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Objave so namenjene interni uporabi v skladu z odloébami ZASP in se brez soglasja imetnika pravic ne smejo prosto razmnoZzevati in distribuirati!

Naroé&nik: VSESLOVENSKO ZDRUZENJE MALIH DELNICARJEV
Kliping d.o.o.

Nacionalizacija

Bo drzava izplacala
manjsinske delnicarje NLB?

Katja Svensek

Delez drzave v NLB se bo po pretvorbi pogojno
spremenljivih Co Co obveznic v prihodnjih tednih
predvidoma zvisal na vec kot 90 odstotkov. Mali delnicarji
banke bi lahko posledi¢no od drzave zahtevali, da
preostali delez od njih odkupi.

V naslednjih dneh bo Nova Lju-
bljanska banka (NLB) objavila pos-
lovne rezultate v minulem letu in
pri¢akovati je, da se bo koli¢nik te-
meljnega kapitala banke zaradi vi-
sokih stroskov slabitev in posledi¢-
ne izgube banke zniZal pod mejo,
doloceno za pretvorbo pogojno za-
menljivih Co Co obveznic v redne
delnice banke. Do pretvorbe obvez-
nic bo po nasih informacijah prislo
v roku meseca dni, s tem pa se bo
delez drzave, ki je Co Co obveznice
prejela v zameno za 320 milijonov
evrov visoko posojilo, povecal na
ve¢ kot 90 odstotkov. Za viSino
omenjenega posojila se bo povecal
tudi proradunski primanjkljaj. Da-
nes se bo sicer sestal nadzorni svet
NLB, o ¢em bodo razpravljali, pa ni
zZnano.

»Delnicarje zanima
izstop iz lastnistva NLB«
Spomnimo, da je drZava delez v
NLB Ze obcutno povecala konec mi-
nulega leta, ko je od belgijske KBC
po ceni en evro za delnico odkupila
njen 22-odstotni delez NLB. Zanj je
placala nekaj manj kot 2,8 milijona
evrov, delez drzave v NLB pa se je
posledi¢no zvisal na okoli 86 od-
stotkov. Transakcija sicer Se ni za-
kljucena, saj ¢akajo na mnenje ura-
da za varstvo konkurence. Ob tem
velja omeniti, da je vlada v minuli
teden sprejeti klasifikaciji nalozb
Slovenskega drzavnega holdinga
(SDH) navedla, da znasa delez drza-
ve v NLB le 49,21 odstotka. Uposte-
vala je torej zgolj delez drzave in
Slovenske odSkodninske druZbe
(Sod), ne pa tudi Kapitalske druzbe
(Kad), ki je po zakonu o SDH samo-
stojna pravna oseba, in ne deleza,
ki ga je drzava odkupila od KBC.
DrZava sicer nacrtuje, da bo delez
v NLB zniZala na 25 odstotkov plus
eno delnico, a vse kaZe, da bo pred
tem v lastnis§tvu banke presegla 90

odstotkov. V skladu z zakonom o
gospodarskih druzbah bi drzava ta-
ko postala glavni delnicar, kar ji na
eni strani omogoca iztisnitev malih
delnicarjev, po drugi strani pa ji na-
laga, da mora, Ce tako zahteva eden
ali ve¢ malih delnicéarjev, tem v ro-
ku enega meseca »ponuditi primer-
no denarno nadomestilo za odkup
vseh preostalih delnic«.

