Kdaj prva javha ponudba delnic?

V zadnjem ¢asu je v medijih zaslediti kar precej vsebine o skladih tveganega
kapitala. Gre za sklade, ki naj bi viagaliv perspektivna podjetja in jim s tem pomagali
pri nadaljnjem razvoju. Pri MedveSek Pusnik Borzno posredniski druzbi, d. d., so se
odlogili storiti Se nekaj korakov naprej. Izbirali bodo perspektivna podjetja, pri cemer
bodo s svojim finanénim znanjem precej bolj vpeti v vsakodnevno poslovanje in
upravljanje izbranega podietja. Ce bo statusna oblika podjetja $e d. 0. 0., ga bodo
v &im krajSem Gasu preoblikovali v delni§ko druzbo in — kar bo na slovenskem
borznem trgu nekaj povsem novega - poskrbeli za javno ponudbo delnic (IPO) in
vstop na Ljubljansko borzo vrednostnih papirjev.

V Sloveniji vse od zacetka borze $e ni bilo prave
javne prodaje delnic. Druzbe, ki so trenutno na
borzi, so Ze obstajale in so bile le uvr§¢ene na borzo.
»Veliko podjetij se je uvrstilo na borzo pod ‘prisilo’
zaradi zaS€ite malih delniCarjev, da bi lahko po neki
pravicni ceni izstopili iz lastniske strukture. Zaradi
tega imamo na prostem trgu priblizno 70 podijetij, pri
¢emer se velikokrat zgodi, da se z desetimi podjetji
sklene vsaj en posel dnevno. Slovenski borzni trg je
zelo nelikviden in uprava borze bo morala postoriti
marsikaj za zdrav razvoj Ljubljanske borze,« razmislja
Franci TuSek, finan¢ni analitik pri MP BPH.

V preteklih letih se je veliko druzb tudi umaknilo iz
borzne kotacije - med njimi so za slovenske razmere
zelo pomembna podietja, kot so Pivovarna Union,
Fructal, Radenska, Lek, Tehnounion .., in sicer
zaradi prevzemnih aktivnosti. Trenutno je kar nekaj
druzb lastnisko zelo konsolidiranih, kar zmanjSuje Ze
tako majhno ponudbo na trgu. Na drugi strani je bilo
v zadnjem letu in pol opazno veliko povpraSevanije.
»Tako je bila edina logi¢na pot, da delnice rastejo,
po drugi strani pa imamo borzne hiSe problem, kaj
novega ponuditi strankam. Lahko ponudimo samo
obstojeCa podjetja ali pa se dejansko sam loti§
takih projektov, jih uvrsti§ na trg in s tem povecas
ponudbo. Trg podijetij s prvimi javnimi prodajami
delnic je v tujini zelo dejaven, pri nas ga pa prakti¢no
ni,« poudarja TuSek.

Posebna kotacija za IPO

Sogovornik meni, da bi bila tudi v Sloveniji dobrodos$la
posebna kotacija za podjetja s prvo javno ponudbo
delnic - tako kot jih imajo drugod po svetu. V Sloveniji
imamo Stevilne podjetnike, ki uspesno poslujejo Ze
0d 90. let prejsnjega stoletja. Marsikdo se je v zadnjih
letih skuSal znebiti se bremena podjetniStva, a ni
nasel kupca za svoje podjetje. Ce bi bilo podjetje na
borzi, bi bila prodaja povsem preprosta in $e precej
vi§jo ceno za podjetje bi bilo mogode tako iztrZiti.
MogocCe podjetniki ne vidijo pravih koristi v borzni
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kotaciji. »Vsaka stvar ima svoje prednosti in slabosti,
preprican pa sem, da ima kotacija ve€ prednosti. Vse
je seveda odvisno od lastnika in njegovih nacrtov
oziroma Zelja. Ali hoCe ustvariti vrhunsko podjetje
in se enkrat v prihodnosti umakniti iz njega ali pa
dosmrtno vztrajati v svojem podietju,« meni TuSek.

