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Kot kaze, je metodologija stresnih testov v Sloveniji namenjena prav razvrednotenju in razprodaji obeh podrZavljenih bank.

Lobiji za hitro bogatenje so se prisesali na drzave evropskega juga in med krizo zelo obogateli. Slovenski pomagaci pa lahko
v zahvalo ra¢unajo na lepa delovna mesta v tujini.
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Umori bank na periferiji

Tekst
Peter Glavi¢

onovna ocena tveganja treh najve-

jih slovenskih bank je zbudila zani-

manje javnosti, saj sta bili dve banki,

NLB in NKBM, med 25 evropskimi

bankami od 130, ki so pokazale do-

mnevni kapitalski »primanjkljaje v
primeru neugodnega scenarija gospodarskega
razvoja v Sloveniji. Njun »primanjkljaj« naj bi bil
sicer majhen in ga bosta pokrili iz letosnjega do-
bicka, vendar je ponovno vrgel slabo lu¢ na obe
banki in Slovenijo. To je 3e posebej slabo, ker
»mora« drzava izpolniti zahtevo evropske komi-
sije, da bo NKBM prodala do konca leta - ne gle-
de nakrizoin s tem ceno. MadZarska banka OTP
naj bi ponujala zanjo 300 milijonov evrov, kar je
slaba polovica njene knjigovodske vrednosti in
Cetrtina njene resni¢ne vrednosti; pred krizo, v
obdobju 2003-2006, je OTP kupovala banke po
2,3-4,7-mnogokratniku knjigovodske vredno-
sti. Vse kaZe, da je metodologija stresnih testov
(obremenitvenih preizkusov) v Sloveniji name-
njena prav razvrednotenju in razprodaji obeh
podrzavljenih bank. Po zadnjih informacijah
je ponudnik ceno res znizal na 150 milijonov
evrov. Civilna iniciativa Izbrisani mali delnicarji
NKBM in Vseslovensko zdruZenje malih delni-
Carjev (VZMD) sta ves (as analizirala dogajanje
in pripravila javnosti naslednje porocilo. Skupaj
z vzajemnimi skladi in zaposlenimi v NKBM sta
pripravljena odkupiti NKBM od drZave za mili-
jon evrov visjo ceno od ponujene.

Najprej naj opozorimo, da noben od scena-
rijev ni povezan s prenosi dobrih podjetij in
zavarovanj na DUTB (julija smo opisali primer
delnic Letrike). Na skrivaj so tja prenesli vredno
premozZenje brez zakljuc¢ne bilance, kar dokazu-
je te dni objavljeno razkritje na Portalu Plus. Po-
leg tega naj opozorimo, da ne gre za izgube, am-
pak za domnevno mozZni primanjkljaj v obdobju
2014-2016, ¢e bi izbruhnila Se ena gospodarska
in financ¢na kriza (neugodni scenarij). Ta razlika
ljudem nijasna. Scenarij v glavi nekih evropskih
birokratov, kaj bo ez tri leta, je seveda dale¢ od
resni¢nosti. Tak scenarij bi lahko uporabili za
pripravo ustreznih {drzavnih) ukrepov, ¢e in ko
bi se pojavila kriza, ne pa za razlastninjenje ma-
Iih delnicarjev in imetnikov podrejenih obve-
znic. Dr7ava je na skup$¢inah NKBM decembra
2013 in junija 2014 delnicarjem prepovedala do-
kapitalizacijo in jim nato zaplenila premoZenje.

Po sodni praksi evropskega sodi$¢a za Clovekove
pravice (npr. Tadeusz Olczak proti Poljski) spada-
jo delnice med premoZenje, zasCiteno po evrop-
ski konvenciji o ¢lovekovih pravicah ne glede
na obliko (papirno ali elektronsko). Razlastitev
delnicarjev in imetnikov podrejenih obveznic je
vsekakor izredno $kodljiva za razvoj financ¢nega
trga v Sloveniji, s tern pa za nase gospodarstvo in
njegovo financiranje.

Napovedovanje vremena

za naslednja tri leta?

