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Neizmislhjujtesirazlogovza
ustavitev privatizacije!

Nerazcisceni status podrejenega dolga nov izgovor za ustavitev privatizacije bank

Objave so namenjene interni uporabi v skladu z odlocbami ZASP in se brez soglasja imetnika pravic ne smejo prosto razmnoZevati in distribuirati!
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Kliping d.o.o.
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Slovenija seje ta teden ukvarjala z
vprasanjem, ali je bilanacionalizaci-
jabankizvedena po predpisih, temo
je skolumno odprl Tadej Kotnik. Prav
je, daserazisce, kaj se skriva vhilan-
cahbankin ali sobile cenitve, ki sobi-
le podlaga zanacionalizacijo, korek-
tne. Pravje, daustavno sodisce preso-
di, ali so bili subordiniranci zradira-
ni pokrivem. Ni pa tonobenizgovor,
da se ustaviprivatizacija NKBM -ta je
vsklepni fazi. Kot tudinirazlog,dase
ustavi privatizacija Telekoma, kljuc-
negapodjetjanaseznamu za proda-
jo, ker so zoper njega vlozene odsko-
dninske tozbe tekmecev.

@ Ali moramo prodati NKBM?

Da. Drzava se je Bruslju zavezala prodati
NKBM do konca leta 2016, NLB pa do kon-
ca leta 2017. Sicer pa nikakor ne gre le za
Bruselj. Gre tudi za kredibilnost Slovenije
pred mednarodno finan¢no javnostjo. Ne
prodajamo le NLB in NKBM, prodajamo
tudidruge druzbe. Ob tem spomnimo, da
smo za sanacijo slovenskih bank davkopla-
cevalci nazadnje skupaj z garancijami dali
pet milijard evrov (to je 6,3 milijona evrov
bruto minimalnih plac), samo za dokapi-
talizacije tri milijarde.

@ Vladajerekla, danirazloga za ustavi-
tev privatizacije NKBM. Verjamete, da
tegane bo spremenila?

StaliSCe je pravilno. Naj vztrajain mislires-
no. Vlada Mira Cerarja je v sredo sporoci-
la, da »ne obstaja ustrezna podlaga za iz-
dajo zacasne odredbe o prepovedi proda-
je NKBMe«. Mali delnicarjiso na ustavno so-
disce vlozili predlog za zacasno zadrzanje
prodaje NKBM.

@ Ce bi se privatizacija NKBM zavlekla
ali celo ustavila, ali potem lahko prica-
kujemo, da tudi ne bomo prodali NLB,
Telekoma, drugih drZavnih druzb?
Kaksni bodo izgovori za to?

Lahko se zgodi tudi to. Prvic¢, ker bodo po-
pulisti¢ni nasprotniki privatizacije, ki so
lahko do zdaj proti tej vabilile s hujskaskimi
vzkliki, kot so»ne damo naSe srebrnine« (pa
Ceprav nas je ta stala Ze milijarde), »ne da-
monacionalnega ponosa, interesa..., polo-

Zajizkoristilizizgovori, dase povsod skriva-
jo okostnjaki. In da pac takSnega premoze-
nja ne moremo prodati, da ni »fer«. Groze-
¢e nevarnosti in okostnjaki pase lahko naj-
dejo povsod. Pri Telekomu se ne ve, kako
sebodokoncale odSkodninske toZbe zoper
druzbo. Pri NLBin NKBM se ne ve, kajboss
podrejenci. V Elanu se ne ve, kajbos tozbo
nekdanje menedzerske ekipe Urosa Korze-
ta zoper podjetje. In tako dalje.

@ Zakaj so izgovori v slogu »ne vemo,
kako se bodo razpletle toZbe« Skodljivi?
Prvic zato, ker ima vsako podjetje, kise je
kadarkoli prodajalo oziroma kupovalo,
kaksno nereseno zadevo. Ce karikiramo:
noben farmacevt na svetu nikdar ne bi bil
prevzet, ¢e bi kupce odvracale naceloma
ogromne patentne toZbe.

Drugic, cebi omenjeniizgovoriimeli kaj
teZe vnormalnemsvetu, kjer vecina danih
zavez drzi in kjer so vlagatelji dobrodosli,
tamne bibilo ve¢ vlagateljev. Ker ne bi mog-
li ni¢ kupiti. Intako bo - ¢ebo to drzalo - tu-
di v Sloveniji. Vsaka privatizacijase bolah-
ko zavlekla zaleta oziroma prejzadesetle-
tja. Mi pabomo Se boljrevni.

