjujemo, da komisija v pogajanjih o dolocilu glede razsiritve _ trga druzbe SIJ

ni ravnala ucinkovito iz naslednjih razlogov:

Ponudnik druZzba Dilon je v svoji ponudbi glede tega kriterija poudarjal

Kljub temu je v

prodajno pogodbo vkljucena le zaveza kupca in garanta, dolocilo pa

je bilo na podlagi zahteve kupca v pogajanjih®> spremenjeno do te mere, da v prodajni pogodbi ni bilo

- S tem je postala taka zaveza nedolo¢na, saj od kupca in garanta ni bilo mogoce
zahtevati nobenih aktivnosti ali

294V prodajni pogodbi je tudi doloc¢eno, da se

295 Zaveza glede razsiritve trga je bila prvotno predvidena kot

Osnutek pogodbe z dne
18. 12. 2006

pogajanjih 11. 1. 2007 je
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« 'V prodajni pogodbi ni bilo predvideno, da naj bi kupec in garant prodajalcu porocala o izvrsevanju teh
zavez ter kaksna dokazila naj bi o tem predlozila.

2243.d V prodajno pogodbo niso bile vkljuéene zaveze kupca v zvezi s prevzemanjem SirSe
odgovornosti do slovenskega druzbenoekonomskega okolja, kljub temu da je bila sposobnost prevzema
take odgovornosti opredeljena kot eden od kriterijev za ocenjevanje prispelih ponudb in da je posamezni
program prodaje med temeljnimi cilji prodaje dolocal identifikacijo nosilnega lastnika, ki bi bil sposoben
prevzeti $irSo odgovornost do slovenskega druzbenoekonomskega okolja. Komisija za prodajo ni ravnala
ucinkovito, ker tega kriterija v okviru pogojev prodaje ni podrobneje dolocila?%, zato ponudniki niso imeli
natanéne informacije, katera zagotovila naj bi prti tej tocki ponudbe podali?”’, kar predstavlja tveganje za
neenakopravno obravnavo ponudnikov. V postopku pogajanj tudi ni skusala v prodajno pogodbo vkljuciti
zavez, ki jih je s tem v zvezi podal ponudnik druzba Dilon??s,

ogodbi izrecno zavezal tudi, da

2.24.3.e  Za primer krsitev dolodil

2% Niti v programu prodaje niti v pozivu za javno zbiranje ponudb in v informacijskem memorandumu.
27 Vec v tocki 2.2.2.2.d.

2% Ponudnik druzba Dilon je v

=]

299

30 Veé v tockah 2.2.4.3.b,2.24.3.c,2.2.44.2in 2.2.43.¢.
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Oceniujemo, da komisifa za prodajo pri pogaianiih o |
ni ravnala uéinkovito. Razloge navajamo v nadaljevanju.

ostopku pogajanj je bila iz besedila prodajne pogodbe izlocena

kar je neizvedljiva zaveza, saj
« Komisija je na zahtevo kupca®? sprejela dolocilo, da

Iz tega izhaja tveganje, da bi lahko kupec v Casu trajanja zavez krsil ve¢ pogodbenih
zavez, vendar bi Republika Slovenija lahko

Ugotavljanje morebitnih krsitev pogodbenih
zavez , pogoji za doloditev, da je *

-, in nedolocnost zavez kupca’* so pomenili, da kupec za izpolnitev sprejetih zavez dejansko ni

bil zavezan k nobeni aktivnosti ali dodatnim vlaganjem ter da so bile tudi dogovotjene pogodbene
kazni nedolocne.

2.2.44 Druga pogodbena dolodila

22442  Kupec se je prodajalcu zavezal, da

0 Ve v tocki 2.2.4.3.c.
302V osnutku pogodbe z dne 18. 12. 2006 so bile

[
=3

> V osnutku prodajne pogodbe, ki ga je komisija obravnavala 16. 1. 2007.
304 Ve¢ v tockah 2.2.4.3.b in 2.2.4.3.c.

305

306
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—

V prodajni pogodbi je kupec prodajalcu tudi priznal in zanj ustanovil nepreklicno in nepogojno prodajno

pravico (put opcijo) za cas petih let po veljavnosti prodajne pogodbe, s katero se je zavezal, da naj bi na
pisni poziv prodajalca kupil preostale delnice druzbe SIJ37 po nakupni ceni, ki ne sme biti manjsa od

prodajne cene za delnico po tej pogodbi.

Ocenjujemo, da komisija v pogajanjih ni ravnala ucinkovito iz razlogov, ki jth navajamo v nadaljevanju:

« Prodajna - opcija sta bili vkljuceni v prodajno pogodbo po predlozitvi zavezujocih ponudb
ponudnikov na podlagi navedb kupca v dodatnih pojasnilih k prvotni ponudbi’®, s ¢imer je komisija
spremenila predmet prodaje, saj je kupec poleg nakupa 55,35-odstotnega deleza pridobil tudi pravico
do nakupa dodatnih 25 odstotkov in ene delnice, Republika Slovenija pa je jasno
izrazila pripravljenost za prodajo preostalega deleza. Ker je komisija za prodajo spremenila pogoje med
samim postopkom prodaje in jih prilagajala glede na vsebino prejetih ponudb, ni ravnala na nacin,
doloc¢en v petem odstavku 52. ¢lena Uredbe o prodaji, ker bistveni elementi prodaje, ki jih je
upostevala pri obravnavi ponudb in izbiri najboljSega ponudnika, niso bili objavljeni v pozivu za javno
zbiranje ponudb za nakup delnic druzbe SIJ>* in niso bili predvideni v posami¢nem programu prodaje.

+ Z opredelitvijo prodajne opcije tudi ni zagotovila izpolnjevanja cilja iz programa
prodaje in poziva za javno zbiranje ponudb, da Zeli preostali delez zadrzati v svoji lasti za nedolocen ¢as.

+ Ker je komisija pogoje prodaje prilagodila predlogom enega ponudnika, ne da bi o tem obvestila ostale
ponudnike, je tudi neenakopravno obravnavala ponudnike in zmanjsala transparentnost postopka
prodaje, s ¢imer ni upostevala dolocil prvega odstavka 80. ¢lena ZJF310,

« Z vkljucitvijo ﬁ prodajne opcije je komisija povecala tveganje, da ni bila dosezena najvisja
mozna prodajna cena. Ce bi bila %¢ v pozivu za javno zbiranje ponudb objavljena prodaja vsch
80,35 odstotka delnic druzbe SIJ, bi tak nakup kupcu omogocil vpliv na upravljanje druzbe SIJ z vec
kot tricetrtinsko vecino glasovalnih pravic, zato obstaja verjetnost, da bi ponudbe podali tudi drugi

37 Preostalih 248.655 delnic druzbe SIJ, kar predstavlja 25 odstotkov in eno delnico.
38 Komisija je po prejemu prvotnih ponudb od vseh treh ponudnikov zahtevala, naj v dopolnitvah oziroma

dodatnih pojasnilih ponudbe podajo pojasnilo o obstoju moznosti nakupa preostalih delnic v lasti Republike

Slovenije. Druzba Dilon je v dodatnih pojasnilih z dne 6. 12. 2006 izrazila

V osnutku prodajne pogodbe z dne 18. 12. 2006 je bila vkljucena

39 Na podlagi dolo¢il 3. tocke prvega odstavka 49. ¢lena Uredbe o prodaji je med elementi poziva, ko cena ni edini
kriterij izbora, tudi opis predmeta prodaje.
310 Prvi odstavek 80.f ¢lena ZJF doloca, da mora biti prodaja izvedena tako, da zagotavlja enakopravno obravnavanje

ponudnikov in preglednost postopkov prodaje.
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ponudniki, ki bi bili pripravljeni placati vecjo prevzemno premijo kot za (zgolj) vecinski delez lastnistva
druzbe SIJ311.
 Pri prodajni

opciji izvrsilna cena ni bila natanéno doloc¢ena oziroma dolocljiva’’2, temvec je
bila dolo¢ena le njena minimalna vrednost. Ocenjujemo, da to ni ustrezno, saj je to predstavljalo
tveganje za kupca, da bi prodajalec ob uveljavitvi prodajne opcije zvisal izvrsilno ceno na raven, ki bi
bistveno presegla ceno, ki bi jo lahko dosegel v tistem trenutku na trgu, ni pa doloceno, da bi imel
kupec moznost zavrniti nakup po nerazumno visoki ceni. V prodajni pogodbi tudi ni bila doloc¢ena

premija za pridobitev prodajne opcije’’3; zato obstaja tveganje, da je kupec svoje tveganje,

da bi lahko Republika Slovenija v prihodnosti prodala delnice po (vnaprej Se ne doloceni) ceni, ki bi
bila visja od trenutne trzne cene, vracunal v ponujeno prodajno ceno in zato v pogajanjih ni pristal na
bistveno zvisanje prodajne cene.

« 'V prodajni pogodbi tudi ni dolo¢eno obrestovanje minimalne izvrsilne cene?', zato obstaja tveganje,
da bi morala Republika Slovenija, ¢e bi uveljavljala prodajno opcijo ﬂ,

preostale delnice prodati po ceni, enaki ceni v tej pogodbi, saj kupec ne bi imel interesa dolo¢iti

cene visje od dogovotjene najnizje cene v prodajni pogodbi. S tem bi ustvarila oportunitetno izgubo,
saj bi bila lahko cena delnice na trgu v tistem casu visja, tudi zaradi obseznih investicij v druzbe skupine
SIJ, k financiranju katerih bi prispevala tudi sama®'5.

+ Nacin izvriitve _

ni natan¢no dolocen, zato ni opredeljeno, kdaj in na kakSen nacin mora kupec

delnice, pridobljene na podlagi prodajne opcije, placati po prejemu zahteve prodajalca, kar bi lahko

pomenilo dodatna tveganja, ¢e bi prislo do uveljavitve

2.2.44b V prodajni pogodbi se je kupec zavezal

3V oceni vrednosti delnice druzbe SIJ, pripravljeni za namen prodaje 55,35 odstotka delnic druzbe SIJ, je bil na
primer zaradi prodaje deleza, manjsega od 75 odstotkov, upostevan

312 Na primer po prosti presoji prodajalca oziroma kupca, na podlagi ponovnih pogajanj ali morebitne ocene vrednosti.

313 Premija ni bila placana, kar izhaja tudi iz navedb v letnem porocilu druzbe Dilon za leto 2007, da je nabavna

vrednost opcije enaka ni¢, saj v pogodbi o nakupu premija zanjo ni bila dolocena in ne placana.
rodajne pogodbe z dne 18. 12. 2000 j

314V osnutku redvideno

316 Komisija za prodajo je po prejemu ponudb 27. 11. 2006 sklenila, da se do razgovorov s ponudniki pripravi osnutek
pogodbe, v katero naj bi bila vnesena tudi opcija
28. 11. 2006

moznosti Druzba Dilon je komisijo na razgovoru 6. 12. 2006

vse tri ponudnike pa je

pozvala, naj v dopolnitvi oziroma dodatnih pojasnilih k ponudbi predlozijo pojasnilo o obstoj

obvestila,

v osnutku prodajne pogodbe z dne 18. 12. 2006

Predstavnik kupca je na

11. 1. 2007 predlagal, da
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Kupec se je zavezal prodajalca obvestiti

. To dolocilo je povezano s 5. ¢lenom ZPSZ3"9, kar pa ni bilo omenjeno v

pozivu za javno zbiranje ponudb in v informacijskem memorandumu, ampak je bila navedena moznost,
dﬂ 320‘

Zagotavljalo je dolocCene pravice osebam, ki so bile upravicenci na podlagi 5. clena ZPSZ, hkrati pa se je

kupec

P21, Ne glede na to ocenjujemo, da komisija v zvezi z zagotavljanjem pravic drugih delnicarjev

druzbe SIJ ni ravnala uc¢inkovito iz naslednjih razlogov:

« Ponudnik druzba Dilon je bil o _ ozitoma obveznostih na podlagi

ZPSZ seznanjen pred oddajo zavezujoce ponudbe®? glede seznanjenosti drugih potencialnih
ponudnikov s potencialnimi obveznostmi v zvezi z ZPSZ pa ni dokazil’?.

« Kupec se je s pogodbenim dolocilom o obveznosti, da
zavezal takega

317V prilogi prodajne pogodbe je bil

318 Pogodba se doloca, da

319

To je razvidno iz programa prodaje, ki ni bil javno objavljen. Ve¢ v tocki 2.1.2.e.

320V informacijskem memorandumu je bilo navedeno, da

321

322 Ponudnik druzba Dilon je v ponudbi dne 20. 11. 2007 navedel, da

323 'V seznamu dokumentacije, ki naj bi bila potencialnim interesentom na voljo v podatkovni sobi oktobra 2000, je
sicer vendar racunskemu

sodiscu niso bila predlozena dokazila o tem, katero dokumentacijo so potencialni kupci v zvezi s tem dejansko

prejeli. Druga dva ponudnika se o tem v prvotnih ponudbah 20. 11. 2007 nista izrekla.
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pogoja pa komisija v pozivu za javno zbiranje ponudb ni objavila. Po prejemu zavezujocih ponudb in
med pogajanji sta komisija za prodajo in kupec uskladila to dolocilo tako, da je bila obveznost kupca

ponudnika pa je tudi obvestila o
S tem je bilo tveganje za kupca, povezano s

na podlagi 5. ¢lena ZPSZ, v postopku prodaje odpravljeno®*, medtem ko bi
morala Repubiia Sioversi, [N - .-
Republika Slovenija dejansko pridobila manjSo kupnino. Na tej podlagi ocenjujemo, da v postopku
pogajanj komisija ni izlocila vseh tveganj, povezanih s 5. ¢lenom ZPSZ, zato obstaja tveganje, da ni
dosegla najvisje mozne cene.

* V_pogajanjih ni bilo dogovorjeno, katera dokazla |

bi moral kupec predloziti prodajalcu, ter kdaj naj bi jih predlozil.

2245 Delnitarski sporazum ||| G

Prodajalec in kupec sta se v prodajni pogodbi zavezala urediti nova razmerja v druzbi

ter z delnic¢arskim sporazumom, ki naj bi
priloge prodajne pogodbe je bil vkljucen

ter osnutek delnicarskega sporazuma.

V delnicarskem sporazumu sta Republika Slovenija in druzba Dilon

Prizadevala naj bi si za uresnicevanje
naslednjih ciljev:

V delnicarskem sporazumu sta delnicarja sprejela zaveze, ki jih navajamo v nadaljevanju.

324 Veé v toc¢ki 2.2.4.2.c.

326 Prve osnutke in delnicarskega sporazuma je pripravil pooblasc¢enec ponudnika
druzbe Dilon in jih posredoval komisiji 15. 12. 20006, ki se je z njimi nacelno seznanila 11. 1. 2007. Po dokon¢ni
uskladitvi prodajne pogodbe sta 18. 1. 2007 komisija in pravni svetovalec komisije seznanila predstavnike

ponudnika s pripombami na posamezna dolocila in delnicarskega sporazuma, predstavniki

ponudnika pa so z vsemi predlogi soglasali, zato je komisija ugotovila, da je vsebina teh dokumentov usklajena.
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2.2.5 Sklenitev in izpolnitev prodajne pogodbe

Potek dejanj, povezanih s podpisom in nastopom pogojev za veljavnost prodajne pogodbe, ter njeno

izpolnitvijo predstavljamo na sliki 6.