Kapitalska ustreznost NKBM je bila konec sep-

tembra letos 24,54-odstotna in raste; po meri-

lih Evropske centralne banke (ECB) zadosca

8-odstotna, v krizi je lahko celo manj (5,5-od-

stotna), kar ustreza dolo¢ilom pravil Basel II.
Neugoden scenarij obeh bank, ki so ga ocenili z 1-odstotno
verjetnostjo (in torej z 99-odstotno neverjetnostjo), se sto-

- odstotno ne bo zgodil, ker predpostavke zanj temeljijo na

napacnih gospodarskih napovedih evropske komisije iz je-
seni 2013 (padec bruto domacega proizvoda, zaposlenosti,
cene delnic in drZavnih obveznic ...). Model ne predvideva
ugodnega scenarija, Ceprav se ta letos dogaja. Prav tako ne
predvideva moZnosti deflacije, ¢eprav so jo letos izmerili
Ze v treh ¢lanicah obmodja evra. Konec leta 2008 je 18 iz-
branih svetovnih institucij za leto 2009 napovedovalo go-
spodarsko rast za leto 2009, vendar je v tem letu prislo do
6-odsotnega padca bruto domadega proizvoda (BDP).

Vzemimo za primer realni BDP. V lanskih stresnih testih
je bil v neugodnem scenariju, ki je bil odloéilen za dolo¢a-
nje moZnega primanjkljaja, za leto 2014 predviden padec
BDP -3,8 odstotka. Za letosnji test je bil predviden bistveno
manjsi padec, ~1,8 odstotka. Septemnbra letos je vladni urad
za makroekonomske analize in razvoj (UMAR) napovedal
2-odstotno rast! Rast so napovedale tudi druge institucije,
domace (Banka Slovenije, statisti¢ni urad) in tuje (Medna-
rodni denarni sklad, OECD, Evropska banka za obnovo in
razvoj), ter celo evropska komisija (+2,5 odstotka). Dejanska
rast BDP v prvem polletju 2014 je bila 2,5-odstotna, druga
najvecja v EU. Brezposelnost ni 11,2-odstotna, temve¢ bo po
napovedi evropske komisije le 9,8-odstotna. Podobne napa-
ke so se zgodile tudi pri drugih napovedih za Slovenijo, na
primer za drZavne obveznice je bila za letos postavljena zah-
tevana donosnost, tj. obrestna mera, na 6,5 odstotka; oktobra
letos pa je drZava izdala obveznice v visini milijarde evrov s
kuponsko obrestno mero samo 2,25 odstotka.

Da razlaSCenim delni¢arjem in imetnikom podrejenih
obveznic, ob nekoliko manj neugodnem scenariju pri BDP,
ne bi bilo treba vrniti lastnine, so zaostrili predvidene $oke
pri drugih predpostavkah: razlika med neugodnim in osnov-
nim scenarijem v obdobju 2014-2016 znasa pri nepremic-
ninah -14,2 odstotka (lani -11,8), razlika v padcu cen delnic
je —37,2 odstotka (lani —24,1), letos pa zaznavamo znatno rast
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slovenskega borznega indeksa za 23 odstotkov. Zaradi nere-
alnih predpostavk bosta NLB in NKBM imeli konec leta 2016
okrog 500 milijonov evrov vec kapitala, kot bi ga potrebovali
za predpisano kapitalsko ustreznost. V nasprotju z ustavo
in konvencijo o varstvu ¢lovekovih pravic so, da bi dosegli
zastavljene cilje evropskega in svetovnega kapitala, razlastili
delnicarje in imetnike podrejenih obveznic, zadolZili drzavo
in oslabili donosnost kapitala v bankah.

