VIZIJA HOLDING, finan¢na druzba, k.d.d.
Dunajska cesta 156

1000 Ljubljana

Ljubljana, 26.11.2017

ZADEVA: Pisno porocilo glavnega delni¢arja iz 2. odstavka 386. clena ZGD-1, v zvezi s
predlaganim sklepom o prenosu delnic preostalih delni¢arjev druzbe VIZIJA
HOLDING, finan¢na druzba, k.d.d., na glavnega delni¢arja za placilo primerne
denarne odpravnine

i PREDPOSTAVKE ZA PRENOS DELNIC

V skladu s 384. ¢lenom Zakona o gospodarskih druzbah (Ur. I. RS, st. 42/2006 s sprem.; v
nadaljevanju: ZGD-1) ima glavni delnicar, ki je imetnik delnic, ki predstavljajo 90% osnovnega
kapitala delniske druzbe, pravico zahtevati, da skups¢ina delniske druzbe odlodi o prenosu
delnic preostalih manjsinskih delnicarjev na glavnega delnicarja za placilo primerne denarne
odpravnine. Izkljucitev manjsinskih delni¢arjev iz druzbe je urejena v ZGD-1, in sicer v ¢lenih od
384 do 388.

Druzbe PERSPEKTIVA FT d.0.0, Dunajska cesta 156, 1000 Ljubljana, maticna Stevilka:
5947332000, davcna Stevilka: SI 97003565, ki jo zastopa zakoniti zastopnik direktor Juzna Dari (v
nadaljevanju: druzba Perspektiva FT d.o.o. ali glavni delni¢ar), LISCA d.d. modna oblacila
Sevnica, Presernova ulica 4, 8290 Sevnica, mati¢na Stevilka: 5037395000, davcna Stevilka: Sl
66676177, ki jo zastopa generalni direktor Kodelja Goran (v nadaljevanju: druzba LISCA d.d.),
CGP, druzba za gradbenistvo, inZeniring, proizvodnjo in vzdrzevanje cest, d.d., Ljubljanska cesta
36, 8000 Novo mesto, mati¢na Stevilka: 5069149000, davcna Stevilka: SI 28448111, ki ga zastopa
zakoniti zastopnik predsednik uprave Gosenca Martin (v nadaljevanju: druzba CGP d.d.),
TISKARNA NOVO MESTO d.d., Vavpoticeva ulica 19, 8000 Novo mesto, mati¢na stevilka:
5015286000, davcna Stevilka: SI 42889057, ki ga zastopa zakoniti zastopnik direktor Zore Alojz (v
nadaljevanju: druzba TISKARNA NM d.d.), STRESNIK, holding, d.0.0., Dunajska cesta 156, 1000
Ljubljana, mati¢na Stevilka: 5040108000, davcna Stevilka: SI 21685592, ki ga zastopa zakoniti
zastopnik direktorica Vesna Juzna (v nadaljevanju: druzba STRESNIK d.0.0.), in HIDROTEHNIK



Vodnogospodarsko podjetje d. d., Slovenceva 97, 1000 Ljubljana, maticna Stevilka: 5142342000,
davcna stevilka: SI 71891935, ki ga zastopa zakoniti zastopnik predsednik uprave Vinko
Malavasi¢ (v nadaljevanju: druzba HIDROTEHNIK d.d.), so skladno z 528. ¢lena ZGD-1 povezane
osebe, katerih obvladujoca druzba je Perspektiva FT d.0.0., ki neposredno ali posredno
obvladuje druzbo LISCA d.d. druzbo CGP d.d., druzbo TISKARNA NM d.d., druzbo STRESNIK
d.o.0. in druzbo HIDROTEHNIK d.d.

V skladu z 2. odstavkom 384. ¢lena ZGD-1, v zvezi z 2. in 4. odstavkom 528. ¢lena ZGD-1, se
tako delezi, ki pripadajo druzbi LISCA d.d., druzbi CGP d.d., druzbi TISKARNA NM d.d., druzbi
STRESNIK d.o.0. in druzbi HIDROTEHNIK d.d., v druzbi VIZIJA HOLDING, finan¢na druzba, k.d.d.,
Dunajska cesta 156, 1000 Ljubljana, maticna Stevilka: 1798898000, davcéna stevilka: SI 70785961 (v ‘\
nadaljevanju: VIZIJA HOLDING, k.d.d. ali cilina druzba), priStejejo delezu druzbe Perspektiva FT
d.o.o. kot glavhemu delnicarju oziroma obvladujoci druzbi.

Osnovni kapital druzbe : VIZIJA HOLDING, k.d.d. je razdeljen na 2.277.503 navadnih prosto
prenosljivin imenskih nematerializiranih kosovnih delnic istega razreda z glasovalno pravico, z
oznako VIHR z ISIN kodo SI0021111255 (v nadaljevanju: delnice VIHR).