Slika 6: Potek izpolnitve prodajne pogodbe

2. 2.2007
Podpis

30.1.2007 | |pogodbe
Sklep - kupec | |1.3.2007

komisije- [* in [ Soglasje |

izbor garant, Vlade

ponudnika izrocitev

podaljs.

garancije

6. 2. 2007
Porocilo
komisije
o poteku
postopka
prodaje

2.3.2007
Podpis
pogodbe -
prodajalec

11. 4. 2007
Skupscina SIJ

- sprememba
statuta in NS

10. 4. 2007 /
Pozitivha

odlocba
UVK

16. 4. 2007
Notarski
zapisnik -

ugotovitev

veljavnosti

pogodbe,
dolocitev
datuma

izpolnitve
pogodbe

20. 4. 2007
Kupec in prodajalec -
16. 4.2007 podpis delnicarskega
Prodaj'alec.- sporazuma, ugotovitev
Deponiranje pogojev in predlog
nalogov za notarju za izpolnitev
prenos pri pogodbe - zapisnik v
notarju ptisotnosti notarja
v
16.,17.in 20. 4. 2007
20. 4. 2007 Notarsko potrdilo o
Kupec - sprejemu in izroCitvi
deponiranje predmetov hrambe:
zneskov nakazilo kupnine
kupnine pri prodajalcu, izrocitev
notarju nalogov za prenos in

nakazilo presezka kupcu

Vir: dokumentacija o prodaji

32 Veé v tocki 2.3.3.
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2.2.5.1 Odlocanje vlade o soglasju k prodaji

22.5.1.a 'V porocilu o poteku prodajnega postopka s predlogom izbora najugodnejsega ponudnika
(v nadaljevanju: porocilo), ki ga je komisija za prodajo 6. 2. 2007 predlozila Ministrstvu za gospodarstvo in
Ministrstvu za finance, je poudarila® razloge, da sta s prodajo delnic druzbe SIJ kupcu, druzbi Dilon,
dosezena glavna cilja prodaje’® ter razloge za izbor predlaganega kupca, druzbe Dilon. Ob tem je
upostevala oceno uprave druzbe SIJ glede poslovnega nacrta ponudnika druzbe Dilon/OAO Koks.
Ugotovili smo, da je komisija za prodajo podala v porocilu naslednje nepopolne in zavajajoce informacije,

povezane z izvedbo postopka prodaje:

+ izpostavila jc, . |1 . i v
skladu z dejanskim stanjem?; komisija za prodajo obsega vlozenih sredstev drzave v skupino SIJ ni
obravnavala med postopkom prodaje;

+ ne glede na to, da je omenila ciklicnost jeklarske industrije, ni navedla, v kateri fazi cikla je bila ob
prodaji delnic druzba SIJ in ali je bila v tisti fazi cikla, ki je bil ugoden;

iz porocila izhaja, da naj bi kupec zagotovil |

ta navedba ni v skladu z dolocili v prodajni pogodbi, ker se

kupec ni zavezal

+ ni navedeno, da so posamezni interesenti izkazali zanimanje za nakup posameznih odvisnih druzb iz
skupine SIJ*7 in ni pojasnil o razlogih, da kljub interesom komisija za prodajo ni mogla v vecji meri
doseci cilje prodaje s katero od alternativnih metod prodaje, predvidenih v programu prodaje?;

34V porodilu je komisija za prodajo predstavila tudi polozaj panoge, program prodaje, potek prodajnega postopka,
predvideni ¢asovni potek zakljucka prodaje, ¢e bi vlada k prodaji podala soglasje, zapisniski povzetek sej komisije

za prodajo ter stroske prodaje.

336

37 Komisija ni navedla, da je bila seznanjena z moznostjo prodaje posameznih hcerinskih druzb druzbe SIJ (druzb

Serpa, SUZ in ZIP Center), ter da so potencialni kupci in dva od ponudnikov izrazali interes za nakup zgolj

38 Komisija je v porocilu (v delu, kjer je povzela progtam prodaje) kot metodo prodaje navedla le javno objavo z

zbiranjem ponudb za paket B, ni pa navedla moznosti izbire
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predstavitev vsebine ponudb neizbranih ponudnikov in vsebine pogajanj ni vsebovala vseh podatkov:

- preglednica prvotnih ponudb treh ponudnikov in preglednica kon¢nih ponudb dveh ponudnikov

sta vsebinsko pomanjkljivi** in vsebujeta nekatere neresnicne ter neprimerljive podatke3#;

- ni navedeno, da je bil v dveh ponudbah ﬂ izrazen interes za
nakup odvisne druzbe v skupini SIJ (druzbe Metal Ravne);

- pomanjkljivo je predstavljen celoten potek obravnavanja ponudbe druzbe _
vsebina njenih dopolnitev, vsebina pritozbe ponudnika na odlocitev o zavrzenju ponudbe in
vsebina odgovora na pritozbo*;

- ni razvidno, da je ponudnik druzba Dilon pridobil osnutek prodajne pogodbe ze pred iztekom
roka za dopolnitev ponudb drugih dveh ponudnikov in da se je komisija za prodajo z njim
pogajala, preden je odlo¢ila o odgovoru na pritozbo ponudnika druzbe ;

v zapisniSkem povzetku postopka prodaje ni navedla vseh sklepov, povezanih z aktivnostmi, za katere
je komisija pooblastila druge osebe3®, in sklepov, ki niso neposredno povezani z izbiro ponudnika’®,
omenjena tudi ni korespondencna seja, ki je potekala 11. in 12. 12. 20063*;

339

340

341

V preglednicah so bili elementi ponudb prikazani le po kriterijih za ocenjevanje iz poziva za javno zbiranje
ponudb.

Neprimerljivi so podatki glede pripravljenosti ponudnikov za dodatna vlaganja, ker je bila za druzbo Dilon
prikazana vrednost celotnih vlaganj v druzbe skupine SIJ, za druzbo ﬂ

ilede na strateski nacrt, ki ga je pripravila uprava druzbe SIJ. Neresni¢ne so navedbe glede ponudbe druzbe

, za katero je bilo glede dodatnih vlaganj navedeno, da se do tega ni opredelila, ¢eprav je v

pa le vrednost dodatnih vlagan;

ponudbi navajala, da vse nacrtovane investicije, prikazane v strateskih dokumentih v podatkovni sobi, $e niso
dokoncno potrjene in so Se predmet potrditve novega delnicarja (delnicarjev); navajala je tudi potrebnost izvedbe
nadaljnjega skrbnega pregleda. Pri ponudbi druébei je bil naveden neresnicen podatek, da ni podala
zagotovil za ohranjanje oziroma povecanje Stevila delovnih mest, ter da se ni opredelila v zvezi s sposobnostjo
prevzema Sirse odgovornosti do slovenskega druzbenoeckonomskega okolja.

Komisija je navedla, da je ponudbo druzbe zavrgla, ker ni predlozila ustreznega poslovnega nacrta za druzbo
Acroni in za skupino SIJ in zato po dveh pozivih za dopolnitev ponudbe ne izpolnjuje pogojev za popolnost
ponudbe. Pri tem komisija ni navedla, da je tej druzbi za dopolnitev ponudbe postavila rok 8. 1. 2007, ¢eprav bi
druzba lahko nasla strateskega partnerja do 31. 1. 2007, ter da je drugo dopolnitev ponudbe zavrgla zaradi
zamude in zaradi ne-predlozitve ustreznih poslovnih nacrtov; komisija ni navedla, da je en dan kasneje druzba
Scholz Edelstahl pridobila strateskega partnerja za nakup druzbe Acroni. Prav tako ni navedla informacij o
vsebini pritozbe druzbe Scholz Edelstahl na odlo¢itev komisije o zavrzenju ponudbe ter o odgovoru komisije

onudniku.

344 Na tei' sei'i je komisija dolocila rok za dopolnitev ponudbe ponudnikoma druzbama _ in -
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« v predvidenem casovnem poteku zakljucka prodaje® naj bi se

ta ¢asovni

iz porocila tudi niso razvidni naslednji podatki:

- komisija za prodajo ni razvrstila kriterijev za ocenjevanje ponudb po pomembnosti oziroma za
posamezne elemente ponudb ni dolocila meril za tehtanje*;

- v zvezi s pripravljalnimi dejanji ni naveden sklep, da se z izbranim cenilcem preveri ucinke
investicij, ko bo znana nova strategija razvoja druzb do leta 2012, in ni razvidno, da ta sklep
komisije za prodajo ni bil realiziran;

- skupni obseg stroskov prodaje po podatkih iz porocila je bil - od dejanskih stroskov
prodaje3;

- ni razvidno, da je stroske prodaje pokrila druzba SIJ in da ji Ministrstvo za gospodarstvo po
zakljucku prodaje ni povrnilo strodkov prodaje’™;

- ni razvidno, da je bila vsa dokumentacija o postopku prodaje v druzbi SIJ in ne na Ministrstvu za
gospodarstvo.

Ker je porocilo po dolocilih drugega odstavka 55. ¢lena Uredbe o prodaji tudi del gradiva za vlado in ker je
bilo nepopolno in zavajajoce, ocenjujemo, da komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker vladi in
Ministrstvu za gospodarstvo ni omogocila odloc¢anja o predlogu za prodajo delnic druzbe SIJ ponudniku,
druzbi Dilon, na ustreznih in popolnih podlagah.

346

V skladu s pozivom za javno zbiranje ponudb in prodajno pogodbo je bilo soglasje vlade k sklenitvi pogodbe

rodajalec pa je moral v . dneh po izdaji soglasja vlade podpisati pogodbo

0g0j za njeno veljavnost,

347

8 Vec v tocki 2.1.1.2.c.
3 Podrobneje v tocki 2.2.6.a.
30 Podrobneje v tocki 2.2.6.b.
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2.2.5.1.b  Ministrstvo za gospodarstvo je soglasalo s predlogom komisije za prodajo z dne 6. 2. 2007 in
je vladi 21. 2. 2007 poslalo gradivo za obravnavo ter ji predlagalo podpis prodajne pogodbe v predlozeni
obliki, ki naj bi jo sprejemal tudi kupec?>!. V mnenju, ki ga je prilozilo predlogu sklepov vlade?32, je navedlo
naslednje razloge za izbor ponudnika:

Druzbo Dilon je ustanovila nizozemska zadruga Dilon Codperatief, katere ustanovitelj in lastnik je
OAO Koks, ki jam¢i za boniteto druzbe Dilon.

Dosezena prodajna cena je na zeornji meji cenitvenega porocila33.

Kupec je zainteresiran za dodatna vlaganj
Kupec se je zavezal, da naj bi deloval

Kupec se je izkazal kot

« Za vse neuresniCene pogodbene zaveze jamc¢i OAO Koks v visini do 10 odstotkov kupnine za
posamezno krsitev oziroma skupno do najvec¢ 20 odstotkov celotne vrednosti kupnine.

Ocenjujemo, da Ministrstvo za gospodarstvo v svojem gradivu vladi in s tem v predlogu za sprejem
soglasja ni podalo ustreznih in popolnih informacij o dogodkih in aktivnostih v postopku prodaje delnic
druzbe SlJ za ucinkovito odlocanje. Obrazlozitev podajamo v nadaljevanju.

+ Ministrstvo za gospodarstvo ni preverilo vsebine porocila o poteku prodajnega postopka, ki ga je
pripravila komisija za prodajo, ampak je navedbe le povzelo.
«  Ministrstvo za gospodarstvo vlade ni obvestilo o tem, da ni bil realiziran ¢asovni potek prodaje, ki ga je

v ioroéﬂu navedla komisii'a. Kuiec do datuma, iredvidenega v ¢asovnem poteku,

« V prilogo predloga sklepov vlade je vklju¢ilo dokument Strategija in vizija druzb skupine SIJ za
obdobje od leta 2007 do leta 2012 brez navedbe, da ta strategija ni enaka razlicici, ki je bila predlozena

31 1z gradiva za obravnavo na vladi je razvidno, da je bilo gradivo usklajeno z Ministrstvom za finance.

32 Vladi je bilo predlozeno $e: pogodba o prodaji v slovenskem in ruskem jeziku, ki sta jo podpisala kupec in garant,
zahtevek za sklic skupscine SIJ, dopolnjeni program prodaje druzbe SIJ, porocilo komisije za prodajo o poteku
prodajnega postopka, informacijski memorandum, dokumenta Strategija in vizija druzb skupine SIJ in Polozaj
panoge jeklarstva in druzb skupine SIJ v panogi (druzbi Acroni in Metal Ravne), podatki iz finan¢nih izkazov in
kazalci na dan 30. 9. 2006 ter ocena izkaza poslovnega izida druzbe SIJ za leto 2006, banc¢na garancija kupca,
izpisek iz sodnega registra za druzbo SIJ, kupca in garanta, porocilo o skrbnem finan¢nem in pravnem pregledu
in porocilo o ocenjevanju vrednosti lastniskega kapitala.

353 Predstavljen je bil tudi razpon ocenjene vrednosti delnice druzbe S1J iz cenitvenega porocila 1.

Glede na predviden casovni potek prodaje v porocilu komisije o poteku prodaje, bi moral kupec

V skladu z dolo¢ili prodajne pogodbe naj bi
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ponudnikom?®. Vladi je bila predlozena razli¢ica strategije, ki ni omogocala primerjave s podatki v
prodajni pogodbi, ker ne vsebuje podrobnih podatkov o naértovanih kategorijah poslovnega nacrta,
investicijah in Stevilu zaposlenih v teh druzbah od leta 2007 do leta 2012, zato vlada ni mogla ugotoviti,

da druzba Dilon v ponudbi ni ponudila

in se tudi ni zavezala k nobenim
dodatnim vlaganjem denarnih sredstev v druzbe skupine SIJ.

Pri navedbi glede
Ministrstvo za gospodarstvo ni

prikazalo, da je ta pogoj povezan s problematiko druzb pooblascenk. V oceni financ¢nih posledic je

Ministrstvo za gospodarstvo navedlo, da

medtem ko potencialne obveznosti iz
niso bile navedene, kljub

temu, da
V gradivu ni omenjeno pismo, ki ga je druzba _ poslala na Ministrstvo za gospodarstvo
6. 2. 2007, ni omenjen odgovor, ki ga je tej druzbi ministrstvo poslalo 28. 2. 2007, in ni omenjeno, da

ga je obravnavala tudi komisija za prodajo na svoji zadnji seji 23. 2. 2007.

2.2.5.1.c  Vlada je 1. 3. 2007 podala soglasje k prodajni pogodbi, pooblastila je ministra za gospodarstvo

za njen podpis in uveljavitev obveznosti in dolocil iz te pogodbe ter sklenila podati pisno zahtevo upravi

SIJ, da v sedmih dneh od prejema sklepa sklice skupscino druzbe SIJ. Ocenjujemo, da vlada ob podaji

soglasja k prodajni pogodbi ni ravnala ucinkovito, razloge navajamo v nadaljevanju.

Vlada je podala soglasje k prodajni pogodbi na pomanjkljivih podlagah, saj ji je bila predlozena
strategija druzb skupine SIJ, ki ji ni omogocala primerjave s podatki v prodajni pogodbi?’, vlada pa
tega ni zaznala in ni zahtevala dopolnitve gradiva;

vlada ni zaznala, da komisija za prodajo ni proucila alternativnhe moznosti prodaje posameznih odvisnih
druzb iz skupine Sl1J, ki je bila predvidena v programu prodaje’ss;

vlada ni ugotovila, da so zaveze in pogodbene kazni v prodajni pogodbi nedolocne®”, da je v gradivu
predstavljen drugacen ¢asovni potek izpolnitve prodajne pogodbe kot v prodajni pogodbi*® ter da so v
gradivu pomanjkljivo prikazane finan¢ne posledice podaje soglasja k prodajni pogodbi in nekatera

357

358

359

360

> Vec v tocki 2.2.2.2.h.

Vec v tocki 2.2.4.2.b.

Veé v tocki 2.2.5.1.b

Vec v tocki 2.2.2.1.ain 2.2.3.1.a.