EU ima za Slovenijo drugacna merila
Potencialno zniZanje kapitalske ustreznosti v primeru ne-
ugodnega scenarija je za Slovenijo 15 odstotkov, za Gréijo 10,
za Ciper 9, za Spanijo celo samo 2 odstotka; povprecje obmo-
(ja evra je 4 odstotke. Slovenija je torej po mnenju EU dale¢
najbolj riziéna drzava v tem obmodju, ¢eprav v nasprotju z
drugimi ¢lanicami ni dobila pomo¢i od EU, na kar smo re-
sno in utemeljeno opozorili neposredno po objavi stresnih
testov. Nase gospodarstvo je sicer Se prezadolzeno, vendar
po rasti izvoza in drugih kazalcih pri vihu drzav EU. Od 25
evropskih bank s »primanjkljajem kapitala« jih je 12 Ze zbra-
lo dovolj kapitala, belgijska Dexia je v postopku nadzorovane
likvidacije. Od preostalih 12 bank pa §tiri (dve grki, po ena
irska in ciprska) ne bodo potrebovale dokapitalizacije, ker jih
bodo po dogovoru z direktoratom EU za konkurenco vre-
dnotili »dinami¢no«, upo$tevaje njihove letosnje napovedi
za obdobje 20142016, in ne na podlagi neugodnega scenari-
jain ocen od lani. Nemskih (npr. Commerzbank), avstrijskih
(Raiffeisen, Hypo Alpe Adria), britanskih (Royal Bank of
Scotland, Lloyds) in skandinavskih (Danske Bank, Skandina-
viska Enskilda Banken, Nordea) bank, ki so jih amenjali kot
kandidatke za padec na »vaji«, ni na seznamu. Seveda — kdo
bi se upal zameriti Merklovi ali Cameronu?!
Porocilo evropske komisije evropskemu parlamentu o
politiki konkurence za leto 2013 na str. 11 obravnava politi-
ko drZavne pomo¢i in uveljavitev pravil s 1. avgustom 2013.
V porocilu o uporabi teh pravil so navedene samo sloven-
ske banke (Factor banka, Probanka, NLB, NKBM in Abanka
Vipa). Za nobeno drugo drzavo niso bili opravljeni pregledi
kakovosti sredstev in stresni testi. V okvircku navaja z manj-
$imi ¢rkami sklepe o prestrukturiranju bank, ki so bile prija-
vljene pred 1. avgustom 2013 (slovenske prijave prestrukturi-
ranja NLB od februarja lani ne omenja!). PiSe, da je komisija
odobrila delno prodajo banke Hypo Alpe Adria do sredine
leta 2015 in odobrila naért prestrukturiranja banke Monte
dei Paschi di Siena (2 milijardi evrov naj bi dala italijanska
vlada). Slednja je s kapitalskim primanjkljajem 2,2 milijarde
evrov na prvem mestu neuspesnih bank po stresnih testih
2014 - torej Italijani od lani niso storili ni¢. Slovenski NKBM
pa je direktorat EU za konkurenco letos prepovedal dokapi-
talizacijo njene banke iz Kragujevca.

Svetovalci firme Oliver Wyman so posojila slovenskim
podijetjem, ki so jih $e pred nekaj meseci oznadili kot dobra,
zdaj razglasili za slaba. Menda zato, ker so imeli druga¢na na-
vodila kot lani. Slovenske banke so kljub lanskim nadzorom
instresnim testom imele za namene leto$njih stresnih testov
najbolj »napacne« razvrstitve svojih posojil v obmodju evra —
32 odstotkov, evropsko povpredje pa je bilo le 12 odstotkov.
Pa s0jih Ze od 18. decembra 2013 do 13. februarja 2014 doda-
tno razvrednotili, da so iznicili dokazan pozitivni kapital 594
milijonov evrov ob razlastitvi. Da bi zakrili resnico, tega dne
niso cpravili niti zaklju¢ne niti otvoritvene bilance, Druzba
za upravljanje terjatev bank (DUTB) je letos ugctavljala viske
premozZen;ja, saj je leta 2013 namesto predvidene 91 8-mili-

jonske izgube imela samo 5,8-milijonsko. Do takrat je proda-
la Se 65 milijonov evrov prenesenega premozZerja, predvsem
z unovevanjem zavarovanj.

Preseneca tudi, da imata NKBM in NLB prakti¢no enak
kapitalski »primanjkljaj¢, 31 oziroma 34 milijonov evrov.
Omenili smo razliko v njuni kapitalski ustreznosti (NKBM
21,35 odstotka, NLB 15,7 odstotka). NKBM je boljsa tudi po
delezu slabih kreditov (20,9 odstotka, NLB 25,8 odstotka). Se
vec razlik v korist NKBM smo omenili v julijskem sporo¢ilu.
Kako je mogoce, da ima NKBM pri boljsih kazalcih in skoraj
trikrat manjsi bilancni vsoti (4,5 milijarde evrov, NLB 12,2
milijarde evrov) prakti¢no enak kapitalski primanjkljaj kot
NLB? Kot bi na silo hoteli potrditi sporno lansko razlastitev.
Pravkar je priSel na dan tudi konflikt interesov druzbe La-
zard Fréres, svetovalca pri prodaji NKBM, ki je hkrati sola-
stnica madzarske banke OTP.