Glavni delni¢ar na dan 26.11.2017 obvladuje 2.203.984 delnic VIHR, in sicer je od tega druzba
Perspektiva FT d.o.o. imetnica 1.549.278 delnic VIHR, druzba LISCA d.d. imetnica 288.000 delnic
VIHR, druzba CGP d.d. imetnica 154.785 delnic VIHR, druzba TISKARNA NM d.d. imetnica 98.921
delnic VIHR, druzba STRESNIK d.0.0. imetnica 98.000 delnic VIHR, druzba HIDROTEHNIK d.d. pa
imetnica 15.000 delnic VIHR. Glede na navedeno glavni delnicar, skladno s 2. odstavkom 384.
¢lena ZGD-1, v zvezi z 2. in 4. odstavkom 528. ¢lena ZGD-1, obvladuje 96,7719 % osnhovnega
kapitala z glasovalno pravico v ciljni druzbi.

Glavni delni¢ar je v skladu s 3. odstavkom 295. clena ZGD-1 in 1. odstavkom 384. ¢lena ZGD-1
ter v skladu s Statutom druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. na upravo druzbe VIZIJA HOLDING,
k.d.d. naslovil zahtevo za sklic skups¢ine delnicarjev ciline druzbe, na kateri se bo na njegov
predlog odlocalo o prenosu delnic manjsinskih delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. na
glavnega delnicarja za placilo primerne denarne odpravnine (v nadaljevanju: zahteva za sklic
skupscine ciline druzbe).

Zahtevi za sklic skupscine ciljne druzbe je glavni delnicar prilozil:

e predlog dnevnega reda skupicine delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d,;

e predlog sklepa o prenosu delnic VIHR iz manjsinskih delnicarjev druzbe VIZIJA
HOLDING, k.d.d. na glavnega delni¢arja za placilo primerne denarne odpravnine (v
nadaljevanju: predlog sklepa o prenosu delnic na glavnega delnicarja) in obrazloZitev
predloga sklepa o prenosu delnic na glavnega delnicarja;

e pisno porocilo glavnega delnicarja iz 2. odstavka 386. clena ZGD-1v zvezi s predlaganim
sklepom o prenosu delnic VIHR iz manjsinskih delnicarjev na glavnega delnicarja za
placilo primerne denarne odpravnine, naslovljeno na skupscino delnicarjev druzbe

~ VIZIJA HOLDING, k.d.d,;

e izjavo banke iz 2. odstavka 385. clena ZGD-1, s katero je banka solidarno odgovorna za
izpolnitev obveznosti glavnega delnicarja;

e porocilo revizorja iz 2. odstavka 386. ¢lena ZGD-1 o primernosti viSine ponujene denarne
odpravnine;



» sklep sodisca iz 2. odstavka 386. ¢lena ZGD-1 o imenovanju revizorja.

Uprava druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. je skladno s 4. odstavkom 295. ¢lena ZGD-1 objavila sklic
skupscine ciline druzbe na spletni strani AJPES in spletni strani www.perspektiva.si. Uprava
druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. je, od dneva objave sklica do vkljuéno dneva zasedanja
skupscine ciline druzbe dolzna kateremukoli delnicarju druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d.
zagotoviti in omogociti vpogled v celotno gradivo za skupscino ciljne druzbe, ki bo objavljeno
na spletni strani AJPES in spletni strani www.perspektiva.si ter bo tudi na razpolago na sedezu
druzbe.

Po sprejemu sklepa o prenosu delnic na glavnega delnicarja, na skupscini delnicarjev druzbe
VIZIJA HOLDING, k.d.d., je uprava druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. dolzna vloZiti predlog za vpis
sklepa o prenosu delnic v sodni register. Za predlog za vpis sklepa o prenosu delnic na
glavnega delnicarja, njegove priloge in postopek odlocanja o njem se smiselno uporabljajo
dolocbe 1. tocke 2. odstavka 590. élena ZGD-1in 3. do 5. odstavka 590. ¢lena ZGD-1.

V skladu z dolocbo 3. odstavka 387. ¢lena ZGD-1, z vpisom sklepa o prenosu delnic na glavnega
delnicarja v sodni register, vse delnice manjsinskih delnicarjev preidejo na glavnega delnicarja.
Manjsinski delnicar ohrani pravni interes, Ce je vlozil tozbo, za katero se zahteva pravni interes,
ki izhaja iz lastnistva delnic ciljne druzbe na dan skupscine, ki odlo¢a o prenosu delnic na
glavnega delnicarja (4. odstavek 387. ¢lena ZGD-1).