Stevilna uspe$na slovenska podietja is¢ejo nov denar
za Siritev, vendar ne razmisljajo o vstopu na borzo.
»Zadniji ¢as je, da se nekaj naredi v tej smeri, saj lahko
na nasi borzi kupujemo le delnice privatizacijskih
podietij in drzavne obveznice. Mi smo bili prvi, ki smo
na borzo uvrstili delnice skladov MP-EUROSTOCK.SI
in MP-BALKAN.SI intako nekoliko popestrili ponudbo.
Medtem ko lahko na drugih borzah trgujejo tudi s
Stevilnimi izvedenimi financnimi instrumenti, lahko
pri nas za zdaj o tem le sanjamo. Glavni zaviralni
dejavnik je zakonodaja. Zaradi tega izgubljamo velik
potencial, medtem pa avstrijska podjetja izdajajo
certifikate na nasa podjetja in tako namesto domacih
borznih posrednikov lepo sluzijo kar sama,« poudarja
TuSek.

Nismo klasi¢ni sklad tveganega
kapitala

TuSek se sprasuje, zakaj se nasi podjetniki ne odlocajo
za vstop na borzo. »Verjetno niso dovolj seznanjeni z
delovanjem borznega trga in ne vedo, da je mogoce
denar zbrati tudi tako. Vecina podjetnikov je $e vedno
preve¢ navezana na banko, ta pa je, kot vemo, zelo
konservativna vlagateljica in ni pripravijena sprejeti

Podjetje Tab Systems trzi smarti Ze v
veC kot dvajsetih drzavah po vsem
svetu, na voljo pa je v enajstih jezikih:
anglesCini, nems€ini,  franco$¢ini,
sloven$€ini, hrvas€ini, nizozemsgini,
italijan$cini, Spans¢ini, poljS€ini, ruscini
in arab&gini.

Igor Drakuli¢

Tomaz Bergant, predsednik uprave Tab Systems:
»S strateSkim partnerjem Medvesek Pusnik Borzno
posrednisko hiSo, d. d., smo se pred kratkim pre-
oblikovali v delnisko druzbo TAB Systems, d. d. Za
to potezo smo se odlocili, da se bomo lazje Sirili na
nove trge in utrdili ter razsirili uveljavijene trge. Na$
cilj je med drugim v enem letu priti na borzo.«

vecjega tveganja. V MP BPH smo prepri¢ani, da gre
na tem podroCju za velik potencial, pri emer nismo
in tudi noCemo biti klasi¢ni sklad tveganega kapitala.
Ti skladi v podjetja najveckrat le vioZijo denar, potem
pa bolj od dale¢ gledajo, ali bo projekt uspeden ali ne
in po nekaj letih izstopijo iz druzbe — ¢e ta izplava ali
ne. Mi ponujamo takim podjetjem celotno podporo in
se z njimi ukvarjamo vsak dan, saj nam je v interesu,
da projekt izvedemo uspesno.«

TAB Systems med najboljSimi na
svetu

V MP BPH seveda ne podprejo vsakega projekta,
na katerega naletijo. Lani so zavrnili priblizno deset
projektov, podprli pa so podjetie TAB Systems
iz TrZiCa, s katerim so navezali stik konec leta
2006. Hitro so ugotovili, da imajo skupen interes
za sodelovanje. TAB Systems je iskal partnerja, v
MP BPH pa so ugotovili, da gre za resno podjetje z
izdelanim produktom, ki je bil Ze naprodaj po vsem
svetu, zmanjkovalo pa je denarja za marketing in
Siritev prodaje.