Vec v tockah 2.2.4.2.c, 2.2.4.3.b in 2.2.4.3.c. Iz dobesednega zapisa seje vlade z dne 1. 3. 2007 izhaja, da

Vec v tocki 2.2.5.1.a.
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tveganja’! zlasti zaradi potencialnih obveznosti Republike Slovenije za _

362.
>

« vlada ni ugotovila tveganj, povezanih s kupcem, druzbo Dilon3, ki jo je kratek cas pred oddajo
ponudbe ustanovila nizozemska zadruga Dilon Céoperatief, ki jo je tudi na novo ustanovila v istem
¢asu ruska mati¢na druzba OAO Koks3¢4;

+ soglasje k prodaji je vlada podala kljub temu, da niso bili pojasnjeni razlogi za to, da so sredstva, ki jih
je Republika Slovenija vlozila v sanacijo druzb skupine SIJ, znatno presegala kupnino’®, zlasti ker ima
Republika Slovenija iz obveznic RS 33 dolgoroc¢ne obveznosti, ki zapadejo v placilo sele leta 2023366,

361 Veé v tocki 2.2.5.1.b.

362 Tz dobesednega zapisa seje vlade z dne 1. 3. 2007 je razvidno, da

363 Iz dobesednega zapisa seje vlade z dne 1. 3. 2007 je razvidno, da

364 Vec v tocki 2.2.3.1.c.

365 Tz dobesednega zapisa seje vlade dne 1. 3. 2007 izhaja, da

366 Ve¢ v tocki 2.1.1.2.a.
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2.2.5.2  Uresnicevanje drugih pogojev in izpolnitev prodajne pogodbe

22.52a Druzbi Dilon in OAO Koks sta 2. 2. 2007 podpisali prodajno pogodbo za prodajo
550.511 delnic druzbe SIJ3%, po izdaji soglasja vlade k sklenitvi prodajne pogodbe 1. 3. 2007 pa je minister
za gospodarstvo v imenu prodajalca 2. 3. 2007 podpisal prodajno pogodbo. Na podlagi priglasitve
koncentracije druzb Dilon in SIJ, ki jo je priglasila druzba Dilon, je Urad za varstvo konkurence
10. 4. 2007 izdal odlo¢bo, da priglaseni koncentraciji teh druzb ne nasprotuje in da je koncentracija v
skladu s pravili konkurence. Na podlagi zahtevka vlade, ki ga je ta sprejela 1. 3. 2007 kot prilogo prodajne
pogodbe’s, je uprava druzbe SIJ sklicala skupscino druzbe SIJ, ki je potekala 11. 4. 2007. Na skupscini so
bili v skladu z dolocili prodajne pogodbe in delnicarskega sporazuma sprejeti sklep o odpoklicu clanov
nadzornega sveta druzbe SIJ*®, sklep o imenovanju novih clanov nadzornega sveta SIJ3° in sklep o
spremembah statuta druzbe SIJ v predlaganem besedilu!.

Dne 16. 4. 2007 je bil na podlagi dolo¢il prodajne pogodbe?2 v prostorih Ministrstva za gospodarstvo v
navzocnosti notarja pripravljen notarski zapisnik’, v katerem so Republika Slovenija’™, druzba Dilon in
druzba SIJ podale izjave, da

37 Tega dne je kupec druzba Dilon izrodil _

38 Ve v tocki 2.2.4.5.

39 Ker je eden od ¢lanov nadzornega sveta druzbe SIJ tri dni pred objavo sklica skupséine podal odstopno izjavo, je
skupscina na podlagi nasprotnega predloga druzbe D.S.U. le ugotovila, da mu je potekel mandat in ga ni
odpoklicala.

370 Dva c¢lana nadzornega sveta SIJ sta bila imenovana na predlog Republike Slovenije, ostalih pet ¢lanov pa na
predlog druzbe Dilon.

3 Z nekaj spremembami na podlagi nasprotnega predloga druzbe D.S.U. (dodano je bilo tudi besedilo glede
odlocanja skupscine druzbe SIJ o nagradah ¢lanom nadzornega sveta za dobro opravljanje dolznosti in o udelezbi
na dobicku).

372 Ve v tocki 2.2.4.1.b.

373 Notarski zapisnik §t. SV 237/07; osnutek zapisnika je bil v prilogi prodajne pogodbe.

Zanjo je notarski zapisnik podpisal minister za gospodarstvo.
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Ugotovili smo, da je iz notarskega zapisnika z dne 16. 4. 2007 jasno razvidno, da naj bi kupec za namen
placila kupnine pridobil posoijilo, ter da se vsebina notarskega zapisnika razlikuje od osnutka zapisnika, ki
je bil v prilogi prodajne pogodbe in ga je 1. 3. 2007 potrdila vlada. Pomembnejsa odstopanja® so
naslednja:

notarskem zapisniku je navedena zaveza druzbe Dilon, da

Ministrstvo za gospodarstvo vladi ni predlozilo predloga za izdajo soglasja k spremenjenemu notarskemu
zapisniku in je s spremembo ni seznanilo. Tako vlada ni podala soglasja k spremembam osnutka
notarskega zapisnika ter ni bila seznanjena s tem, da je kupec dejansko nakazal presezna denarna sredstva
v znesku 70.015.000 evrov®™ in da se je Ministrstvo za gospodarstvo odpovedalo znesku obresti na
deponirana sredstva®?, kar ni bilo v skladu z nac¢inom izpolnitve prodajne pogodbe, ki ga je potrdila vlada.

376

37 Podrobneje v nadaljevanju, v to¢ki 2.2.5.2.b.
380V znesku 1.918 evrov; vec v tocki 2.2.5.2.b.
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Glede na to, da sta bili druzba Dilon in zadruga Dilon Cooperatief na Nizozemskem ustanovljeni malo
pred oddajo ponudbe in posebej za namen nakupa delnic druzbe SIJ, ocenjujemo, da bi bilo smiselno, da
bi Ministrstvo za gospodarstvo od kupca pridobilo in podrobneje proucilo dokazila o izvoru vseh
stredstev, ki so bila za izpolnitev pogodbenih dolocil nakazana na skrbniski racun notatja, ter pojasnila o
razlogih za to, da je bila v notarski zapisnik vnesena moznost nakazila preseznih sredstev.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

To, da naj bi imel kupec posojilo in na kaksen naiin ga je zavaroval, ni bilo posebej preverjeno,saj je zadostovala igjava
é%ﬁm zi imdwe oy

— takrat je bila taka praksa. Ministrstvo a gospodarstvo ne more preverjati Zavarovanja kredita kupca, ker je
bila to kupleva poslovna odlocitev. Ministrstvo ga gospodarstvo ne more preveriti, ali je slo za krsitev, dokazovanje kupea pa
ni bilo predvideno. Drugi primeri prodaj, pri katerib Rupci niso imeli nic premosenja in so gastavili delnice kupljenih drush,
50 bolj dvomljivi. V" tem primeru je drusba Dilon imela denar ogiroma garanta. Pomembno je, da drngba Dilon kreditov ne
vrala i3 sredstev SIJ in se SIJ na ta racun ne igirpava, ampak fkredite vrala i3 drugib virov, na primer g
dokapitalizacijami, ki jib je izvedla zadruga Dilon Cooperatief 3 Nizozemske, in so ragvidne iz letnib porocil drugbe
Dilon.

Ministrstvo za gospodarstvo’®! ni ravnalo v skladu s sklepom vlade o soglasju k prodajni pogodbi in v
skladu z dolodili poziva za javno zbiranje ponudb?2, ker spremenjenega zapisnika kot dela prodajne
pogodbe pred podpisom ni predlozilo vladi v ponovno odlocanje. Vlada zato ni podala soglasja k
spremenjenim dolo¢ilom zapisnika, Ceprav bi to morala storiti na podlagi dolocil drugega in
Cetrtega odstavka 55. clena Uredbe o prodaji, in o spremenjenem nacinu izpolnitve prodajne pogodbe o

prodaji sploh ni bila seznanjena.

31 Minister za gospodatstvo je bil na podlagi sklepa vlade z dne 1. 3. 2007 pooblaséen za uveljavitev dolo¢il in
obveznosti iz prodajne pogodbe s kupcem.

32 Podrobneje o dolo¢ilih poziva za javno zbiranje ponudb glede potrebnosti soglasja vlade za veljavnost pogodbe v
tocki 2.2.2.2.a.
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2.25.2b  Republika Slovenija’®’, kupec druzba Dilon ter garant druzba OAO Koks so na sestanku
20. 4. 20073+ v prisotnosti notarja podpisali zapisnik o izpolnitvi prodajne pogodbe®, iz katerega izhaja,
da so ugotovili naslednje:

« izpolnjeni so bili pogoji za veljavnost prodajne pogodbe z dne 2. 3. 200738,

« med Republiko Slovenijo in kupcem druzbo Dilon je bil 20. 4. 2007 sklenjen Delnicarski sporazum3®7,

+ kupec je v roku, visini in na nacin, doloc¢en s prodajno pogodbo, placal prodajalcu prodajno ceno;

+ denarna sredstva kot placilo prodajne cene so prispela na skrbniski racun notarja v skladu s prodajno
pogodbo?®s.

Stranke so notarju predlagale, naj prodajalcu Republiki Sloveniji izplaca deponirani znesek

105.000.000 evrov, kupcu druzbi Dilon izroci nalog za prenos delnic in pooblastilo ter na sodni register

okroznega sodis¢a v Ljubljani vlozi predlog za vpis sprememb statuta in clanov nadzornega sveta s

prilogami.

Dne 20. 4. 2007 je notar izdal tudi notarsko potrdilo®’, s katerim je na podlagi notarskega zapisnika z
dne 16. 4. 20075 potrdil prejem naslednjih predmetov notarske hrambe:

+ od Republike Slovenije: nalog za prenos delnic na racun druzbe Dilon, ki ga je podpisal minister za
finance, sklep vlade ter pooblastilo druzbi Dilon za predlozitev naloga za prenos ¢lanu KDD, ki vodi
racun imetnika Republika Slovenija;

« od deponenta druzbe SIJ: overjeni prepis notarskega zapisnika o potrditvi sklepov skupséine druzbe
SIJ z 11. 4. 2007, overjeni prepis notarskega potrdila z dne 16. 4. 2007 in precis¢eno besedilo statuta
SIJ, izvirnik odstopne izjave ¢lana nadzornega sveta druzbe SlJ ter izjave novih ¢lanov nadzornega
sveta SlJ, overjene prevode potnih listov novih ¢lanov nadzornega sveta druzbe SIJ, ki so iz Ruske
Federacije, ter pooblastilo notarju za zastopanje v postopku vpisa sprememb statuta in sprememb v
clanstvu nadzornega sveta druzbe SIJ v sodni register;

383 Zanjo minister za gospodarstvo.

384 Zapisnik je bil sklenjen v prostorih Ministrstva za gospodarstvo 20. 4. 2007. Prisotni so bili predstavniki
prodajalca, kupca in garanta (ista oseba), predsednica komisije za prodajo, svetovalec komisije za prodajo,
predsednik uprave druzbe SIJ ter notar.

385 Polni naziv dokumenta je Zapisnik, sestavljen na podlagi dolo¢ila to¢ke V1.3 Pogodbe o prodaji delnic druzbe SIJ

— Slovenska industrija jekla, d. d. z dne 2. 3. 2007. Zapisnik ni bil sestavljen v obliki notarskega zapisa.

386 Republika Slovenija je kupcu vrnila vse izvode nepreklicne banéne garancije
Uprava druzbe
SIJ je pri notarju deponirala popoln predlog za vpis sprememb statuta in novih ¢lanov nadzornega sveta SIJ v
sodni register. Republika Slovenija je pri notarju deponirala nalog za preknjizbo delnic (obrazca 120 in 600), sklep
vlade in pooblastilo z notarsko overjenim podpisom podpisnika; dosedanji ¢lani nadzornega sveta druzbe SIJ so
bili na podlagi sklepa skupscine druzbe SIJ z 11. 4. 2007 odpoklicani. Overjeni odstopna izjava clana nadzornega
sveta druzbe SIJ in izjava uprave druzbe SIJ o njenem sprejemu sta v prilogi zapisnika.

3#7 Delnicarski sporazum je priloga tega zapisnika.

38 Navedena je tocka IV.2 prodajne pogodbe, ki se nanasa na

389

390
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« od deponenta druzbe Dilon oziroma po njegovem nalogu so bili na notarjev rac¢un za stranke nakazani
stirje zneski®!.

Notar je potrdil, da so stranke dolocile datum 20. 4. 2007 kot dan izpolnitve prodajne pogodbe, ter da so
podpisale zapisnik, v katerem so ugotovile izpolnjenost vseh pogojev za izpolnitev prodajne pogodbe ter
predlagale izrocitev predmetov notarske hrambe upravicencem. Potrdil je tudi, da so izpolnjeni pogoji za
izrocitev predmetov notarske hrambe upravicencem ter da so bili 20. 4. 2007 izroceni predmeti notarske
hrambe:

+ znotarjevega racuna za stranke je bilo Republiki Sloveniji nakazano 105.000.000 evrov;

+ druzbi Dilon sta bila nakazana znesek 70.015.000 evrov in znesek obresti od celotnega deponiranega
zneska za ¢as hrambe™2, pri ¢emer naj bi se nakazilo opravilo po pripisu obresti na notatjev racun®3

 upravicencu druzbi Dilon je bil izrocen nalog za prenos delnic in pooblastilo;

+ na sodni register Okroznega sodi§¢a v Ljubljani je bil vlozen predlog za vpis sprememb statuta druzbe
SIJ in ¢lanov nadzornega sveta druzbe SIJ v sodni register s prilogami.

Nakazilo kupnine je bilo izvedeno v ve¢ delih, na skrbniski racun pri notarju pa je bilo nakazano®* za
70.015.000 evrov presezka sredstev nad zneskom kupnine.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Ministrstvn za gospodarstvo ni Znano, na kaksen nacin in s katerega raluna je kupec nakazal sredstva na skrbniski racun
notarja in tndi ne razlogi 3a to, da je nakazal presegek sredstev. Da je kupec nakazal ved sredstev, kot je znasala kupnina,
Je ministrstvo opagilo, vendar temn ni namenilo pogornosts, saj je dobil kupec presegek nakazan nazgaj. Pomentbno je bilo le,
da je bila kupnina 105.000.000 evrov nakazana na racun proracuna oziroma da kupec ni nakazal premalo.

Ocenjujemo, da Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo ucinkovito, ker od kupca ni zahtevalo dokazil ali
b 3
pojasnil o tem, s katerega racuna so bila presezna sredstva nakazana in s kak$nim namenom?®3, glede na to,

31 Dne 16. 4. 2007 je bilo nakazano 35.000.000 evrov, dne 17. 4. 2007 znesek 2.025.000 evrov, dne 17. 4. 2007
znesek 67.990.000 evrov in dne 20. 4. 2007 znesek 70.000.000 evrov.

32 Po obrestni meri, po kateri NLB obrestuje denarni depozit na vpogled, in sicer od zneska 35.000.000 evrov za
obdobje od 16. 4. 2007 do 20. 4. 2007 in od zneska 70.015.000 evrov za obdobje od 17. 4. 2007 do 20. 4. 2007.

33 1z izpisov prometa na skrbniskem racunu notarja pri NLB, obra¢unov obresti banke in placilnih nalogov, ki so
bili predloZeni v reviziji, je razvidno, da je notar po izpolnitvi pogodbe s skrbniskega racuna pri NLB nakazal
druzbi Dilon obresti v skupnem znesku h evrov (dne 3. 5. 2007 znesek - evrov in dne 7. 5. 2007 znesek

evIov).

393 Z dne 29. 3. 2011.

34 Od kupca ali od drugih oseb. Kupec ni predlozil posojilne pogodbe s posojilodajalcem ali drugih dokazil o tem,
iz katerih virov so bili nakazani zneski za placilo kupnine in katere osebe so jih nakazale.