Nematerializirane delnice manjsinskih delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d., z vpisom
sklepa o prenosu delnic na glavnega delnicarja v sodni register v skladu s 2. odstavkom 23.
clena Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Uradni list RS, st. 75/15, s sprem.; v
nadaljevanju: ZNVP-1), preidejo na glavnega delnicarja. Skladno z 2. in 3. odstavkom 23. ¢lena
ZNVP-1 pa centralna depotna druzba, to je KDD - CENTRALNA KLIRINSKO DEPOTNA DRUZBA
d.d. (v nadaljevanju: KDD), na podlagi zahteve glavnega delnicarja za prenos delnic manjsinskih
delnicarjev na racun glavnega delnicarja opravi prenos delnic z racunov manjsinskih delnicarjev
na racun glavnega delnicarja (v nadaljevanju: prenos delnic v centralnem registru vrednostnih
papirjev), pod pogojem, da je bil sklep o izkljucitvi manjsinskih delnic¢arjev vpisan v sodni
register in da je KDD od glavnega delnicarja prejel placilo denarne odpravnine za racun vseh
manjsinskih delnicarjev.

Do denarne odpravnine za prenos delnic v centralnem registru vrednostnih papirjev z racunov
manjsinskih delnicarjev na racun glavnega delnicarja so upraviceni (v nadaljevanju: upravicenci
do denarne odpravnine):
e manjsinski delnicarji, ki so vpisani v KDD kot imetniki delnic na dan vpisa sklepa o
. prenosu delnic na glavnega delnicarja v sodni register ali
e zastavni upnik, Ce je bilo izbrisano breme na delnicah zastavna pravica.

Skladno s 3. odstavkom 23. clena ZNVP-1 vsa bremena, ki so vpisana na delnice manjsinskih
delnicarjev, ki se prenasajo z racunov manjsinskih delnicarjev na racun glavnega delnic¢arja, KDD
izbrise hkrati s prenosom.



2. RAZLOGI ZA PRENOS DELNIC

Prenos delnic preostalih delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. na glavnega delni¢arja je po
mnenju glavnega delnicarja utemeljen iz naslednjih razlogov:

* Glavni delnicar bo po izvedenem prenosu delnic VIHR z manjsinskih delnicarjev na
glavnega delnicarja postal edini delni¢ar druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d., zaradi ¢esar bo
glavnemu delnicarju omogoceno optimizirati vodenje, nadziranje in upravljanje ciljine
druzbe.

* Glavni delnicar nosi celotno breme finanéne izpostavljenosti pri zagotavljanju sredstev
druzbi VIZIJA HOLDING, k.d.d.,, manjsinski delnicarji pa le pasivno spremljajo gibanje
sredstev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. in imajo izklju¢no premozenjski interes iz delnic
VIHR, pri emer ne nosijo bremena financiranja druzbe.

* Glavni delnicar bo po izvedenem prenosu delnic VIHR z manjsinskih delnicarjev na
glavnega delnicarja prevzel celotno odgovornost pri financiranju razvoja druzbe VIZIJA
HOLDING, k.d.d. Le-ta pa bo lahko ob sodelovanju glavnega delnicarja prevzela vedje
poslovne rizike, brez da bi jih delila tudi z manjsinskimi delni¢arji, ki so pri tem pasivni.

 Glavni delnicar bo po izvedenem prenosu delnic VIHR z manjéinskih delnicarjev na
glavnega delnicarja postal edini delnicar druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d. in tako v celoti
prevzel odgovornost in nadzor nad procesom upravljanja druzbe in posledi¢no rezultati
poslovanja.

S predlagano izkljucitvijo je manjsinskim delnicarfjem omogocen prenos njihovih delnic po
posteni ceni, ki predstavlja ustrezno in primerno nadomestilo za njihove delnice.

3 PRIMERNOST VISINE DENARNE ODPRAVNINE

V zvezi z vrsto in visSino odpravnine, ki mora biti ponujena manjsinskim delnicarjem pri izkljucitvi
iz druzbe, 384. v zvezi s 385. ¢lenom ZGD-1 doloca, da mora glavni delnicar, za prenos delnic
VIHR z manjsinskih delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d., placati le-tem primerno denarno
odpravnino.

Glavni delnicar kot denarno odpravnino manjsinskim delni¢arjem, katerih delnice se zaradi
izkljucitve prenesejo na glavnega delnicarja, ponuja 2,00 EUR, v denarju, za vsako delnico VIHR,

Trenutno je v druzbi VIZIJA HOLDING, k.d.d. 955 manjsinskih delnicarjev, ki skupaj obvladujejo
73.519 delnic VIHR, kar predstavlja 3,2281 % osnovnega kapitala druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d.
z glasovalno pravico.