EU s Slovenijo ravna neenakopravno

Marca smo poslali pismo predsedniku evropske komisije
Barrosu. Seznanili smo ga z dejanskim stanjem in svoji-
mi ugotovitvami ~ »drZava je na zahtevo in ob sodelovanju
evropske komisije izropala NKBM in okradla njene lastnike«.
Opozorili smo na trditve slovenske vlade in Banike Slovenije
(BS), da so bili izredni ukrepi (z izbrisom delnic in podreje-
nih obveznic vred) sprejeti na zahtevo evropske komisije, in
opisali podrobnosti o izigravanju pravnega reda in unicenju
financne stabilnosti, kapitalskega trga, bancnega sistema, go-
spodarstva in s tem celotne drZave Slovenije. Odgovor, dati-
ran s 5. maja, smo prejeli ele 30. julija.

Podpisani vodja enote na direktoratu EU za konkurenco
Franck Dupont se v odgovoru izgovarja na sporo€ilo evrop-
ske komisije, Ceprav to ne zavezuje drzav ¢lanic (zavezala jih
bo Sele direktiva, vendar ne prej kot leta 2018). Trdi, da so
slovenski organi NKBM nalozili, naj v celoti odpise lastniski
kapital delnicarjev (torej je takrat Se bil) in neodplacane po-
drejene dolgove, preden lahko prejme drzavno pomo¢. Za-
plemba zasebnih delnic in podrejenih obveznic je pa dovo-
ljena drzavna pomoc€?! Pide, da bi NKBM morala »pripraviti
nacrt za zbiranje kapitala«, Cesar ni storila, saj je skup$cina na
zahtevo vlade Ze decembra 2012 solastnikom, med njimi sto
tiso¢ malim delnicarjem, prepovedala dokapitalizacijo. Pri-
znava, da (evropska) komisija lahko dovoli izjemo od razla-

stitve, &e bi to privedlo do nesorazmernih rezul-
tatov ali ogrozilo finanfno stabilnost. Opozarja,
da noben upnik lastnik ne sme utrpeti vedjih
izgub, kot bi jih, e drZavna pomoc ne bi bila do-
deljena. Na ofitke nisq odgovorili, ¢es da »vloga
komisije ni posredovanje ali sprejemanije staliS¢
v zasebnih sporih, ki so posledica ukrepov in
aktov, sprejetih s strani nacionalnih organov ali
povezanih z uporabo hacionalnih zakonov dr-
Zav Clanic«. Skratka, uxtnili so si roke in vso kriv-
do prevalili na slovensko vlado in BS.

Of¢itno viada in BS nista naredili ni¢ za ohra-
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nitev kapitalskega trga ter pravic delnicarjev in
lastnikov podrejenih gbveznic. Vse druge drZa-
ve so to storile. DrZavi in bankam sta naredili
velike stro$ke — 31 milijona evrov lani in nekaj
podobnega letos; skupaj priblizno toliko, kot
»manjka« za kapitalsko ustreznost obeh bank.
Pomagali sta lobijem za hitro bogatenje, ki de-
lujejo prek evropske ladministracije in banke
Goldman Sachs ter so se prisesali na drZave
evropskega juga — med krizo so zelo obogateli
(o tem so nai mediji objavili veliko ¢lankov).
Slovenski pomagaci lahko v zahvalo racunajo
na lepa delovna mesta v tujini: drZavni sekretar
Mitja Mavko, ki je vodil operacijo izbrisa delnic
in podrejenih obvezfc, je oddel v Evropsko

banko za obnovo in [razvoj, zasluZna predse-
dnica vlade je dobila vabilo za podpredsednico
evropske komisije! | |

Slaba vest stovenskih drzavnih institucij se
je potrdila v zadnjih mesecih. V zadetku juli-
ja smo naslovili na'B$, DUTB, NKBM in vlado
pisno zahtevo za vpogled v dokumentacijo,
uporabljeno metodolpgijo, zapisnike vredno-
tenja in izracune, ki so bili (oziroma naj bi bili)
podlaga za izbris delnic in podrejenih obveznic
slovenskih bank. Mali}nepouceni vlagatelji niso
mogli vplivati na poslovno politiko bank, saj je
imela drZava v njih veCinski delezZ ter je vsa leta
imenovala nadzome svete in vodstva. Od vseh
naslovljencev je odgovorila le BS - podrobnej-
$ih informacij ne morejo dati, saj gre za zaupne
podatke po zakonu o ban¢niStvu, ki jih BS ne
sme razkrivati. Tudi odbor drZavnega zbora za
finance od nje ne dobi informacij.