35 Druzba Dilon je predlozila fotokopije placilnih nalogov, ki naj bi dokazovali placilo kupnine z rac¢una druzbe
Dilon na racun notarja, vendar jih ni potrdil izvajalec placilnega prometa. Pojasnila je, da so bila denarna sredstva
prenesena z rac¢unov druzbe Dilon pri NLB in Hypo Alpe-Adria Banki, d. d., Ljubljana. Druzba Dilon je
predlozila tudi notarsko potrdilo ki ga je 18. 4. 2007 izdal
notar na zahtevo te druzbe, in v njem potrdil, da je druzba Dilon na podlagi izjave v notarskem zapisniku z
dne 16. 4. 2007 na notarjev rac¢un za stranke pri NLB nakazala sredstva v skupni vrednosti 105.015.000 evrov
(znesek 35.000.000 evrov dne 16. 4. 2007, znesek 2.025.000 evrov dne 17. 4. 2007 ter znesek 67.990.000 evrov
dne 17. 4. 2007), kar je za 15.000 evrov presegalo znesek kupnine.
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da bi moral kupec v skladu s prodajno pogodbo nakazati _

evrov. Ocenjujemo, da bi lahko Ministrstvo
za gospodarstvo od kupca zaprosilo vsaj za ustrezna pojasnila in dokazila o izvoru teh preseznih sredstev.

2.2.52.c Iz izpisa stanja delnic druzbe SIJ na racunu imetnika druzbe Dilon v centralnem registru
vrednostnih papirjev pri KDD in izpisa stanja pravic tretjih na dan 11. 4. 2011 je razvidno, da je druzba
Dilon 23. 4. 2007 oziroma tri dni po izpolnitvi prodajne pogodbe pri stirih poslovnih bankah$ zastavila
550.511 delnic SIJ za namen pridobitve posojil” ter da je bila zastavna pravica na teh delnicah na dan
11. 4. 2011 $e vedno vpisana’®.

Ministrstvo za gospodarstvo je bilo pred sklenitvijo prodajne pogodbe seznanjeno s tem, da namerava
kupec za pridobitev delnic SIJ pridobiti posojilo, ki ga namerava zavarovati z delnicami druzbe SIJ. Po
sklenitvi pogodbe Ministrstvo za gospodarstvo ni spremljalo, ali je kupec druzba Dilon dejansko zastavil
delnice druzbe SIJ, ter kupca ni zaprosilo za pojasnila in dokazila o tem, kaksna zavarovanja je predlozil
posojilodajalcu za posojilo, ki ga je pridobil za namen placila kupnine?®.

22.52d Iz letnega porocila skupine OAO Koks za leto 2007 je razvidno, da je skupina OAO Koks v
tem letu zmanjsala lastnistvo v zadrugi Dilon Cooperatief na Nizozemskem*® s 100 odstotkov na
79 odstotkov. Iz letnega porocila skupine OAO Koks za leto 2008 izhaja, da je v letu 2008 pridobila
20- odstotni delez v zadrugi Dilon Cooperatief*!, tako da je konec leta 2008 delez skupine OAO Koks v
zadrugi Dilon Cooperatief znasal 99,99 odstotka, dejanski delez v druzbi SIJ pa je (skupaj z 11-odstotnim
delezem, ki ga je kupila od drugih lastnikov) znasal 72 odstotkov. Iz konsolidiranega letnega porocila
skupine SIJ za leto 2009 izhaja, da se je lastnistvo zadruge Dilon Cooperatief spremenilo tudi v letu 2009,
saj navaja, da je vecinski lastnik zadruge Dilon Cooperatief druzina Zubitskiy, ki obvladuje tudi druzbo

3% Pri vseh stirih poslovnih bankah so vpisani enaki naslednji podatki: tip upnika je "edini zastavni upnik", datum
dospelosti je 30. 6. 2017, znesek tetjatve je 70.000.000 evrov. Obrestna mera: pribitek na 3-mese¢ni EURIBOR je
bil pri Hypo Bank 1,75 odstotne tocke, pri ostalih treh poslovnih bankah pa 2,25 odstotne tocke. Za pridobitev
posojil je druzba Dilon pri NLB zastavila 310.598 delnic SIJ, pri SKB, d. d., Ljubljana 82.577 delnic SIJ, pri banki
Nova KBM, d. d., Maribor 78.668 delnic druzbe SIJ in Hypo Bank, d. d., Ljubljana 78.668 delnic druzbe SIJ.

37 Iz letnih poro¢il druzbe Dilon za leta 2007, 2008 in 2009 je razvidno, da je imela druzba Dilon na zadnji dan teh
let dolgorocne finan¢ne obveznosti za dolgorocno prejeta posojila od poslovnih bank v drzavi, ki so bila
zavarovana z zastavo poslovnega deleza v odvisni druzbi SIJ, ter dolgoro¢no prejeta posojila do druzb v skupini,
ki niso zavarovana. Iz letnega porocila druzbe Dilon za leti 2007 in 2008 izhaja, da so bile delnice druzbe SIJ
zastavljene kot zavarovanje dolgoro¢nega posojila, pridobljenega pri slovenski banki, v znesku 70.000.000 evrov.
Konec vseh treh let so dolgoroc¢no prejeta posojila od druzb v skupini znasala 35.000.000 evrov, medtem ko se je
znesek dolgorocno prejetih posojil od poslovne banke v drzavi zmanjseval s 76.730.000 evrov konec leta 2007 na
65.987.000 evrov konec leta 2008 ter konec leta 2009 na 55.300.000 evrov.

38 1z izpisa izhaja, da je imela druzba Dilon v lasti 550.569 delnic druzbe SIJ, od tega 58 delnic prostih bremen.

39 1z letnega porocila druzbe Dilon za leto 2007 je razvidno, da druzba Dilon na dan 31. 12. 2006 ni imela dolgorocnih
sredstev, temve¢ je imela zgolj 3.188.770 evrov kratkorocnih sredstev, katerih vecino so predstavljale kratkorocne
poslovne tetjatve. 1z letnih porocil druzbe Dilon za leta od 2007 do 2009 je tudi razvidno, da druzba Dilon ni imela
prihodkov iz prodaje, temvec so njene prihodke predstavljali le financni prihodki iz obresti. V vseh navedenih letih
je realizirala negativni Cisti poslovni izid in jo je, da bi odpravil kapitalsko neustreznost, lastnik veckrat dokapitaliziral.

400 Nizozemska zadruga Dilon Cooperatief je 100-odstotni lastnik druzbe Dilon.

401 Kupnina iz odsvojitve deleza v zadrugi Dilon Cooperatief v letu 2007 naj bi znasala 20.000 evrov, vrednost

(nazaj) pridobljenega deleza v letu 2008 pa naj bi bila 25.000 evrov.



Revizijsko poroiilo| PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D., LJUBLJANA

OAO Koks in njene odvisne druzbe*2 Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo udinkovito, ker ni
pridobilo dokazil o spremembah lastnistva v zadrugi Dilon Cooperatief na Nizozemskem v letih 2007 in
2009, saj je bil delez te zadruge odsvojen kupcu izven skupine OAO Koks.

2.2.6 Stroski prodaje

22.6.a  Komisija za prodajo je na 5. seji (28. 11. 2005) sprejela sklep, da se evidenca vseh stroskov, ki se
nanasajo na pripravljalna dejanja in na izvedbo nadaljnjih postopkov prodaje po programu vodi na druzbi
SIJ. Ker je evidenco o stroskih prodaje vodila druzba SlJ, se je komisija za prodajo o dejanskem skupnem
obsegu nastalih stroskov prodaje (vklju¢no s stroski, ki so nastali do konca prodajnega postopka oziroma
do aprila 2007) seznanila Sele v ugotovitvenem porocilu o zakljucku prodajnega postopka in obsegu
stroskov prodaje (iz septembra leta 2007, v nadaljevanju: ugotovitveno porocilo)*3, v katerem je bila tudi
preglednica o vseh nastalih stroskih privatizacije, ki jo je pripravila druzba SIJ.

Sestavni del gradiva za vlado k predlogu za soglasje k prodaji 550.511 delnic druzbe SlJ, ki ga je
Ministrstvo za gospodarstvo postedovalo na vlado 27. 2. 2007, je bilo tudi porocilo o poteku prodajnega

postopka s predlogom izbora najugodnejSega ponudnika. V tem porocilu so bili stroski prodaje

ugotovljeni v skupni vrednosti

Komisija za prodajo vladi ni posredovala ugotovitvenega porocila in je ni seznanila o tem, da druzba SIJ

pokriva stroske prodaje in da jih namerava pokrivati tudi do konca prodajnega postopka. Na Ministrstvo
za gospodarstvo je ugotovitveno porocilo posredovala 19. 2. 2008. Primerjava med podatki po vrstah

stroskov, ki so bili glede na podatke v gradivu za vlado ve¢ji v ugotovitvenem porocilu, je predstavljena v
tabeli 1.

402 To je razvidno tudi iz konsolidiranih ra¢unovodskih izkazov skupine OAO Koks za leta 2008, 2009 in 2010
(v angleskem jeziku; URL: http://www.koksgroup.ru/ upload/docs lang/filename document2 1569.pdf, na
dan 22. 11. 2011). V tem dokumentu je navedeno, da je v letu 2009 skupina OAO Koks svojim vecinskim
lastnikom (¢lanom druzine Zubitskiy) prodala 100-odstotni delez v zadrugi Dilon Cooperatief za kupnino v
znesku 20.999.000 evrov. Tako so bili posredno prodani 100-odstotni lastniski delez v druzbi Dilon, 55-odstotni
delez v druzbi SIJ ter v druzbah Acroni, Metal Ravne, Nozi Ravne, Elektrode Jesenice in drugih odvisnih
druzbah skupine SIJ. Zaradi prodaje deleza v zadrugi Dilon Cooperatief je skupina OAO Koks v svojih
rac¢unovodskih izkazih tudi zmanjsala potencialne obveznosti iz 'put opcije' za 25-odstotni delez druzbe SIJ v
znesku 2.058 milijonov rubljev ter rezervacije za 'put opcije' za ta delez, ki jih je oblikovala v enakem znesku.
Druzba OAO Koks je kot razlog za prodajo navedla omejene sinergije v poslovanju segmenta slovenskega
jeklarstva z glavnimi dejavnostmi ruskega dela skupine.

403 Podrobneje v tocki 2.2.7.

404 Stroski prodaje delnic druzbe SIJ so bili na¢rtovani v sprejetem proracunu za leto 2007 in za leto 2008.
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Tabela 1: Primerjava med podatki o stroskih prodaje v ugotovitvenem porocilu in v gradivu za vlado

dejanja, objava razpisa,
posiljanje dokumentacije)

Ocenjeni stroski do konca -
prodaje

v evrih

Strosek Ugotovitveno porocilo Gradivo za vlado 405 Razlika

Pravno svetovanje 100.150 ] ]

Strogki posiljanja dokumentacije 1.416 [ ] B

Stroski prevajania 26.148 [ ] ]

Stroski komisije za privatizacijo 52.773 N ]
(sejnine)

Komuniciranje prodaje 48.522 I -

Ostali strogki (pripravljalna 138.739 N |

I i

I I

Skupaj 367.751

Vira: ugotovitveno porocilo in gradivo za vlado.

V gradivu za vlado je bilo ocenjeno, da naj bi bilo do konca postopka prodaje, to je do vkljuéno aprila
ee—————
Iz ugotovitvenega porocila je razvidno, da je dejanski skupni obseg stroskov do zakljucka prodaje znasal
367751 evrov in e - [ - - ic -

seznanjena vlada (v februarju leta 2007).

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

V" ugotovitvenem poroliln, ki so ga podpisali vsi clani komisije Za prodajo, so se llani sexnanili s stroski prodaje, ker jib je
gbirala drugba S1J. Komisija za prodajo ni nikoli izvedela, ali bo drugba SIJ zabtevala povrailo od Ministrstva za
gospodarstve, in se s tem ni nkvarjala, ato viade o tem ni nibée seznanil. Drugha S1J bi ves cas labko gabtevala povralilo
za pokrivanje stroskov prodaje, vendar do danes tega ni zabtevala. Z ugotovitvenim porolilom viada ni bila sexnanjena, ker
se postopek prodaje zakluci s plalilom in prenosom lastnistva. Za pripravo ngotovitvenega porolila Ministrstvo za
gospodarstve ali viada nista dala nobene pobude. Za prodajo delnic drugbe SIJ se v proracunn za leto 2007 niso nacrtovala
sredstva ga pokrivanje stroskov prodaje. Na proracunski postavki so bila nalrtovana sredstva a pokrivanje stroskov
privatizacije, ki bi gadosiala ga pokrivanje stroskov prodaje delnic drugbe STJ. Vedelo se je, da je teh sredstev dovol).

405 Gradivo za vlado, pripravljeno 6. 2. 2007.

406-0Od 1. 1. 2007 je tudi ¢lanom komisije za prodajo, zaposlenim pri uporabnikih javnih sredstev za udelezbo na
sejah komisije za prodajo, ki so potekale od 1.1.2007, pripadala sejnina na podlagi dolocila 3. ¢lena Uredbe o
spremembah in dopolnitvah Uredbe o prodaji in drugih oblikah razpolaganja s finan¢nim premozenjem drzave in
obéin (Uradni list RS, $t. 140/006), ki je zacela veljati s 1. 1. 2007. Na tej podlagi je minister za finance 18. 4. 2007
sprejel sklep, da so ¢lani komisije upraviceni do sejnine v znesku 500 evrov bruto in tajnica komisije v znesku
250 evrov bruto. Na tej podlagi je vsakemu izmed clanov komisije pripadala sejnina v skupnem znesku

5.000 evrov za leto 2007, ker je bilo v tem letu izvedenih deset sej komisije za prodajo.
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Namen porabe sredstev na proracunski postavki ni bil natanino nalrtovan, vendar bi se sredstva labko frpala s te postavke.
Za leto 2011 ni bilo nacrtovanih sredstev na proralunskib postavkah Ministrstva a gospodarstvo a ta namen.

1z specifikacije stroskov prodaje, ki je bila priloga ugotovitvenemu porocilu, in iz vsebine devetih prejetih
racunov¥” na druzbo SIJ je razvidno, da so bili upostevani tudi racuni, iz katerih ni razvidno, da bi bili
povezani z izvedbo izbrane metode prodaje delnic druzbe SIJ, ker so bile storitve opravljene pred izvedbo
javnega razpisa (pred izbiro ponudnika) ali tedaj, ko je bil postopek prodaje Ze zakljucen (prodajna
pogodba ze podpisana). Komisija za prodajo ni ravnala ucinkovito, ker ni zaznala, da stroski po teh
racunih, v skupnem znesku 57.703 evrov (ali 16 odstotkov vseh stroskov, vkljucenih v ugotovitveno
porocilo), po svoji vsebini ne pomenijo stroskov prodaje.

Skupni znesek stroskov pravnega svetovanja je znasal 100.150 evrov, kar je predstavljalo 27 odstotkov
vseh stroskov prodaje, ki so razvidni iz podatkov v ugotovitvenem porocilu in so _

, 0 katerih je bila seznanjena vlada v februarju leta 2007. Komisija za prodajo
ni posredovala obrazlozenega predloga za izbor pravnega svetovalca predstojniku uporabnika, kot to
doloca prva alineja drugega odstavka 7. ¢lena Uredbe o prodaji, ki ureja vse naloge in pristojnosti komisije
za prodajo. Komisija za prodajo je na 10. seji, 7. 9. 2006, odlo¢ila, da pravno pomoc¢ komisiji za prodajo
ves ¢as nudi en odvetnik, ter pooblastila upravo druzbe SIJ, da z njim sklene ustrezno pogodbo o
svetovalnih storitvah.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo
Komisija ni proucila, ali je drusba SIJ zbirala ponndbe 3a svetovalne storitve odvetnika. Pri odlolanju je previadalo dejstvo,
da je odyetnik dobro poznal drugho S1J.