Tab Systems, d. d, je slovensko podietje,
specializirano za razvoj in proizvodnjo multimodalnih
oziroma kombiniranih biometri¢nih sistemov za
identifikacijo oseb in procesno avtomatizacijo.
Razvijajo in proizvajajo smarti — celovito resitev za
nadzor pristopa in evidenco navzocnosti na podlagi
kombinirane biometrije.
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Nadzor pristopa vedno bolj tezi k temu, da se osebo
prepozna na podlagi tega, kdo je, in ne, katero
kartico ali klju¢ ima ali katero PIN-kodo pozna.
Smarti izpolnjuje to zahtevo, saj prepozna osebo na
podlagi ve¢ kombiniranih biometriénih parametrov,
zaradi esar dosega visoko stopnjo zanesljivosti in
varnosti. Deluje na principu kombinirane biometrije
s prepoznavanjem obraza ali mimike, glasu in v
najnovejsih enotah tudi s prepoznavanjem prstnih
odtisov.

Od oktobra 2004, ko je bil sistem smarti prviC
predstavijen na sejmu Security 2004 v Essnu, so
razvili Ze Stiri nove enote. Dvakrat zapored, v letih
2006 in 2007, je BSIA (British Security Industry
Association) izbral smarti kot enega izmed Sestih
najboljSih izdelkov na svetu v kategoriji najbolji
novi izdelek za nadzor pristopa. V letu 2006 je Tab

Systems prejel nagrado Gospodarske zbornice
Slovenije za naj inovacijo, smarti pa je bil leta 2006
predstavljen tudi v galeriji inovacij na slovenskem
forumu inovacij Hevreka 06.

Kombinirana biometrija

Kombinirana biometrija pomeni uporabo vec
znacilnosti (npr. obraza in glasu ali obraza in mimike)
za identifikacijo posameznika. Smarti omogoca
poleg biometri¢ne prepoznave tudi moznost uporabe
osebne PIN-Stevilke, ki se jo vtipka kar na zaslonu,
obCutljivem na dotik.

Posameznikovi biometri¢ni podatki se shranijo
v preprostem in hitrem procesu registracije. Na
podlagi teh informacij smarti prepozna uporabnika
in nato ravna po navodilih, ki jih vnaprej doloci
sistemski operater. Navodila lahko vkljuCujejo
razlicne akcije ali kombinacije (na primer: shrani
uporabnikovo sliko v seznam dogodkov, odpri vrata,
prizgi lu¢, po$lji e-posto ali SMS itd.). Akcije so lahko
odvisne od ¢asa in datuma (npr. onemogoci dostop
ob vikendih), mogoce pa jih je nastaviti razlicno za
posameznike in skupine.

Integracija dodatnih funkcij
Stevilne funkcije, visoka zanesljivost, prilagodljivost

in neomejena povezljivost omogocajo uporabo
v poslovnih okoljih, visoko varovanih objektih,

Franci TuSek, finanéni analitik pri MP BPH:
»Podjetniki verjetno niso dovolj seznanjeni z
delovanjem borznega trga in ne vedo, da je mogoce
denar zbrati tudi tako.«

pametnih hisah Ena od mnogih prednosti
sistema smarti je zdruZitev Stevilnih dodatnih
funkcij (posiljanje video sporocil, video domofon,
video nadzor, IP-telefon ...) v eno samo kompaktno
napravo. Polegtega je smarti popolnoma protokolsko
neodvisen, zato ga je mogoce uporabiti za krmiljenje
katerekoli  zunanje  vhodno-izhodne  naprave
(elektronskinh klju¢avnic, lu¢i, alarmnih sistemoyv,
¢italcev magnetnih in brezkontaktnih kartic ...).