Hkrati smo poslali odprto pismo odhajajoc¢i
premierki in pozive politicnim strankam, v ka-
terih smo opozorili, da je pomemben razlog za
nizko podporo volivcev, ki jo kaZejo predvolilne
ankete, gotovo tudi krivica ob izbrisu delnic in
podrejenih obveznic bank. Vpradali smo jih, ali
bodo v primeru uspeha na volitvah podprli obli-
kovanje sporazumnega dogovora o odskodova-
nju malih vlagateljev, kot je bil to primer na Ni-
zozemskem, in to vnesli v koalicijsko pogodbo.
Odgovorile so tri stranke, ki niso podprle novele
zakona o ban¢nistvu: SDS, SLS in ZL (Zdruzena
levica). SDS je napisala, da bodo spostovali od-
loCitev ustavnega sodisca. SLS je odgovorila le
glede podrejenih obveznic; ob sprejemanju no-
vele so opozarjali, da nepouceni vlagatelji niso
bili seznanjeni s tveganjem izgube vloZka, da so
jih prodajali na ban¢nih okencih in zavajali lju-
di z obljubljanjem vedjih donosov. Vprasljiva naj
bi bila tudi vloga BS, ki javnosti ni opozorila, da
vlagatelji tvegajo popolno razlastitev. Tudi SLS
bo spoStovala odloCitev ustavnega sodiSca in
pricakujejo, da bo ta v korist malim viagateljem.
ZL je odgovorila, da bodo v primeru ugotovitve
krivice podprli popravo storjene Skode.

Kaksni so rezultati unievanja
slovenskih bank?
VZMD je avgusta letos vlozil tozbo zoper NLB

zaradi ugotovitve ni¢nosti vpisa izbrisa delnic
in podrejenih obveznic te banke. S tozbo izpod-
bija novi, nadomestni sklep, ki ga je banka spre-
jela na skrivaj; z njim je prenehala pravna pod-
laga za vloZeno tozbo proti sklepu ob razlastitvi.
VZMD je vlozil tudi kazensko ovadbo proti NLB
in njeni upravi, ker je 30. septembra 2013 izka-
zala 835 milijonov evrov pozitivnega kapitala, o
Cemer je javnost obvestila 15. novembra; BS pa
je ez mesec dni, 18. decembra, z odlocbo ugoto-
vila na isti dan 318 milijona evrov negativnega
kapitala. Uprava je torej ali potvorila bilanco na
ta dan ali pa bi morala izpodbijati odlocbo BS
o negativnem kapitalu, saj je bila edina pristoj-
na za tak$no izpodbijanje. V vsakem primeru
naj bi zavestno o$kodovala vlagatelje in storila
kaznivo dejanje zlorabe poloZaja ali zaupanja v
gospodarski dejavnosti.

Dnevnik je 19. avgusta razkril podrobnosti iz
tajne elektronske poste med ministrstvom za
finance in uradniki evropske komisije, ki do-
kazujejo, da so se nase oblasti septembra lani
dogovorile, da bo konec septembra kapital v
bankah negativen, $e preden se je sploh zacel
pregled, katerega namen je bil preveriti, ali so
pogoji za izbris izpolnjeni; zakonodajo bodo
spremenili tako, da bo fiktivni izraun zahte-
val izbris delnic in podrejenih obveznic brez
nadomestila. Na dan je prisla tudi informacija,
da je bil izra¢un kapitala NLB decembra lani na-
knadno spremenjen za vec kot milijjardo evrov,
mimo vseh veljavnih rac¢unovodskih standar-
dov - Sele to je omogo¢ilo, da so bili na papirju
izpolnjeni pogoji za izbris vseh delnicarjev in
imetnikov podrejenih obveznic. Podobno se je
zgodilo tudi v NKBM, oboje brez odziva BS ali
kriminalisti¢ne policije. NLB je 1. julija letos na
Luksemburskiborzi ponudila vplacdilo novih ob-
veznic in pri tem zamolcala, da je visje sodisce v
Ljubljani razveljavilo sklep okroZnega sodisca v
Ljubljani, s katerim je bil v sodni register vpisan
izbris vseh dotedanjih delnic NLB. VZMD je bil
prisiljen o teh in $e nekaterih zavajanjih vlagate-
ljev obvestiti ugledne mednarodne institucije in
ustanove (banke, borze, odvetnike), med njimi
tudi Svetovno organizacijo investitorjev (WFI)
in VarSavski vrh trga kapitala.