Komisija za prodajo pri nadziranju stroskov prodaje in pri porocanju uporabniku javnih sredstev ni
ravnala u¢inkovito iz naslednjih razlogov:

» Iz zapisnikov sej ni razvidno, da bi komisija za prodajo sproti obravnavala stroske prodaje. Ker je
pooblastila druzbo SIJ za vodenje evidence o stroskih prodaje, si ni zagotovila nadzora nad stroski
prodaje in ni ves Cas skrbela, da bili stroski postopka ¢im manjsi in da bi bila sredstva za izvedbo
postopka prodaje racionalno in ekonomi¢no uporabljena, kot to dolo¢a drugi odstavek 22. clena
Uredbe o prodaji. Iz pojasnila clana komisije za prodajo izhaja, da komisija za prodajo med postopkom
ni vedela, da naj bi druzba SIJ pokrivala stroske prodaje in da po zaklju¢enem postopku prodaje ne
namerava zahtevati povracila stroskov prodaje, kar kaze, da komisija za prodajo ni poznala vsebine
dolocil 80.g clena ZJF, ki ureja nacin kritja in placevanja stroskov pripravljalnih dejanj in drugih
stroskov prodaje stvarnega ali finan¢nega premozenja drzave*®.

« Komisija za prodajo se je o skupnem obsegu stroskov seznanila ve¢ kot pol leta po zakljuceni prodaji
od predstavnikov druzbe SIJ. Ministra za gospodarstvo in ministra za finance o skupnem obsegu
stroskov prodaje komisija za prodajo ni obvestila ob koncu postopka prodaje, kot doloca tretji
odstavek 22. ¢lena Uredbe o prodaji, ampak v februarju leta 2008, torej deset mesecev kasneje.

408 Podrobneje v nadaljevanju v tocki 2.2.6.b.
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2.2.6.b Iz rebalansa sprejetega proracuna za leto 20074 (in v rebalansu proracuna za leto 2008)410 je
razvidno, da je Ministrstvo za gospodarstvo nacrtovalo stroske prodaje delnic druzbe SIJ v okviru
proracunske postavke 4017. 1z obrazlozitve podprograma Ministrstva za gospodarstvo*!! izhaja, da je bil
med letnimi izvedbenimi cilji predviden tudi zacetek postopka prodaje finanéne nalozbe v druzbi SIJ+2. 1z
evidenc Ministrstva za gospodarstvo o ¢rpanju sredstev iz proracunske postavke do konca leta 2007 ni
razvidno, da bi bila sredstva porabliena za pokrivanje stroskov prodaje delnic druzbe SIJ do konca
leta 2007 ali do konca leta 2008.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Na proraiunski postavki v proraiunu 3a leto 2007 so bila nalrtovana sredstva a pokrivanje stroskov privatizacije, ki bi
gadostala ga pokrivanje stroskov prodaje delnic druzbe SI]. Namen porabe sredstev ni bil tolno nacrtovan, vendar bi se
sredstva labko (pala 5 fe postavke. Za leto 2011 ni nacrtovanib sredstev na proralunskib postavkah Ministrstva za
gospodarstve a ta namen.

Na podlagi dolo¢il drugega odstavka 80.g ¢lena ZJF stroske pripravljalnih dejanj in druge stroske prodaje
placuje pravna oseba (in ne neposredni ali posredni uporabnik proracuna), katere kapitalska nalozba se
prodaja, in se ji povraejo stroski po zakljucku prodaje v skladu s prvim odstavkom 80.g ali v skladu s 74.
clenom ZJF. Komisija za prodajo je pooblastila predstavnike druzbe SlJ, da izbirajo izvajalce skrbnih
pregledov, ocenjevanja vrednosti in svetovalce v postopku prodaje, ter da podpisujejo pogodbe z njimi in
pokrivajo stroske pripravljalnih dejanj in druge stroske prodaje, kljub temu da predmet prodaje ni bila
kapitalska nalozba druzbe SIJ, ampak delnice druzbe SlJ. Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo
ucinkovito, ker kot predlagatelj prodaje kapitalske nalozbe v delez druzbe SIJ ni podpisalo pogodb z
izvajalci skrbnih pregledov in ocenjevanja vrednosti in ni pokrivalo stroskov prodaje, kot to doloca prvi
odstavek 80.g clena ZJF.

2.2.7 Prenos dokumentacije Ministrstvu za gospodarstvo in obveSCanje ministrov

Komisija za prodajo je na Ministrstvo za gospodarstvo in na Ministrstvo za finance posredovala naslednje
dokumente:

« 10. 10. 2005 je predsednica komisije za prodajo posredovala ministru za gospodarstvo pisno
predstavitev ciljev prodaje, stanje v svetovni in domaci jeklarski industriji, predpostavke privatizacije
in elemente spremembe programa prodaje ter predlog modela privatizacije druzbe SIJ, ki ga je
pripravila v oktobru leta 2005;

409 Uradni list RS, §t. 66/07.
410 Uradni list RS, $t 58/08.

1 Stevilka podprograma 02052101 — Program privatizacije in upravljanje z drzavnim premozenjem.

=

4

412 Na protracunski postavki 4017 /Privatizacija in upravljanje drzavnega premozenja je bilo v rebalansu proracuna za
leto 2007 nacrtovano za 424.470 evrov izdatkov in v rebalansu proracuna za leto 2008 za 172.553 evrov izdatkov.
V obrazlozitvi dejavnosti Ministrstva za gospodarstvo v okviru te prorac¢unske postavke (za leto 2007 in za leto
2008) je bilo navedeno, da naj bi pri prodajah delnic oziroma poslovnih deleZev Republike Slovenije v druzbah s
podrocja energetike strateskim partnerjem oziroma finanénim investitorjem nastali stroski za vkljucitev
ekonomskih, pravnih in drugih svetovalcev, da bi se dosegle ¢im visje prodajne cen, ter ostali cilji, opredeljeni v

programih prodaj, in pripravljalna dejanja v skladu z Uredbo o prodaji.
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8. 12. 2005 in 16. 12. 2005 je bilo z Ministrstva za gospodarstvo postedovano na Ministrstvo za
finance gradivo za obravnavo na seji vlade in na Odboru za gospodarstvo, ki je bilo povezano s
programom prodaje;

19. 4. 2006 je komisija za prodajo posredovala ministru za gospodarstvo v vednost dopolnitev
programa prodaje druzbe SIJ;

20. 9. 2006 je predsednica komisije za prodajo postedovala na Ministrstvo za finance odgovore na
zastavljena vprasanja, kratko porocilo o delu komisije za prodajo ter vabilo na 11. sejo komisije za
prodajo, ki je bila dne 21. 9. 20006;

12. 2. 2007 je komisija za prodajo posredovala na Ministrstvo za finance in 19. 2. 2007 na Ministrstvo
za gospodarstvo porocilo o poteku prodajnega postopka s predlogom izbora najugodnejsega
ponudnika s prilogami'3;

19. 2. 2008 je komisija za prodajo postedovala ugotovitveno porocilo o zakljucku prodajnega
postopka s podatki o skupnem obsegu stroskov prodaje na Ministrstvo za gospodarstvo in na
Ministrstvo za finance.

Druga dokumentacija, ki je bila med postopkom prodaje poslana ¢lanu (ali obema clanoma) komisije za

prodajo na Ministrstvo za gospodarstvo*'4 in na Ministrstvo za finance, vendar ni bila evidentirana med

prejeto posto na Ministrstvu za gospodarstvo, je bila naslednja:

3. 10. 2006: informacijski memorandum, poroc¢ilo o skrbnem pravnem pregledu druzbe SIJ in
porocilo o skrbnem finan¢nem, davénem in organizacijskem pregledu druzbe SIJ;

12. 2. 2007 na Ministrstvo za finance in 19. 2. 2007 na Ministrstvo za gospodarstvo: porocilo o poteku
prodajnega postopka s predlogom izbora najugodnejSega ponudnika s prilogami;

19. 2. 2007: bancna garancija kupca (fotokopija), izpisek iz sodnega registra za druzbo SIJ (fotokopija),
izpisek iz sodnega registra kupca in garanta (fotokopija), poroc¢ilo o skrbnem pregledu, porocilo o
ocenjevanju vrednosti lastniskega kapitala in cenilni izvid;

23. 4. 2007 in 2. 3. 2007 je bil poslan originalni, podpisani izvod pogodbe o prodaji delnic s prilogami
in 14. 1. 2008 fotokopija pogodbe o prodaji s prilogami obema ¢lanoma komisije za prodajo na
Ministrstvo za gospodarstvo.

413

414

Priloge so vsebovale: 1. mapa — program prodaje in prodaja posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ, poziv za javno
zbiranje ponudb iz ¢asnika Delo in Financial Times in sklep vlade o sprejemu programa prodaje; 2. mapa — strategija in
vizija druzbe SIJ, strategija in vizija druzb iz skupine SIJ, poslovni naérti skupine SIJ in druzb iz skupine SIJ; 3. mapa —
informacijski memorandum; 4. mapa — dve porocili o skrbnih pregledih v druzbi SIJ; 5. mapa — porocilo ocenjevanju
vrednosti lastniskega kapitala in cenilni izvid; 6. mapa — polozaj panoge in polozaj pravne osebe v panogi;, 7. mapa —
podatki iz financnih izkazov in kazalci poslovanja na dan 30. 9. 2006 in ocena izkaza poslovnega izida za leto 2006;
8. mapa — pogodba o prodaji delnic SIJ s prilogami v slovenskem in ruskem jeziku (24 dokumentov) in kopija ban¢ne
garancije.

Iz evidence prejete in izhodne poste na Ministrstvu za gospodarstvo ni razvidno, da bi bila v letu 2007
evidentirana kot prejeta posta ali kot posredovana posta na Ministrstvo za finance. Iz prejetih dopisov ¢lanu
komisije na Ministrstvo za gospodarstvo je razvidno, da je ¢lan komisije za prodajo prevzel in potrdil prevzem te

dokumentacije, ki je bila oznaceno kot strogo zaupno — osebno.
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Komisija za prodajo ni zagotovila zadostne preglednosti in transparentnosti postopka prodaje iz naslednjih

razlogov:

Komisija za prodajo je Sele na 20. seji 17. 1. 2007 sprejela sklep glede nacina obvesc¢anja ministra za
gospodarstvo in ministra za finance*', torej potem, ko je bil postopek prodaje delnic druzbe S1J Ze v
fazi pogajanj z izbranim ponudnikom. Minister za gospodarstvo ni sproti prejemal zapisnikov sej
komisije, ampak mu jih je komisija za prodajo postedovala za ve¢ izvedenih sej skupaj*®, s ¢imer ni
ravnala na nacin, dolocen v petem odstavku 16. ¢lena Uredbe o prodaji, saj ministra za gospodarstvo
ni sproti obvesc¢ala o svojem delu. Dokumentacija o prodaji med izvedbo postopka prodaje ni bila na
Ministrstvu za gospodarstvo, kot bi morala biti po prvem odstavku 9. ¢lena Uredbe o prodaji, po
katerem prostorske, tehni¢ne in administrativhe pogoje ter sredstva za delo komisije zagotovi
uporabnik javnih sredstev, ampak je bila v druzbi SIJ.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Obveséanje ministra za gospodarstvo in ministra a finance je potekalo nenradno po telefonu ali nstno. Zapisniki
zadnjib sej komisije za prodajo so bili prediogeni ministrn za gospodarstvo osebno in ne po posti zaradi obintljivosti
prodajnega postopka. Proti koncu prodajnega postopka je bil minister 3a gospodarstvo informiran sproti in tudi minister
za finance je bil obvesten o kijuinib zadevab in je bil sproti obvesten. Oba ministra sta bila hkrati obvestena o vsem
gradivu, preden je Slo na viado. Zakljuino porolilo o deln komisije a prodajo je bilo posredovano ministru za
gospodarstvo in ministru ga finance. Oba ministra sta se med seboj usklajevala neposredno.

V letu 2007 je imela komisija za prodajo deset sej, o katerih ni sproti posredovala vabil in zapisnikov
ministru za finance, s ¢imer ni ravnala na nacin, dolo¢en v 5. ¢lenu Uredbe o spremembah in
dopolnitvah Uredbe o prodaji in drugih oblikah razpolaganja s finan¢nim premozenjem drzave in
obcin*7.

V septembru leta 2007 je komisija za prodajo pripravila ugotovitveno porocilo*s, ne da bi sklicala
sejo, in brez zapisnika seje, na kateri bi obravnavala vsebino tega porocila. Posredovala ga je ministru

415

416

417

418

Iz sklepa izhaja, da ministra za gospodarstvo in ministra za finance neformalno obvescajo ¢lani komisije in da se

oba ministra uradno obvestita o delu komisije tako, da se jima poslje zapisnike sej komisije z opozorilom, da je

treba storiti vse, da se zagotovi ustrezno varovanje tajnosti podatkov.

O predlogu modela privatizacije in z zapisnikom 4. seje komisije (z dne 28. 9. 2005) je bil minister za

gospodarstvo seznanjen 10. 10. 2005. Za $tiri seje, ki jih je komisija izvajala v prvi polovici leta 20006, je ministru

za gospodarstvo druzba SIJ posredovala zapisnike teh sej komisije 17. 7. 2006. Za dve seji komisije za prodajo, ki

sta potekali v septembru leta 2000, je minister za gospodarstvo prejel zapisnike sej komisije za prodajo od druzbe

SIJ 3. 10. 2006.

Uradni list RS, st. 140/006, ki se je uporabljal od 1. 1. 2007.

Iz ugotovitvenega porocila je razvidno, da je komisija za prodajo ugotovila naslednje:

* datume podpisa listin o prodaji (v marcu in aprilu leta 2007),

* dokumentacija o prodaji je bila predana uporabniku javnih sredstev, ki jo zac¢asno daje v hrambo druzbi SIJ,

* dokumentacija o prodaji je zaupne narave,

+ skupni obseg stroskov prodaje in

* 20. 4. 2007 so bile na kupca druzbo Dilon prenesene lastninske pravice na finanénem premozenju,
55,35 odstotka delnic druzbe SIJ, kar predstavlja po dolocilih 18. ¢lena Uredbe o prodaji konec postopka
prodaje.
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za gospodarstvo in ministru za finance deset mesecev po tem, ko je bil prodajni postopek zaklju¢en*!
(s prenosom lastninske pravice na kupca dne 20. 4. 2007).

« Iz ugotovitvenega porocila ni razvidno, da naj bi bila dokumentacija o prodaji predana uporabniku
javnih sredstev, in ni obrazlozitve o razlogih za to, da je bila dana v hrambo v druzbo SlJ. Komisija za
prodajo ni zagotovila, da bi bila celotna dokumentacija v zvezi s prodajo delnic druzbe Sl po
zakljucku prodaje sistemati¢no urejena in predana Ministrstvu za gospodarstvo, kot to doloca tretji
odstavek 17. ¢lena Uredbe o prodaji.

2.3 Aktivnosti po prodaji

2.3.1 Spremljanje izvajanja pogodbenih zavez kupca

2.3.1.a  V skladu s pogodbo o prodaiji delnic, ki je bila izpolnjena 20. 4. 2007,

Kupec delnic, druzba Dilon,
predlozila Ministrstvu za gospodarstvo 18. 6. 2008 in 10. 6. 2009 pisna porocila za pretekla leta in
19. 4. 2010 osnutek porocila o izvrsevanju pogodbe o prodaji.