Denarno odpravnino manjsinskim delnicarjem je glavni delni¢ar dolodil na podlagi cenitve. Pri
cenitvi je glavni delnicar uporabil naslednje metode cenitve:

e metoda sedanje vrednosti pricakovanih prostih denarnih tokov (DCF),

e metoda primerljivih transakcij (Co Trans),

* metoda primerljivih podjetij uvrsé¢enih na borzi (Co Cos).



Glavni delnic¢ar v cenitvi navaja, da metoda sedanje vrednosti pricakovanih prostih denarnih
tokov (DCF) uposteva dolgorocna pricakovanja glede poslovanja druzbe, zato rezultati
pridobljeni s to metodo, ustrezno odraZzajo trenutno vrednost prihodnjih dolgorocnih koristi
delnicarjev druzbe VIZIJA HOLDING k.d.d. Glede na navedeno je glavni delnicar za oceno
postene vrednosti delnic VIHR uporabil metodo sedanje vrednosti pricakovanih prostih
denarnih tokov.

Metoda primerljivih podjetij uvrs¢enih na borzi (Co Cos) in metoda primerljivih kupoprodaj
podjetij (Co Trans) sta bili uporabljeni kot dopolnilni metodi.

Pri vrednotenju druzbe VIZIJA HOLDING k.d.d. je glavni delnicar v cenitvi poskusal uporabiti ‘
metodo primerljivih transakcij, a se je izkazalo, da ustreznih transakcij v slovenskem prostoru v
zadnjih nekaj letih ni bilo. V preteklosti je bilo na slovenskem prostoru aktivnih nekaj holdinskih
druzb (npr. ISTRABENZ, ZVON HOLDING, NFD HOLDING ipd.), ki pa so koncale v stecajnih
postopkih. Premozenje holdingov je bilo prodano, upniki so bili delno poplacani, delnicarji pa so
izgubili vso premozenje.

Pri metodi primerljivih podjetij, uvré¢enih na borzo glavni delnicar ni uspel identificirati
primernih podjetij za izvedbo te metode. Pri metodi primerljivih transakcij so v preteklosti na
jubljanski borzi kotirale delnice nekaterih holdinskih druzb (npr. ISTRABENZ, ZVON HOLDING,
NFD HOLDING ipd.), ki pa so, kot je Ze zgoraj navedeno, koncale v stecajnih postopkih.

V obdobju zadnjih pet let se je stevilo delnicarjev zniZalo za 1357 oz. za skoraj 60%. Skupaj je
bilo prodanih 100.562 delnic oz. 4,4% vseh delnic. Cena za delnico je bila v tem obdobju 2 EUR.
Februarja 2017 so bile delnice VIZIJE HOLDING k.d.d. uvri¢ene na S| ENTER, vedstranski sistem
trgovanja (ang. multilateral trading facility - MTF), katerega upravlja Ljubljanska borza, d. d. Posli
z delnico VIZIJE HOLDING k.d.d. se sklepajo po ceni 2 EUR za delnico.

Primernost visine denarne odpravnine je pregledal s strani sodisca potrjeni revizor AUDIT & CO,
druzba za revizijo in svetovanje, d.0.0., Lendavska ulica 18, 9000 Murska Sobota, maticna
Stevilka: 932802000, in sicer je porocilo revizorja iz 2. odstavka 386. ¢lena ZGD-1 izdelala
pooblascena revizorka mag. Danica Kos (v nadaljevanju: Revizor). Revizor je v svojem porocilu
ugotovil, da predstavlja visina ponujene denarne odpravnine glavnega druzbe VIZIJA HOLDING,
k.d.d., v vidini 2,00 EUR za vsako delnico VIHR, katere imetnik je posamezni manjsinskih delnicar,
na dan vpisa sklepa skupscine o prenosu delnic manjsinskih delnicarjev na glavnega delnicarja,
primerno nadomestilo manjsinskim delnicarjem.

Upostevajo¢ zgoraj navedeno, glavni delnicar ocenjuje, da je ponujena denarna odpravnina
primerna in ustrezna ter v skladu z dolocili ZGD-1.

Glavni delnicar je upravi druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d., skupaj z zahtevo za sklic skupscine, kot
izjavo banke iz 2. odstavka 385. ¢lena ZGD-1, predloZil izjavo banke ABANKA d.d., Ljubljana, s
katero banka solidarno odgovarja za izpolnitev obveznosti glavnega delnicarja, da bo
nemudoma po vpisu sklepa o prenosu delnic VIHR v sodni register v korist KDD za manjsinske
delnicarje izplacal odpravnino za pridobljene delnice VIHR.



Glavni delnicar druzbe VIZIJA HOLDING, k.d.d.:
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