NLB je v poldrugem letu izgubila 4400 po-
slovnih racunov, NKBM ve¢ kot 800. Obseg
kreditov gospodarstvu se je v NLB zniZal s 7
milijard evrov na 4 milijarde, v NKBM pa s 34
milijarde na 2,1 milijarde. Obseg depozitov se je
v NLB znizal za 300 milijonov in v NKBM za 430
milijonov, bilan¢na vsota skupine pa v NLB s 15
milijard na 12 milijard in v NKBM s 5,3 milijarde
na 4,5 milijarde evrov. ZniZanja se podvojijo, ¢e
pogledamo $e leto dni nazaj, na konec leta 2011,
ko je v NKBM bila bilan¢na vsota 5,8 milijarde
in depozitov za 3,8 milijarde, obseg kreditov
gospodarstvu pa e za 450 milijonov visji. Ste-
vilo zaposlenih v skupini NKBM se je od takrat
zmanjsalo s 3000 na 1800. Pricakujemo, da se
bodo negativni trendi nadaljevali, v primeru
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prodaje razlastninjenih bank pa bo osip komi-
tentov NKBM, NLB idr. gotovo e vedji.

Ob osamosvojitvi smo bili ponosni, uspesni
lastniki druZbenega premozenja, gospodarji
podjetij, bank in zavodov. Zdaj vse bolj postaja-
mo hlapci, rev§¢ina nara$¢a. Politiki in njihovi
pomagaci so kmalu po osamosvoijitvi zaceli raz-
la3¢ati prebivalstvo s podrzavljanjem druzbene
lastnine, z unifevanjem vzajemnih skladov in
njihovim odhodom na tuje trge, z razlastitvijo
delnicarjev ter lastnikov podrejenih obveznic v
bankah. Sindikati so se od osamosvojitve borili
le za mezde ne pa tudi za lastnino svojih ¢lanov.

Nacionaino premozenje kopni, pritiski novih
lastnikov na prebivalstvo narascajo. Predsednik
nove vlade je po obisku Bruslja in Berlina poza-
bil na predvolilne obljube, potrdil nadaljevanje
prodaje 12 podjetij (za kakr$nokoli ceno?!) in
naj bi jim dodal Se novih 64. Seveda se politiki
tu ne bodo ustavili. Zacela se je razprodaja in-
frastrukture (Aerodrom Ljubljana, Telekomy),
sledili bodo Zeleznice in ceste, Luka Koper in
elektrogospodarstvo, vodovodi in plinovodi. V
zadnii fazi bodo na vrsti zdravstvo, Solstvo, soci-

alne ustanove ipd. Stevilo delovnih mest in nji-
hova kakovost bosta padala. Mladi Ze zapuscajo
drZavo, kot so jo pred dobrim stoletjem. Ne bo
vec dividend, vse vedji bodo odlivi dobickov v
tujino. Ne bo ve¢ prihodkov od prodaje drzav-
nega premozenja, ustvarjenega v drugi polovici
20. stoletja, ostali bodo samo veliki dolgovi in
obresti nanje. Ko bodo ljudje spoznali, da so jih
oskubili do golega in jim vzeli spotovanje, bo
hudo!

RazlaiCeni drzavljani bi morali pri prodaji
NKBM imeti vsaj prednostno pravico do na-
kupa, drzava bi jim morala v kupnini priznati
odvzeto lastnino, drZavljanom pa vlozek drza-
ve oziroma davkopladevalcev v vseh teh letih.
(Vzajemni) skladi bi se morali vrniti v Slovenijo
in kupiti ne samo NKBM, ampak tudi druga do-
bra podjetja — za sklade ni prepovedi drZavnih
pomo¢i. Gre za nas razvoj in obstoj, za dostojan-
stvo ljudi. @

ZasluZni profesor dr. Peter Glavi¢ je clan civilne
iniciative Izbrisani mali delnicarji NKBM.
V nasprotju z ustavo in konven-

Ob osamosvojitvi smo bili pono-
sni, uspesni lastniki druzbenega
premozenja, gospodarji podjetij,
bank in zavodov. Zdaj vse bol]
postajamo hlapci.

cijo o varstvu ¢lovekovih pravic
so, da bi dosegli zastavljene cilje
evropskega in svetovnega kapita-
la, razlastili delnicarje in imetnike
podrejenih obveznic, zadolZili dr-

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

Naroénik: VSESLOVENSKO ZDRUZENJE MALIH DELNICARJEV
Kliping d.o.o.

7avo in oslabili donosnost kapitala

v bankah.
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