Ministrstvo za gospodarstvo je druzbi Dilon 7. 6. 2010 posredovalo dopis, iz katerega izhaja, da je osnutek
porocila treba dopolniti z utemeljitvami in priloziti ustrezna dokazila za naslednja odstopanja dejanskega
stanja od predvidenega v prodajni pogodbi pri postavkah:

Druzba Dilon je 30. 6. 2010, kot je dolocilo Ministrstvo za gospodarstvo, predlozila kon¢no porocilo o

izpolnitvi pogodbe (v nadaljevanju: porocilo) s prilogami. Primerjava med podatki iz pogodbenih zavez
kupca s podatki iz poslovnih nacrtov upostevanih v porocilu in s podatki o realizaciji, je predstavljena v
tabeli 2.

419 Tz datuma ugotovitvenega porocila je razvidno, da naj bi ga komisija za prodajo pripravila v septembru leta 2007,
vendar je iz spremnih dopisov in evidence oddane poste na Ministrstvo za gospodarstvo razvidno, da je bilo
posredovano na Ministrstvo za gospodarstvo 21. 2. 2008, kar je bilo deset mesecev po zakljuceni prodaji in po
datumu zahteve treh clanov komisije za nadzor javnih financ iz drzavnega zbora, naj Ministrstvo za gospodarstvo

posreduje dokumentacijo, povezano s postopkom prodaje delnic druzbe SIJ.
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Tabela 2: Primerjava podatkov iz prodajne pogodbe s podatki iz porocila (podatki iz poslovnih naértov in
podatki o realizaciji)

Opis Zaveze kupca  Podatki iz Realizacija Razlika med Razlika med
postavke v prodajni poslovnega v porocilu realizacijo realizacijo za Stiri
pogodbi nacrta v (za vse (iz porocila) in  najvecje druzbe
(za stiri porocilu druZbe iz zavezami iz skupine SIJ in
najvecje skupine SIJ) kupca v zavezami kupca
druzbe iz prodajni iz prodajne
skupine SIJ) pogodbi pogodbe
Konsolidiran ¢isti dobicek (poslovni izid pred obdavditvijo) v tiso¢ evrih

leto 2007
leto 2008
leto 2009

Obseg investicij

leto 2007
leto 2008
leto 2009

Skupaj

v tisoC evrih

Stevilo zaposlenih

leto 2007
leto 2008
leto 2009

Legenda:
*

*k

Vira: prodajna pogodba in porocilo o izpolnitvi pogodbe o prodaji delnic.

Ugotovili smo:

«  Druzba Dilon je v porodilu ugotovila, da
Ocenjujemo, da priloge k

porocilu®! ne izkazujejo opisanih izvedenih ukrepov za zmanjsevanje vpliva svetovne krize v

420

41 Druzba Dilon je prilozila
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letu 2009 in o njihovih ucinkih na poslovanje skupine SIJ v letu 200942, koliksen vpliv so imele
poslovne zdruzitve na poslovanje skupine SIJ v letu 2009 in v prvem cetrtletju leta 2010, in ne
izkazujejo vplivov izbolj$anja trznih razmer v prvem cetrtletju leta 2010 glede na preteklo poslovanje.

Ocenjujemo, da je porocilo v tem delu pomanjkljivo in neusklajeno s podatki v prilogah k

porocilu, primetjave podatkov pa so neprimerne, kar izhaja iz naslednjih dejstev:

porocilo ne vsebuje pojasnil

; ker so bili v

porodilu upostevani

k porocilu niso prilozeni

- skupna vrednost realiziranih investicij v $tirih najvecjih druzbah iz skupine SIJ v obdobju od leta
2007 do leta 2009 je bila

zato tak$na primerjava ni ustrezna,

predstavljena primetjava v porocilu o izpolnitvi primetljivih

podatkov; na dan 20. 4. 2010 je bilo

priloga k porocilu vsebuje
vendar

42 Glede ukrepov za zmanjSevanje vpliva krize na poslovanje v letu 2009

pogodbe ni ustrezna, ker ne uposteva

ni razvidno, ali so
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skupno stevilo zaposlenih ni enako

priloga k porocilu ni popolna, ker

ni razvidno, da bi se

porocilu je med pojasnili o

da

razvidno,

Ministrstvo  za gospodarstvo je v dopisu druzbi Dilon 7. 6. 2010 _

Glede izpolnitve obveznosti

1z obrazlozitve v zvezi z je razvidno, da

Ocenjujemo, da
druzba Dilon ni obrazlozila na ustrezen nacin, ker iz

niso razvidne

V zvezi z izpolnitvijo pogodbene obveznosti

ocenjujemo, da pogodbeno




Revizijsko poroiilo| PRODAJA DELNIC DRUZBE SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D., LJUBLJANA

dolo¢ilo ni bilo izpolnjeno pravocasno, ker je

Kot dokazila za izpolnitev je druzba Dilon k porocilu prilozZila

Ocenjujemo, da dokazila niso ustrezna, ker ni razvidno,

Druzba Dilon je 16. 8. 2010 zaprosila Ministrstvo za gospodarstvo za mnenje k porocilu o izpolnjevanju
pogodbenih zavez kupca. Kljub zaprosilu Ministrstvo za gospodarstvo ni sprejelo svojega staliséa o tem
porocilu in ga ni postedovalo druzbi Dilon** in je $ele pol leta po prejemu porocila od druzbe Dilon*s
(v decembru leta 2010) pozvalo Agencijo za upravljanje kapitalskih nalozb (v nadaljevanju: AUKN) k
sodelovanju pri pripravi stalisca. AUKIN se ni odzvala niti na ta poziv niti na ponovni poziv Ministrstva za
gospodarstvo v januatju leta 2011.

Pojasnilo Ministrstva za gospodarstvo

Tegava je, kako naj Ministrstvo 2a gospodarstvo Zavzanme staliste glede investicyl, ée 2a taksna vprasanja ni adostno usposobljenih.
Glede na to, da naj bi sedaj AUKN izvajala upravijanje s kapitalskimi nalogban, bi morala AUKIN podati svoje staliste,
glasti glede nresnitevanja opcijskil npraviceny i3 prodajne pogodbe, ki se Se niso i3tekle.

Ocenjujemo, da Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo ucinkovito, ker po preteku - roka,
doloc¢enega v prodajni pogodbi, ni pripravilo predloga stali¢a za sprejem na vladi, s ¢imer ni zagotovilo,
da bi vlada lahko oblikovala stalisce Republike Slovenije o izpolnjevanju pogodbenih zavez kupca.

Ukrep Ministrstva za gospodarstvo

Ministrstvo za gospodarstvo je dne 29. 9. 201 1imenovalo medresorsko delovno skupind za ugotovitev izpolnjevanja
pogodbenihy zavez in preveritve navedb iz Porolila o igpolnitvi pogodbe o prodaji delnic drugbe SIJ iz leta 2010™.
Medresorska delovna skupina je 31. 1. 2012 pripravila porolilo, v katerem je ugotovila, da pogoji i3 prodajne pogodbe, ki
0 se nanasali na zaveze za izpolnitev poslovnega nacrta skupine SIJ, niso bili izpolnjeni. Ugotovila je tudi odstopanja v

realizaciji investicij v drugbi S1J in stirih drugbal v skupini S1] ter odstopanja realizacije od zabtevanega Stevila zaposlenih
i I

Na tef podlagi je predlagala Ministrstvn za gospodarstvo, da pri Drgavnemn pravobranilstvn
Republike Siovenije preveri, ali navedena odstopanja pomenijo take krsitve izpolnjevanja obveznosts,

424 Ministrstvo za gospodatstvo ni predlozilo svojih stalis¢ niti do junija 2011.

45 Dne 22. 12. 2010 je Ministrstvo za gospodatstvo pozvalo AUKN, da se oblikuje posebna delovna skupina, ki bi
pripravila oceno izvajanja prodajne pogodbe in predloge ukrepov ob odstopanjih ter da glede na status AUKN in
glede na opcijska dolo¢ila v prodajni pogodbi v tej delovni skupini sodeluje tudi predstavnik ali ve¢ predstavnikov
AUKN. Iz poziva izhaja, da sta bila z Ministrstva za gospodarstvo v delovno skupino imenovana dva clana
(skrbnik prodajne pogodbe, ki je hkrati predsednik upravno posvetovalnega odbora in predstavnik sluzbe za
pravne zadeve in javna narocila). Ponovni poziv je Ministrstvo za gospodarstvo posredovalo na AUKN
28.1.2011.

426 Sklep Ministrstva za gospodatstvo $t. 006-2/2010-42 (dva predstavnika iz Ministrstva za gospodatstvo, dva
predstavnika iz Ministrstva za finance in enega predstavnika AUKN).

47 Naloga delovne skupine je pregledati zaveze iz pogodbe o prodaji delnic druzbe SIJ in ugotovitve o izpolnjevanju
pogodbenih zavez in preveritve navedb iz porocila o izpolnitvi pogodbe o prodaji delnic iz leta 2010 ter o

ugotovitvah pripraviti porocilo delovne skupine. Rok za izdelavo porocila je en mesec po prejemu tega sklepa.
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— in bi Drgavno pravobranilstvo Republike Slovenije za zastito interesov Republike

Slovenije zoper kupea viogilo odskodninski abtevek.

2.3.1.c Ocenjujemo, da Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo ucinkovito in z zadostno skrbnostjo,
ker ni zagotovilo ustreznih notranjih kontrol in izvajanja skrbniStva nad prodajno pogodbo, kar izhaja iz

naslednjih ugotovitev:

« po zakljucku prodaje ni izvajalo nobenih aktivnosti*®, s katerimi bi preverilo, ali bi bilo smotrno
uveljaviti prodajno opcijo za preostale delnice druzbe SIJ v lasti Republike Slovenije, ki je bila
dolo¢ena v prodajni pogodbi in za katero se iztece rok v aprilu leta 2012;

« v svojih internih aktih ni imelo urejenega skrbnistva nad pogodbami o prodaji delezev ali delnic v
druzbah, ki so bile v pristojnosti Ministrstva za gospodatstvo;

« ni dolodilo skrbnika pogodbe o prodaji delnic druzbe SIJ, ampak je te naloge v okviru svojih delovnih
obveznosti*? opravljala oseba, zaposlena na Ministrstvu za gospodarstvo, ki je bila med postopkom
prodaje clan komisije za prodajo, po zakljucku prodaje je bila predsednik upravno-posvetovalnega
odbora in predstavnik Ministrstva za gospodarstvo v upravno posvetovalnem odboru in hkrati ¢lan
nadzornega sveta druzbe SIJ;

sele 7. 6. 2010, kar je po treh letih od izpolnitve prodajne pogodbe, je zahtevalo od kupca delnic, naj

predlozi dokazila o tem, da je izpolnil pogodbeno obveznost

« ni zagotovilo vpisa pogodbe o prodaji v evidenco sklenjenih prodajnih pogodb takoj po sklenitvi
pogodbe, ampak Sele tri leta in pol po njenem podpisu (podpisana je bila 2. 3. 2007), ker je iz vpisnika
prodajnih pogodb na Ministrstvu za gospodarstvo razviden vpis 2. 12. 2010, ko je bila prejeta v
financno sluzbo;

+ iz izpisa stanja delnic druzbe SIJ na racunu imetnika druzbe Dilon v centralnem registru vrednostnih

apitjev pri Kliringko depotni druzbi na dan 11. 4. 2011 je razvidno *

b Ministrstvo za gospodarstvo ni poskrbelo,

da bi mu kupec po izpolnitvi pogodbe izdal potrebne listine (v skladu s pogodbenimi dolo¢ili)*° in ni
poskrbelo za vpis teh pravic v centralni register vrednostnih papirjev pri KDD.

Ukrep viade

Viada je 19. 9. 2011 predlagala drgavnemn zboru sprejem Dopolnitve Odloka o programu prodaje drgavnega in
Jfinaninega premozenja za leti 2010 in 2011, ki ga je drgavni Zbor sprejel 19. 10. 20117 V" njem je bil za prodajo
namenjen tudi preostali 25-odstotni deleg in ena delnica drugbe SI]. Vlada RS je 15. 3. 2012 podala soglasje & Programu
ragpolaganja s kapitalsko nalogbo Republike Slovenije v visini 25 odstotkoy in ene delnice v drugbi S1J, ki ga je sprejela
AUKN™,

48 Ni izvajalo preveritve interesa drugih potencialnih ponudnikov za nakup, da bi proucilo ponujeno ceno ali
pridobilo nove cenitve delnice druzbe SIJ.

49 Tz dokumenta Popis zadeve: Poslovanje podjetja SZ-SIJ je razvidno, da je nosilec zadeve ista oseba.

40 Vec v tocki 2.2.4.4.

431 Uradni list RS, $t. 85/11.

42 Na podlagi soglasja Vlade RS je AUKN 15. 3. 2012 objavila poziv za javno zbiranje ponudb za nakup
248.655 navadnih imenskih delnic druzbe SIJ iz katerega izhaja, da morajo ponudniki zavezujoce ponudbe
predloziti najkasneje do vklju¢no 30. 3. 2012, ponujena cena pa ne sme znasati manj kot 190,73 evrov za eno

delnico.
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433 Na podlagi sklepa vlade z dne 1. 3. 2007 je bil minister za gospodarstvo pooblas¢en, da uveljavlja obveznosti in
dolocila iz pogodbe o prodaji delnic druzbe SIJ.

434 Zlasti Se
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Dolocdilo

po nasi oceni ni v skladu z doloc¢ili 3.1., 5.1. in 5.3. delni¢arskega

sporazuma, z dolocili ZGD-1 in z naceli korporativnega upravljanja*¥ (nacela enakopravnosti vseh

delnicarjev, ki svoje pristojnosti izvisujejo prek skupscine delnicarjev druzbe). Glede na namen
ocenjujemo, da bi moral

2.3.3 Odlocitev glede oznake poslovna skrivnost

Oznako poslovna skrivnost nosijo naslednji dokumenti: posamezni dokumenti v gradivih za seje komisije
za prodajo, osnutki informacijskega memoranduma in informacijski memorandum, osnutki poziva za
javno zbiranje ponudb in poziv za javno zbiranje ponudb, osnutki pogodbe o prodaji delnic in prodajna
pogodba, osnutki delnicarskega sporazuma in delnicarski sporazum, zapisniki 17., 18., 19.; 20., 21. in
25. seje komisije za prodajo, ponudbe s prilogami, osnutki porocila o poteku prodajnega postopka s
predlogom izbora najugodnejSega ponudnika. Gradivo za vlado z dne 21. 2. 2007 s prilogami za
pridobitev soglasja k prodajni pogodbi je nosilo oznako zaupno, ker je bilo oznaceno, da je poslovna
skrivnost, na podlagi dolo¢il druge tocke 6. ¢lena Zakona o dostopu do informacij javnega znacaja*s.
Zaupne narave je tudi cenitveno porocilo in vsa porocila o skrbnih pregledih druzb iz skupine SIJ.

Oznako poslovna skrivnost je nosilo gradivo, ki ga je Ministrstvo za gospodarstvo posredovalo Komisiji
za nadzor javnih financ v drzavni zbor 14. 1. 2008+, 7. 3. 2008 in 18. 3. 2008*0. K posredovanim
gradivom je Ministrstvo za gospodarstvo podalo pojasnila glede poslovne skrivnosti, iz katerih izhaja, da
so se z uveljavitvijo prodajne pogodbe uveljavila dolocila delnicarskega sporazuma, ki doloc¢ajo, kateri
podatki so oznaceni kot poslovna skrivnosti, ter zavezo delnicarja glede obravnavanja informacij, ki taksno
oznako nosijo, in da je nadzorni svet druzbe SIJ 12. 3. 1998 sprejel sklep o poslovni skrivnosti, ki je v

veljavi Se danes.