Po konverziji Co Co obveznic v
redne delnice NLB z glasovalno
pravico, s ¢imer bo drzava pridobila
vel kot 90-odstotni deleZz v banki,
bo lahko drZava iztisnila male del-
nic¢arje, moZno pa je tudi, da bo ka-
teri od njih sam zahteval izstop, po-
jasnjuje predsednik drustva malih
delnic¢arjev Rajko Stankovié. »Me-
nim, da je ta scenarij zelo verjeten
in da obstaja med malimi delnicarji
zanimanje za izstop iz lastnistva
NLB. Organiziranega trga za delni-
ce banke namre¢ ni in veéina jih
upa, da bi z iztisnitvijo ali izstopom
dobili ve¢ kot na sivem trgu,« je po-
vedal Stankovié. Ta je spomnil, da
so nekateri delnice NLB kupovali
tudi po 337 evrov, kar zdaj sicer ni
realno pri¢akovati, a kljub temu naj
bi med malimi delnic¢arji vladalo
prepri¢anje, da NLB ni v tako sla-
bem stanju, kot se ga prikazuje. Ce-
no oziroma primerno nadomestilo
za izgubo lastnistva bi sicer dolodi-
la drZzava na podlagi cenitve in po
pregledu revizorjev, s to pa se lahko
mali delnicarji strinjajo ali ne. Ce
se s ceno ne strinjajo, lahko predla-
gajo, da primerno odpravnino dolo-
¢i sodisfe. »Za manjsinske deleZe
diskonta ni, cena pa mora biti visja
od morebitne likvidacijske cene,«
§e pojasnjuje Stankovié.

V skladu z zadnjimi sprememba-
mi zakona o banéniStvu drZavi v
primeru konverzije Co Co obveznic
v redne delnice sicer ne bo potreb-
no objaviti prevzemne ponudbe, saj
so z novelo zakona o banéniStvu

uvedli izjemo od zakona o prevze-
mih, a v zakon o gospodarskih
druzbah, ki ureja obravnavo manj-
§inskih delnicarjev, niso posegli.

»0cena S & P

prijetno presenecenje«

Kot smo Ze veckrat porocdali, se bo
po pretvorbi pogojno spremenljivih
Co Co obveznic za 320 milijonov
evrov povecal tudi primanjkljaj, ki
naj bi v skladu s sprejetim proracu-
nom letos sicer znasal 1,01 milijarde
evrov ali 2,8 odstotka BDP. Ta $e ne
vklju¢uje nadértovanih stroskov za
dokapitalizacije bank, ki naj bi sle-
dile ¢is¢enju banc¢nih bilanc in za
katere drZava prav tako nacrtuje
okoli milijardo evrov.

Stanje v banénem sistemu oziro-
ma pri¢akovani stroski reSevanja
tezav bank pa so znova botrovali
zniZanju bonitetne ocene drzave s
strani bonitetne agencije Standard
& Poor's (S & P). Ta je bonitetno
oceno Slovenije zniZala z A na A-, a
dejansko negativne obete spreme-
nila v stabilne. »Oceno so nam zni-
zali zgolj za eno stopnjo, obete pa
iz negativnih v stabilne. Ocena je
pozitivno presenelenje,« pravi Pri-
moZ Cencelj iz KD Skladov in do-
daja, da nas agencija Moody's na
primer ocenjuje slabse.

V S & P so zniZanje bonitetne
ocene v prvi vrsti pojasnili s prica-
kovanim povecanjem dolga, ki bo
sledilo naértovanemu reSevanju
bank. V bonitetni agenciji ocenju-
jejo, da bo drzavo pomo¢ bankam v
drzavni lasti stala od tri do §tiri
milijarde evrov, javni dolg pa se bo
posledi¢no letos povecal na 59 od-
stotkov BDP, medtem ko so prica-
kovali, da bo ta znasal 53 odstot-
kov BDP. S & P hkrati opaza vedja
tveganja pri uresnifevanju politik
za reSevanje gospodarskih in fis-
kalnih pritiskov, ker je trenutna
vlada izgubila vecino, pa jih skrbi
tudi uvedba proracunske in zdrav-
stvene reforme ter reforme trga
dela. Ceprav se je zaradi politi¢ne
krize sprejemanje reform upocas-
nilo, pri¢akujejo v S & P reformni
napredek, ne pri¢akujejo pa, da bi
morala Slovenija zaprositi za po-
mo¢ iz stalnega evropskega meha-
nizma. x
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