Manager 08.09.2010

Stran / Page: 8

Doseg / Reach: 18000

Drzava / Country: SLOVENIA
Povrs$ina prispevka / Size: 279 cm2

1/1

Najboljsi, slabsi,

Skladno z zakonom o medijih vas prosimo za
ohjavo odmeva glede napaénih in nepopolnih
navedb v prispevku Najboljsi, stabsi, naj-
slabsi za delniCarje, ki je bil objavljen v reviji
Manager st. 6/7, julija 2010.

V ¢lanku Najboljsi, slabsi, najslabsi za delnicarje
je druzba Etol, ki sta ju v obdobju od leta 2006

do 2009 zastopala predsednika uprave g. Ivan
Ferme (do 31. 12. 2007) in g. Zdenko Zano3ki (od
1. 1. 2008 naprej), predstavijena kot druzba, kije
za svoje delni¢arje v omenjenem obdobju ustvarila
izgubo v visini 12,1 milijona evrov.

V tem zapisu se ne bom spuscal v razpravo o
nacinu ocenjevanja dobickov in izgub posameznih
delnidarjev, Zelim pa, da objavite ustrezen popra-
vek izraduna izgub oziroma zasluzka za delnidarje
druzbe Etol, d. d.

Kot vam je oziroma bi vam kot avtorju ¢lanka, ki
obravnava in ocenjuje poslovanje javnih druzb,
moralo biti znano, je druzba Etol, d. d., v letu 2007
izvrsila oddelitev premozenja druzbe Etol, d. d., na
natin, da se je izvréilo zmanjanje osnovnega kapi-
tala druzbe Etol, d. d., s prenosom premoZenja na
novoustanovtjeno druzbo Finetol, d. d. Osnovni kapi-
tal druzbe Finetol, d. d., je ob ustanovitvi predstavlja-
Lo 254.619 delnic, tako so vsi delni¢arji druzbe Etol,
d. d, nadan 9. 3. 2007 prejeli ekvivalentno Stevilo
detnic druzbe Finetol, d. d. Z oddelitvijo premozZenja
druzhe Etol, d. d., in vpisom delnic druzbe Finetol, d.
d., na obstojece lastnike druzbe Etol, d. d. so delni-
Garji druzbe Etol, d. d,, v mesecu marcu 2007 prejeli
delnice Finetola, d. d., s knjigovodsko vrednostjo
110,65 evra. Realizirana oddelitev premoZenja se

je odrazila na trzni vrednosti delnice Etola, d. d., saj
se je cena delnice po treh dneh uradne zaustavitve
trgavanja z delnico Etola, d. d. (8. 3. 2007, 9. 3. 2007
in12. 3. 2007), znizala z 221,00 evrov za delnico
(enotnitecaj na dan 7. 3. 2007) na 141,44 evra za
delnico (enotni tecaj na dan 13. 3. 2007). Delnicariji
druzbe Etol, d. d., so z novopridobljenimi delnicami
druzbe Finetol, d. d.. v letu 2007 pridobili »dodatno
premoZenje«, ki ga v izradunu lahko primerjamo z
izplacilom dividend.
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najslabsi za delnicarje

Pravilen izradun donosa delnicarja druzbe Etol, d.
d.. v obdobju 2006-2009, je nasledniji:

postavka obdohje v EUR
Trzna vrednost delnice 30.12. 2005 200,30
Izplatana dividenda/delnico leto 2006 8,7
Izplatana dividenda/delnico leto 2007 573
Knjigovodska vrednost

delnic Etola

Izplactana dividenda/delnico leto 2008 3,92
Izplactana dividenda/delnico leto 2009 2,00
Trzna vrednost delnice 30.12. 2009 135,60
zi\é;er?arl?st premozZenja del- 30.12. 2009 263,37
Razlika med trzno vre-

dnostjo delnice 30. 12. 20. 12. 2009 63,07

2005 in »vrednostjo pre-
moZenja delniéarja«

Donos delnigarjev v
obdobju (za 254.619
delnic)

V kolikor menite, da knjigovodska vrednost novopri-
dobljenih delnic druzbe Finetol, d. d., ni realen poka-
zatel] donosa za delniGarja, potem morate priznati
vsaj to, daima delnicar druzbe Etol, d. d., v kolikor

v tem &asu delnic druzhe Finetol, d. d., ni prodal, na
dan 30. 12. 2009 $e vedno v lasti delnice Finetola, d.
d., s trzno vrednostjo 90,00 evrov. Izracun donosa
delnicarjev je v tem primeru naslednii

postavka obdobje
Trina vrednost delnice 30.12. 2005
Izplatana dividenda/delnico teto 2006
Izplatana dividenda/delnico teto 2007
Izplatana dividenda/delnico leto 2008
Izplatana dividenda/delnico leto 2009
TrZna vrednost delnice Finetola, d.d. 30.12. 2010
Trzna vrednost delnice Etola, d. d. 30.12. 2009
Izraéun »vrednosti premozZenja

delnigarja« P : leta 2010
Razlika med trZno vrednostjo

delnice 30. 12, 2005 in »izradunano  30. 12. 2009
vrednostjo detni¢arja«

Donos delni¢arjev v obdobju (za 20, 12. 2009

254.619 delnic)

30.12.2009 16.058.820,33

Tudi sami lahko ugotovite, da je razlika med dono-

som, ki ste ga objavili v vasem tekstu {skupna
izguba delnicarjev v vi$ini 12,1 milijona evrov),
in nadimi izracuni (skupni zasluzek delnicarjev v
visini 16,1 milijona evrov oziroma zasluzek v visini
10,8 milijona evrov) enormna. Z vadim napacnim
izraBunom prikazujete 23,7-odstotno izgubo
vrednosti delniéar]a, v resnici pa je potencialno
dosezen donos delnidarja znasal 31,5 odstotka
(v primeru upo$tevanija pridobljene knjigovodske
vrednosti delnice Finetola) ozirorma 21,2 odstotka
(v primeru upostevanja trzne vrednosti pridoblje-
ne delnice Finetola, d. d.).

Vse informacije o oddelitvi premoZzenja druzbe
Etol, d. d., so bile pravogasno objavljene na sple-
tni strani Ljubljanske borze, d. d., in so $e vedno
objavljene na spletni strani druzbe Etol, d. d. Pred
pripravo teksta bi jih lahko preverili oziroma bi se
lahko o morebitnih vprasanjih pogovorili z mano
oziroma z adgovornimi osebami druzbe Etol d. d.

Menim, da ste z objavo podatkov, ki ne odrazajo
prave slike donosov delni¢arjev Etola, povzrodili
$kodo tako druzbi Etol, d. d., kakor tudi upravi druz-
be Etol, d. d.

predsednik uprave
Zdenko Zanoski
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