47 OECD Principles of Corporate Governance, 2004, ki jih je izdal SOCIUS, d. d., Ljubljana.
438 Uradni list RS, 24/03, 61/05, 28/06.
49 Gradivo je vsebovalo naslednje dokumente: prodajno pogodbo z 11 prilogami, porocilo o ocenjevanju vrednosti

lastniskega kapitala druZbe SIJ in zavezujoce ponudbe treh ponudnikov.
44(

Porocilo komisije za prodajo o poteku prodajnega postopka s predlogom za izbor najugodnejSega ponudnika,
ugotovitveno porocilo komisije za prodajo, zadnjo stran delnicarskega sporazuma s podpisi strank, dokon¢ni

notarski zapisnik in priloge k prodajni pogodbi.
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Dne 28. 3. 2011 je rac¢unsko sodisce zaprosilo druzbo SIJ za umik oznake strogo zaupno s cenitvenega

porocila 1, vendar druzba SIJ zaprosilu ni ugodila, kljub izteku obdobja iz strategije poslovanja skupine SIJ
od leta 2006 do leta 2011, ki je bilo podlaga porocilu o ocenjevanju vrednosti lastniskega kapitala druzbe
SIJ. Ocenila je, da je varovanje zaupnosti in poslovne skrivnosti na podatkih in dokumentaciji eden izmed

pomembnih dejavnikov ohranitve druzbe SIJ in okolja, v katerem deluje, in pri tem upostevala, da je
druzba pooblas¢enka

2.4 Doseganje ciljev prodaje

2.4.a  Cilji prodaje delnic druzbe SIJ in kriteriji za izbor nosilnega lastnika so bili doloc¢eni v programu
prodaje, ki ga je vlada sprejela 22. 12. 2005%2. Kriteriji za izbor ponudnikov so po vsebini predstavljali
podrobnejso opredelitev ciljev prodaje, vendar v programu prodaje niso bila dolo¢ena merila za presojanje
posameznih elementov ponudbe, zato ocenjujemo, da komisija za prodajo pti pripravi predloga programa
prodaje ciljev prodaje delnic druzbe SIJ ni dolodila podrobno ter na jasen in metljiv nacin, Se posebno
glede na to, da je cilj maksimiranje kupnine obratno sorazmeren s ciljem doseganja krepitve ucinkovitosti
in konkurenc¢nosti slovenskega jeklarstva z obveznimi vlaganiji v posodobitev proizvodnje in dolocitvijo
pogojev glede prevzemanja $irSe odgovornosti do slovenskega druzbenoekonomskega okolja. Ministrstvo
za gospodarstvo je vladi posredovalo predlog programa prodaje, v katerem cilji prodaje niso bili dolo¢eni
dovolj podrobno ter na jasen in merljiv nacin, zato ni mogoce podati ocene o uspesnosti doseganja vseh
ciljev prodaje.

2.4.b  Pri obravnavi programa prodaje vlada ni zaznala, da cilji prodaje niso podrobno opredeljeni, jasni
in merljivi, in ni zahtevala dopolnitve programa prodaje z merili za presojanje posameznega elementa za
ocenjevanje ponudb, s ¢imer je bilo onemogoceno natancnejse ugotavljanje doseganja vseh ciljev prodaje.

2.4.c  Komisija za prodajo pti izvedbi postopka prodaje ni zagotovila doseganja ciljev prodaje, saj ni
ustrezno dolocila kriterijev za ocenjevanje ponudb. Obrazlozitev:

« V pozivu za javno zbiranje ponudb in v informacijskem memorandumu ni podrobneje opredelila
kriterijev za izbiro ponudnikov in tudi ne dokazil, ki bi jth morali ponudniki predloziti o izpolnjevanju

42 Podrobneje v tocki 2.1.2.a.
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posameznega kriterija za izbiro*?. S tem ponudnikov ni na ustrezen nacin seznanila s svojimi
pricakovanji glede vsebine ponudb in ponudnikov ni obvestila o moznosti podaje alternativnih
ponudb*.

Ne glede na to, da v programu prodaje kriteriji niso bili podrobneje opredeljeni, ocenjujemo, da v
pogajanjih z izbranim ponudnikom ni dosegla zagotovil ponudnika za realizacijo ciljev prodaje glede
izvajanja poslovnega nacrta druzbe SlJ, dodatnega investiranja kupca v druzbe skupine SIJ, ohranjanja
zaposlenosti v skupini SIJ, razsiritve prodajnega trga in prevzemanja SirSe odgovornosti do

slovenskega druzbenoekonomskega okolja*

Ministrstvo za gospodarstvo je vladi podalo predlog za sprejem soglasja k prodajni pogodbi*, ki ni

zagotavljala izpolnjevanja vseh ciljev prodaje.

2.4d  Vlada ob podaji soglasja k prodajni pogodbi*’ ni zagotovila uspesnosti prodaje delnic druzbe SIJ,

ker je podala soglasje k doloc¢ilom prodajne pogodbe, ki ne zagotavljajo izpolnjevanja vseh ciljev

prodajes.

443

444

445

446

447

Vec v tocki 2.2.2.2.e.
V programu prodaje so bile za primer, ¢e bi komisija ugotovila, da bi bili cilji prodaje dosezeni v vecji meri,

predvidene alternativne resitve (prodaja ve¢ locenih paketov delnic druzbe SIJ deloma tudi finan¢nim

investitorjem, prodaja posameznih odvisnih druzb v skupini SIJ). Ve¢ v tockah 2.1.1.2. b in 2.2.2.2.a.
Vec v tocki 2.2.4.3.b, 2.2.4.3.c in 2.2.4.3.d.

Vec v tocki 2.2.5.1.b.

Vec v tocki 2.2.5.1.c.

Iz dobesednega zapisa seje vlade z dne 1. 3. 2007 je razvidno, da
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3. MNENJE

Revidirali smo smotrnost nacrtovanja in izvedbe prodaje kapitalske nalozbe v druzbi SIJ — Slovenska
industrija jekla od leta 2005 do 30. 9. 2010. Da bi izrekli mnenje, smo iskali odgovore na vprasanje, ali sta
bila nac¢rtovanje in izvedba prodaje kapitalske nalozbe v druzbo SIJ ucinkovita in uspe$na. Na podlagi
dolocil 4. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o Vladi Republike Slovenije Ministrstvo za
gospodarstvo od 10. 2. 2012 nadaljuje z delom kot Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo z
delovnimi podroc¢ji Ministrstva za gospodarstvo, razen delovnega podrocja energetike, rudarstva in
ucinkovite rabe energije, in se je nanj prenesel del delovnega podrocja Ministrstva za visoko $olstvo,
znanost in tehnologijo, ki se nanasa na tehnologijo, posto ter meroslovje, kot jih doloc¢ata 30. in 39.a ¢len
Zakona o drzavni upravi.

3.1 Mhnenje o ucinkovitosti pri nacrtovanju in izvedbi prodaje
delnic druzbe SIJ

Viada Republike Slovenije pri odlocanju o programu prodaje ni ravnala ucinkovito, ket je sprejela program prodaje, v
katerem ni bil predviden odstotek prodaje delnic druzbe SIJ iz veljavnega Odloka o prodaji. Drzavnega
zbora Republike Slovenije ni pravocasno seznanila s predmetom in metodami prodaje. Vlada Republike
Slovenije je sprejela pogojni sklep o sprejemu programa prodaje, v katerem ni bila navedena vsebina
pogoja oziroma zahtevanih dopolnitev. Vlada Republike Slovenije ni zagotovila dopolnitve programa
prodaje na ustrezen nacin in kasneje ni zaznala, da komisija za prodajo pri dopolnitvi programa prodaje ni
v celoti upostevala zahtevanih sprememb. Sprejela je program prodaje, ki ni vkljuceval ustrezne moznosti
upravicencev na podlagi Zakona o privatizaciji Slovenskih zelezarn, da po prodaji uveljavijo svojo pravico
za zamenjavo delnic druzbe SIJ za deleze odvisnih druzb iz skupine SIJ, s ¢imer je povzrocila tveganje, da

bi lahko vlozili tozbe. V zvezi s tem so bila v prodajno pogodbo vkljucena dolodila, s katerimi se je
Republika Slovenija zavezala
vendar tveganj Republike Slovenije ni ustrezno zmanjsala.

Viada Republike Slovenije pri odlolanju o prodajni pogodbi ni ravnala ulinkovito, ker je podala soglasje k prodajni

pogodbi na pomanjkljivih podlagah, in ni zaznala, da komisija za prodajo ni proucila alternativne moznosti
prodaje posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ, predvidene v programu prodaje. Vlada Republike
Slovenije ni zaznala, da so zaveze in pogodbene kazni v prodajni pogodbi nedoloc¢ne, da so pomanjkljivo
prikazane financne posledice, ter tudi ni zaznala tveganj, povezanih s kupcem, ki ga je le malo pred oddajo
ponudbe ustanovila nizozemska zadruga, ki jo je v istem ¢asu ustanovila ruska mati¢na druzba.

Menimo, da Ministrstvo za gospodarstvo pti nacrtovanju, pri izvedbi postopka prodaje in pri aktivnostib po prodaji ni bilo
ulinkovito. Ministrstvo za gospodarstvo komisiji za prodajo, ki jo je imenoval minister za gospodarstvo za
namen izvedbe pripravljalnih dejanj in postopka prodaje delnic druzbe SIJ ter je predstavljala posvetovalno
telo Ministrstva za gospodarstvo, ni zagotovilo ustreznih pogojev za delo. Komisija za prodajo je svoje
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aktivnosti izvajala na sedezu druzbe SlJ, kjer je bila tudi vsa dokumentacija v zvezi s postopkom prodaje, in
Ministrstva za gospodarstvo ni pozvala, da ji zagotovi pogoje za delo. Za izvedbo posameznih aktivnosti v
postopku prodaje je pooblastila zunanje osebe, ministra za gospodarstvo pa o tem ni obvestila. Kljub temu
da sama ni izvajala vseh aktivnosti v postopku prodaje, o aktivnostih drugih oseb komisija za prodajo ni bila
podrobno seznanjena, pri njih ni sodelovala in si ni zagotovila nadzora in vodenja vseh faz postopka prodaje.
Ministra za gospodarstvo in ministra za finance ni sproti obvescala o svojem delu in jima je ugotovitveno
porocilo o zakljucku prodajnega postopka posredovala Sele deset mesecev po zakljucenem postopku prodaje.
Celotno dokumentacijo o prodaji je komisija za prodajo hranila v druzbi SIJ in je po zakljucku prodaje ni
pravocasno in ne v celoti predala Ministrstvu za gospodarstvo.

Ministrstvo za gospodarstvo v predlogu programa prodaje ni uredilo zagotavljanja pravic upravi¢encev na
podlagi Zakona o privatizaciji slovenskih Zelezarn na ustrezen nacin. Ministrstvo za gospodatstvo ni
zaznalo, da komisija za prodajo pred pricetkom izvedbe prodaje ni odlocala o morebitni prodaji
posameznih odvisnih druzb iz skupine SIJ, zato je v pozivu za javno zbiranje ponudb objavila le prodajo
delnic druzbe SIJ. Z interesom potencialnih kupcev se ni seznanila v zadostni meri in ni narocila ocene
vrednosti posameznih odvisnih druzb. Tudi po objavi poziva k javnemu zbiranju ponudb ni pridobila
ustreznih informacij o navedbah ponudnikov o potencialnih strateskih partnerjih za nakup posameznih
odvisnih druzb.

Ministrstvo za gospodarstvo ni zaznalo, da je komisija ga prodajo postopek prodaje vodila na nalin, ki ni gagotavijal
doseganja najvisje mozne prodajne cene in najbolisih monib pogojev prodaje. Kot izbranega ponudnika je med tremi
prispelimi ponudbami izbrala druzbo, ki jo je malo pred oddajo ponudbe ustanovila nizozemska zadruga —
tudi ta je bila ustanovljena Sele takrat —, obe pa sta bili vkljuceni v poslovni sistem ruske mati¢ne druzbe
(garant v prodajni pogodbi). Ker je omejila pogajanja le na izbranega ponudnika, si je zmanjsala pogajalsko
moc¢ in moznost doseganja najvisje mozne prodajne cene ter najugodnejsih pogojev prodaje. V pogajanjih

ie doseila zvisanje prodajne cene za . odstotke, premije in ustrezne izvrSilne cene za prodajno

opcijo pa ni dolo¢ila, kar je imelo po nasem mnenju vpliv na dosezeno prodajno ceno.

Ministrstvo ga gospodarstvo tudi ni ugotovilo, da komisija za prodajo v pogajanjib ni uspela doseci izboljsanja bistvenih
pogojev prodaje, ker se ni pogajala o vsebini poslovnega nacrta, nacrta investicij, nacrta zaposlovanja, temvec
se je pogajala le o drugih dolo¢ilih prodajne pogodbe. Pogodbene zaveze kupca glede poslovnega nacrta,
nacrta investicij, nacrta zaposlovanja in razsiritve prodajnega trga druzbe SIJ so bile nedolo¢ne oziroma
zapisane tako, da niso zahtevale aktivnega vplivanja kupca na izpolnjevanje teh zavez ali k vlaganju
dodatnih sredstev v druzbe skupine SIJ, zato je bilo oteZzeno ugotavljanje krsitev teh zavez in uveljavljanje

Ministrstvo za gospodarstvo ni ugotovilo, da je komisija za prodajo brez ustreznih informacij v prodajno

pogodbo vkljucila dolocena zagotovila Republike Slovenije ter ni izdelala analiz potencialnih dodatnih

obveznosti Republike Slovenije iz pogodbenih zavez za
I - i -ilucinc

pogodbenimi dolodili je v korist kupca omogocila vecji potencial druzbe SIJ za financiranje investicij iz

prodajne opcije na prodajno ceno. S

lastnih sredstev, hkrati pa je kupcu omogocila zastavo delnic druzbe S1J za pridobitev posojila za namen
nakupa teh delnic, s ¢imer je dopustila tveganje spremembe lastnistva delnic druzbe SIJ in neizvrsitve
nacrtovanih investicij druzbe SIJ zaradi ¢rpanja dobickov iz te druzbe.

Ministrstvo za gospodarstvo v postopkn prodaje ni agotovilo enakopravne obravnave vseh ponndnior. Predstavniki
druzbe SIJ in Ministrstva za gospodarstvo so imeli ze pred objavo poziva za javno zbiranje stike s
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predstavniki izbranega ponudnika, o cemer komisija za prodajo ni bila obve$¢ena. Ministrstvo za
gospodarstvo tudi ni zaznalo, da komisija za prodajo v postopku izbire ni zagotovila enakopravne
obravnave vseh ponudnikov, ker ni ustrezno opredelila kriterijev in dokazil za presojo ponudb. Dolo¢ila je
razmeroma kratek rok za predlozitev ponudb in ni izvajala nadzora nad tem, ali je druzba S1J potencialnim
ponudnikom zagotavljala enakopravno obravnavo. Pri presoji ponudb je dajala prednost izbranemu
ponudniku, ker je le pri njem upostevala boniteto njegove mati¢ne druzbe in je le temu ponudniku
omogocila izvedbo popolnega skrbnega pregleda poslovanja druzbe SIJ. O izboru ponudnika je odlocila
na podlagi neustrezne in nepopolne primerjalne analize dveh ponudb.