CVS Mobile je prvi projekt, ki ga hoce
MP BPH uvrstiti na borzo — morda ze
konec leta 2008.
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VRHUNSKA STORITEV Z INDIVIDUALNIM PRISTOPOM.
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iitev odgovornosti: Nase napovedi so izdelane na podiagi javno dostopnih podatkov. objavijenih bilanc in gradiv za skup$cine delnicarjev. Predstavijajo na podiagi podatkov, znanj in izkuSenj oblikovana pricakovarje, podkrepljena z gibanji cen v pretekiost
nobenega trdnega jamstva, da se bodo napoved tudi uresnicile. MP BPH d.d. ne prevzema odgovornosti za rezultate dejanj, ki so bila opravijena na podiagi nasih napovedi. Omenjeni podatki v naloZbenih informacijah niso niti nakupne priooradilo,
na ponudba delnic, ampak le podatki, oziroma napoved, izracunani na podlagi bilanc in javno dostopnih informaci. Viaganje v vrednostne papirje je ob pricakovanju nadpovprecnih donosov povezano tudi s tveganjem. Vse stranke obveséamo, da se
f zacetkom poslovanja z vrednostnimi papirji v tujini seznaniti s pogoji in nacinom poslovanja v skladu s prvo tocko Skiepa o pogojih in nadinu nakupa vrednostnih papirjev v tujini (Uradni list RS, $t. 50/99, 44/01, 108/01). Tako podjetjie MP BPH
Jdi MP DZU d.d, sta v preteklosti Ze ali v prihodnosti Se bosta sklepala posle z vrednostnimi papirji, o katerih je govora v teh NaloZbenih informacijah oziroma z vrednostnimi papirfi, o katerih ni bilo govora v NaloZbenih informaciiah. SedeZ podjetja
d.d. /e na ulici Gradnikovih brigad 11 v Ljubljani. Predsednik uprave druzbe je Bogaan Pusnik, predsednik nadzornega sveta je Ivan Pusnik. Ve¢ informacij o vzajemnih skiadih MP-GLOBAL.SI, MP-PLUS.SI, MP-ASIA.SI, MP-ENERGY.S|, MP-TECH.S,
K S|, MP-BALKAN.SI, MP-TURKEY.SI, MP-GOLD.S|, MP-INDIA.SI in MP-WATER.S! je na voljo v prospektih in njihovih izvieckih. Brezplaéno jih dobite na sedezu MP DZU d.d, na ulici Gradnikovih brigad 11 v Ljubliani, na vseh vpisnih mestih in na
) www.mp-globalsi, www.mp-plus.si, Www.mp-asia.si, WWw.mp-energy.si, www.mp-tech.si, www.mp-eurostock.si, www.mp-balkan.si. www.mp-turkey.si, www.mp-gold.si, www.mp-india.si ter www.mp-water.si. Nadzorni organ borzno posredniske
uZbe za upravijanje je Agencija za trg vrednostnih papirjev (ATVP), Poljanski nasip 6, Ljubljana

Dodatna razkritja v povezavi z danimi finanénimi priporoGili: Predmet Nalozbenih informacij so finanéna priporodila glede financnih instrumentov raziiénih izdajateljiev. PriporoGila niso bilo razkrita izdajateljem. PriporoCila so pridobijena na podiagi analiz
preteklih podatkov poslovanja podjetif in iz njih izoeljanih modelov vrednotenja prinodnjih denarnih tokov, ki so postavijeni na podiagi preteklosti in pricakovane prihocnosti. Pretekle podatke poslovanja analiziramo s pomodjo kazalnikov vrednotenya, kazainikov
donosnosti, strukture financiranja in kazalnikov likvidnosti. Poslovanje pocjeti, ki so predmet priporodil, soremijjamo in po potrebi posadabljamo. Med nami in izdajatelj, katerih delnice so predmet priporodil in analiz, ni vecjih kapitalskih povezav (lastnistvo,
ki presega 5% osnovnega kapitala). Do izdajateljev nimamo drugih pomembnih finanénih interesov in ne zagotavijamo likvidnosti njihovih delnic. V zadnjih dvanajstih mesecih nismo bili >lead manager< ali >co-ead manager< pri katerikoli javni ponudbi
finan nstrumentov navedenih (zajateljiev. Z nobenim od navedenih izdajatefjev nimamo sklenjenih kakrsnihkoli dogovorov, ki bi se nanasali na ponudbo storitev investiciiskega banCnistva ali dogovora o izdelavi priporoCil
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