Ministrstvo ga gospodarstvo tudi ni zaznalo, da komisija a prodajo postopka prodaje ni vodila na pregleden nacin, ker v
pozivu za javno zbiranje ponudb ni informirala potencialnih ponudnikov o predvidenem poteku postopka

prodaje, o moznostih za pridobitev informacij o poslovanju druzbe SIJ ter o tem, da bi moral izbrani
ponudnik . Kljub vedji primernosti

dvofaznega postopka prodaje se je odlocila za izvedbo enofaznega postopka, izvajala pa je kombinacijo

obeh vrst postopka. V pogajanjih z izbranim ponudnikom je spremenila pogoje prodaje, ker je v prodajno
pogodbo vkljucila prodajno _

Ministrstvo za gospodarstvo ni zaznalo, da komisija a prodajo ni imela ustreznibh podlag in informacij za odlolanje v
postopku prodaje. Pred pripravo predloga programa prodaje ni izvedla podrobnih analiz, ni proucila
revidiranih poslovnih poro¢il druzb v skupini SIJ, ni proucila interesa moznih investitorjev in ni preverila
ugodnosti trenutka prodaje. Podatkov o poslovno nepotrebnem premozenju v druzbi SIJ in potencialnih
vplivov na ocenjeno vrednost ni pridobila in ni odlocala o loceni prodaji tega premozenja. Odlocila je o

izboru izvajalcev skrbnih pregledov druzbe SlJ, ki so v odvisnih druzbah iz skupine SIJ izvedli -
ﬂ Cenitveno porocilo ni bilo pripravljeno za namen, ki je bil dolocen s
programom prodaje, v njem niso bili uporabljeni ustrezni odbitki in metoda ocenjevanja vrednosti.
Komisija za prodajo ni pridobila nove strategije druzbe SlJ in ni pridobila nove ocene vrednosti na njeni
podlagi. Prav tako ni pridobila nove cenitve, ki bi upostevala ucinke izvedenih investicij v odvisnih

druzbah iz skupine SIJ v letu 2006. Komisija za prodajo je imela manj informacij o poslovanju druzb v
skupini SIJ kot izbrani ponudnik, zato je bila v slabsem pogajalskem polozaju.

Minister za gospodarstvo ni podpisal pogodb z izvajalci pripravljalnih dejanj in s svetovalci prodaje.
Ministrstvo za gospodarstvo ni pokrivalo stroskov prodaje, kljub temu da so bili na¢rtovani v sprejetem
proracunu Republike Slovenije za leto 2007. Ministrstvo za gospodatstvo ni zaznalo, da je stroske prodaje
pokrivala druzba SIJ, da si komisija za prodajo med izvedbo postopka prodaje ni zagotovila nadzora nad
stroski prodaje in #7 skrbela, da bi bili stroski postopka Cim manjsi. O njihovem skupnem obsegu in vsebini je
komisijo za prodajo seznanila druzba Sl Sele pet mesecev po zakljucku prodaje, in pri tem komisija za
prodajo ni zaznala, da so med stroske vkljuceni tudi stroski, ki po vsebini tja ne sodijo. Ministra za
gospodarstvo je komisija za prodajo o skupnem obsegu stroskov prodaje seznanila deset mesecev po
zakljucku prodaje.

Ministrstvo za gospodarstvo pri igpolnitvi sklenjene prodajne pogodbe ni ravnalo néinkovito, ker od kupca ni pridobilo
dokazil ali pojasnil o razlogih za to, da je ob placilu kupnine nakazal presezna denarna sredstva z razlicnih
transakcijskih racunov. Vlade Republike Slovenije ni seznanilo o tem, da je kupec za placilo kupnine
pridobil banc¢no posojilo, ki ga je zavaroval z delnicami druzbe SIJ, in tudi ne o nakazilu preseznih
sredstev.
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Ministrstvo za gospodarstvo po sklenitvi prodajne pogodbe ni ravnalo ncinkovito, ker po zakljuceni prodaji ni

preverilo razlogov za spremembo lastnitva nizozemske zadruge (lastnika kupca) v letu 2007 in v
letu 2009. Od kupca ni pravocasno pridobilo dokazil o *

in ni poskrbelo, da bi kupec predlozil ustrezne listine za vpis pravic iz prodajne pogodbe v

centralni register vrednostnih papirjev. Ministrstvo za gospodarstvo po prodaji ni preverjalo smotrnosti
uveljavitve prodajne opcije za preostale delnice v lasti Republike Slovenije, ni dolocilo skrbnika pogodbe,
ni zagotovilo pravocasnega evidentiranja prodajne pogodbe in ni zagotovilo pogojev, da bi Vlada
Republike Slovenije lahko oblikovala staliS¢e o izpolnjevanju pogodbenih zavez kupca. Na podlagi

delni¢arskega sporazuma med Republiko Slovenijo in kupcem je bil

Ministrstvo za gospodarstve ni gagotovilo popolnib in ustreznibh podlag za odlocanje 1 lade Republike Slovenije. Ob

sprejemu programa prodaje v letu 2005 je ministrstvo vladi postedovalo pomanjkljivo porocilo o realizaciji
programa prodaje iz leta 2001. Za pridobitev soglasja k prodajni pogodbi je Vladi Republike Slovenije v
februarju leta 2007 predlozilo porocilo komisije za prodajo o poteku prodajnega postopka, ki je vsebovalo
nekatere nepopolne in zavajajoce informacije, pomanjkljivo je prikazalo finanéne posledice in na podlagi
nepopolnih in neustreznih informacij o postopku prodaje podalo mnenje o predlogu komisije za prodajo.

3.2 Mmnenje o uspesSnosti pri nacrtovanju in pri izvedbi prodaje
delnic druzbe SIJ

Viada Republike Slovenije ni ravnala uspesno, ker je sprejela program prodaje, v katerem cilji prodaje niso bili
doloceni dovolj podrobno ter na jasen in merljiv nacin. Soglasje k prodajni pogodbi je podala, kljub temu
da prodajna pogodba ni zagotavljala izpolnjevanja vseh ciljev prodaje.

Ministrstvo za gospodarstvo ni ravnalo uspesno, ker je Vladi Republike Slovenije predlagalo v sprejem predlog
programa prodaje, v katerem cilji prodaje niso bili opredeljeni dovolj podrobno ter na jasen in merljiv
nacin, in ji je predlagalo sprejem soglasja k prodajni pogodbi, ki ni zagotavljala izpolnitve vseh ciljev
prodaje.
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Pravni pouk

Tega porocila na podlagi tretjega odstavka 1. clena ZRacS-1 ni dopustno izpodbijati pred sodisci ali
drugimi drzavnimi organi.

Stevilka: 1206-2/2009/194
Ljubljana, 23. marca 2012

Dr. Igor Soltes,
generalni drzavni revizor

Priloge: 11

Poslano:

Vladi Republike Slovenije, priporoceno;

Ministrstvu za gospodarski razvoj in tehnologijo, priporoceno;
Janezu Jansi, priporoceno;

Borutu Pahorju, priporoceno;

mag. Andreju Vizjaku, priporoceno;

dr. Mateju Lahovniku, priporoceno;

mag. Darji Radi¢, priporoceno;

mag. Mitju Gaspariju, priporoceno;

A L S e

Drzavnemu zboru Republike Slovenije, priporoceno;
10. arhivu, tu.
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4. PRILOGE
Priloga 1
Tabela 3: Lastniska struktura druzbe SIJ na dan 31. 12. 2005, 31. 12. 20006, 31. 12. 2007 in 31. 12. 2008
Na dan Na dan Na dan Na dan
31. 12. 2005 31. 12. 2006 31. 12. 2007 31. 12. 2008
Delnicar Stevilo Odstotek Stevilo ~ Delez  Stevilo  Delez  Stevilo  Delez
delnic lastniStva  delnic  lastniStva delnic lastnistva delnic  lastnistva

Dilon, d. 0. o, Ljubljana 550.511 55,35  550.511 55,35
OAO KOKS, Rusija 167.762 16,87  167.762 16,87
Republika Slovenija 799.166 80,35 799.166 80,35 248.655 2500  248.655 25,00
D.S.U, d. o. 0. 85.600 8,01 85.600 8,61

D.P.R, d. d., Ravne na 11.468 1,15 11.468 1,15 11.468 1,15 11.468 1,15
Koroskem

Lameta d. d., Jesenice 10.437 1,05 10.437 1,05 58 0,01 58 0,01
Zelezar Store D.P.,d.d.  7.639 0,77 7.639 0,77

Merkur, d. d., Kranj 20 0,00 20 0,00 20 0,00 20 0,00
Hidria Rotomatika, 10 0,00 10 0,00 10 0,00 10 0,00
d. 0. 0., Spodnja Idrija

Kovintrade, d. d., Celje 30 0,00 30 0,00

Elektro-Slovenija, d. 0. 0.  61.658 6,20 61.658 6,20

Unior, d. d. Zrece 10 0,00 10 0,00 10 0,00 10 0,00
Holding Slovenske 2338 0,24 2338 0,24

zeleznice, d. d.

Stanovanjsko podjetje 8.205 0,82 8.205 0,82 8.205 0,82 8.205 0,82
Ravne, d. o. o.

Zi¢na, d. o. o. 60 0,01 60 0,01

Lastne delnice 7.975 0,80 7975 0,80 7.917 0,80 7917 0,80
Skupaj 994.616 100,00  994.616 100,00 994.616 100,00 994.616 100,00

Viri: letna porocila druzbe SIJ za leto 2005, 2006, 2007 in 2008.
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Priloga 2

Slika 1: Primetjava podatkov o distih prihodkih od prodaje iz obeh cenitev po 'optimistiéni vatriant' s

podatki o realizaciji in s podatki iz obeh strategij razvoja skupine SIJ

Slika 2: Primetjava podatkov o cistih prihodkih od prodaje iz obeh cenitev po 'pesimistiéni vatianti' s
podatki o realizaciji in s podatki iz obeh strategij razvoja skupine SIJ

Viri: cenitvena porocila 1 in 2, letna porocila skupine SIJ za leto 2007, 2008 in 2009, prodajna pogodba in Strategija
razvoja druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012.
Legenda:

*
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Priloga 3

Slika 3: Primerjava ocenjenih stroskov s podatki iz strategije in realizacijo — 'optimisti¢na varianta'

Slika 4: Primerjava ocenjenih stroskov s podatki iz strategije in realizacijo — 'pesimisti¢na varianta'

Viti: cenitvena porocila 1 in 2, letna porocila skupine SIJ za leta 2007, 2008 in 2009, prodajna pogodba in Strategija
razvoja druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012.
Legenda:

*
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Priloga 4

Slika 5: Primetjava podatkov poslovnega izida iz poslovanja (pred obdavditvijo) iz obeh cenitev z
nacrtovanimi in realizacijo — 'optimisti¢na varianta'

Slika 6: Primerjava podatkov o vrednostih poslovnega izida iz poslovanja (pred obdavcitvijo) iz obeh
cenitvenih porodil z naértovanimi v dveh strategijah razvoja in realizacijo — 'pesimisticna varianta'

Viri: cenitvena porocila druzbe 1 in 2, letna porocila skupine SIJ za leto 2007, 2008 in 2009, prodajna pogodba in
Strategija razvoja druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012.

Legenda:

*
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Priloga 5

Slika 7:  Primerjava vrednosti naértovanih investicij v obeh cenitvenih porocilih — 'po optimisti¢ni
varianti' s podatki v prilogi prodajne pogodbe, podatki o naértovanih investicijah v strategijah
skupine SIJ in s podatki o realiziranih investicijah

Slika 8: Primerjava vrednosti naértovanih investicij v obeh cenitvenih porocilih — po 'pesimisti¢ni

varianti' s podatki v prilogi prodajne pogodbe, podatki o nac¢rtovanih investicijah v strategijah
skupine SIJ in s podatki o realiziranih investicijah

Viti: cenitveni porocili 1 in 2, prodajna pogodba, letna porocila skupine SIJ za leta 2007, 2008 in 2009 in strategija
razvoja druzb iz skupine SIJ za obdobje od leta 2007 do leta 2012.
Legenda:

*
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Priloga 6

Tabela 2: Primerjava nacina izracuna neto denarnega toka med obema cenitvama.

Izracun neto denarnega toka celotnemu kapitalu —  Dolga prosti denarni tok —
cenitveno porocilo 1 cenitveno porocilo 2

Slika 9: Primerjava ocenjene sedanje vrednosti prilagojenega Cistega denarnega toka

Vira: cenitveni porocili 1 in 2

49 1z cenitvenega porocila 2 izhaja, da je osnovni namen prti izrac¢unu ¢istih denarnih tokov ugotoviti, koliko denatja
dobijo lastniki iz podjetja brez okrnitve nacrtovane prodaje. Denarni tok je sestavljen na osnovi projekcije
prihodka podjetja in njegove delitve ter pricakovanih odlivov in prilivov finanénih sredstev, pri tem je poleg
prilagojenega dobicka, povecanega za obracunano amortizacijo in povecanega ali zmanjSanega za spremembo
vrednosti zalog, upostevana tudi poraba sredstev amortizacije, morebitna odprodaja osnovnih sredstev in
povecanje potrebnih obratnih sredstev zaradi povecanega obsega poslovanja. Tako oblikovani denarni tok
pomeni osnovo za sestavo bilance stanja, za samo vrednotenje se glede na uporabo posredne metode vrednotenja

diskontiranega denarnega toka oblikuje dolga prosti denarni tok.
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Priloga 7

Tabela 3: Primerjava ocenjenih vrednosti posameznih postavk po ocenitvi sedanje vrednosti denarnega
toka (prilagojeni ¢isti denarni tok*diskontni faktor) po 'pesimisticni' in po 'optimisti¢ni varianti'

v tiso¢ evrih

Postavka Cenitveno porocilo 1 Cenitveno porocilo 2

'Pesimisti¢na 'Optimisti¢na 'Pesimisti¢éna 'Optimisti¢na
varianta' varianta' varianta' varianta'

Ll

Vira: cenitveni porocili 1 in 2.

v cenitvenem porocilu 2 je sestevek od leta 2006 do leta 2012 (za Sest let).

V cenitvenem porocilu 2 za izra¢un ocenjene vrednosti

lastniskega kapitala za omejeni trzni delez druge postavke niso bile upostevane.
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Priloga 8

Tabela 4:  Razlike v ocenjenih vrednostih lastniSkega kapitala druzbe SIJ na dan 31. 12. 2005 in razlike
med ocenjeno vrednostjo ene delnice med obema cenitvenima porociloma

Cenitveno porocilo 1 Cenitveno porocilo 2

Vira: cenitveni porocili 1 in 2.
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Priloga 9
Tabela 5: Primerjava nacina izracuna ocenjene trzne vrednosti po metodi primerljivih podjetij med obema
cenitvama
Cenitveno porocilo 1 — opis Cenitveno porocilo 2 — opis

g )

Vira: cenitveni poro¢ili 1 in 2.

1
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Priloga 10

Tabela 6:  Primerjava ocenjenih trznih vrednosti po metodi na borzo uvrscenih primerljivih podjetij,
uporabljenih  mnogokratnikov  kapitalskega trga in primerjava med prilagoditvami
mnogokratnikov med obema cenitvama

Stopnja prilagoditve

145

Prilagojeni Cenitveno porod¢ilo 1 Cenitveno porocilo 2

mnogokratnik/
element

Vira: cenitveni porocili 1 in 2.

453

V cenitvenem porocilu 2 je bilo izracunano povprecje obeh vrednosti in na tej podlagi

ugotovljena ocenjena vrednost 100-odstotnega lastniskega kapitala za manjsinski omejeno trzni lastniski delez.
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Priloga 11

Glavne sestavine ponudbe druZbe _

454

456

457

458

459

460

461
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Glavne sestavine ponudbe druZbe _
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Bdimo nad potmi javnega denarja

Racunsko sodisce Republike Slovenije / The Court of Audit of the Republic of Slovenia
Slovenska cesta 50, 1000 Ljubljana, Slovenija « tel.: +386 (0) 1478 58 00 - fax: +386 (0) 1478 58 91
sloaud@rs-rs.si « Www.rs-rs.si

Enota Maribor / Maribor Office

Ulica heroja Bracica 6, 2000 Maribor, Slovenija « tel.: +386 (0) 2 250 58 80 - fax: +386 (0) 2 250 58 96