Tretji¢ zato, ker se pri vsakem normal-
nem poslu prevzame del tveganj; tako na
stranikupca kot nastrani prodajalca. Zato
paobstajajo tudi skrbni pregledi inrazli¢ni
ocenjevalci ter svetovalci, da tatveganja tu-
didobro ocenijoinse pred njimi zavarujejo.

@ Koliko je izbrisanega podrejenega
dolga v NKBM?

Teh obveznost je za 64 milijonov evrov.
Zaprimerjavo: v NLB 265 milijonov evrov.

@ Kaksni so ukrepi kupcev za zasCito
pred tveganji?
Kupec - normalno - Zeli, da prodajalec (v
tem primeru drzZava) prevzame dolocen del
tveganj. Na primer, ¢e bi NKBM za 200 mili-
jonov evrov kupil eden od dveh kupcev, bi
136 milijonovnakazal drzavi, preostanek,
64 milijonov evrov, pa bi polozil na fidu-
ciarni ra¢un. Jamstva so lahko seveda tu-
didrugacna. Oziromakot smo Ze zapisali,
¢ebodo podrejenci poplacani v delnicah,
to nikakor ne pomeni, da je treba ustaviti
privatizacijo NKBM. Ta mora te¢i po zacr-
tanem casovnemnacrtu, zamorebitno ob-
veznost paprodajalec (drzava)sprejme za-
vezo, dajobo poravnal.

Vsekakor lahko odkritje dodatnih tve-
ganj otezi oziroma odmakne zakljucek

postopka prodaje, pojasnjuje BoStjan Ma-
lus, vodja oddelkafinan¢nega svetovanja
v KPMG. Sicer pa - kot smo Ze veckrat za-
pisali (tudi pri Telekomu) - taksna tvega-
nja ne pomenijo, da prodajni proces pade
v vodo. Malus razlaga, da se ob takSnem
dogodku pojavi vprasanje, kdo bo nosil
tveganje iz, denimo, sodnih postopkov.
»Obicajna praksa v tak$nih primerih je,
da se del kupnine zadrzi na skrbniskem
racunu inse to izplaca Sele ob koncu sod-
nih postopkov,« pravifinan¢nik iz KPMG.

@ Kaksni so primeri dobre prakse?

Ob tem navedimo nekaj nedavnih uspes$-
nih slovenskih praks, ko je kupec prevzel
tveganje negotovosti, rezultat paje bila niz-
jakupnina: prodaja Heliosa in Radenske.
Pri zadnji so ¢eSki kupci prevzeli dogovar-
janje zdenacionalizacijskimi upravicenci,
druZino Hohn Sari¢, Pivovarna Lasko pa
do njih nima ve¢ obveznosti.

Avstrijski Ring Holding International
je v skrbnem pregledu Heliosa odkril
posel z nepremic¢ninami v Srbiji, ki so ga
ocenjevali kot zelo tveganega. Na koncu
so za Helios ponudili manj, prevzem pa
jebil sklenjen.

@ Nihce ne verjame v slovenske bilance,
kako bi kaj prodajali v takSnem ¢asu?
Taksni o€itki vsekakor zmanjSujejo zaupa-
njeinvestitorjev, pravi Malus. Hkrati pado-
daja, da v postopku nakupa investitorji iz-
vajajo skrbne preglede, kjer zelo podrob-
no analizirajo tudi kakovost finan¢nih in
racunovodskih informacij, saj ne Zelijo, da
bikaksna dodatna tveganja odkrili Sele po
izvedbi transakcije.

Dvom torej vpliva negativno, se pamo-
rebitni interesenti o kakovosti aktive ban-
ke lahko prepricajo tudi sami v postopku
skrbnega pregleda.

@ Ali se tujci bojijo sedanje »bancne
afere«?

Zanedljivi viri pravijo: v NKBM tega goto-
vo ni videti. Predstavniki Apollaz medna-
rodnimi svetovalci preverjajo, ocenjujejo
NKBM, resni kupci soinsi podjetje kljub te-
mu $e vedno Zelijo kupiti enako mocno kot
prej. Podobno najbibilo pridrugemintere-
sentu, madzarskem OTP. Ne nazadnje ima-
jozato,dadobroocenijo tveganja, na voljo
svoje ljudi. Bodo paseveda - kot so name-
ravali Ze prej - poskrbeli za svoje interese
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z zahtevanimi odlogi ali jamstvi.

@ Kaj pa bi vlagatelje odvrnilo od na-
kupov?

To, dabi se zacela vlada spet spreneveda-
tiin zavlacevati privatizacijo - s kakrsni-
mikoli izgovori Ze. Namrec, tudi kupce
lahko preverjanja stanejo na sto tisoce
in milijone evrov. Samo primer: na za-
¢etku poletja se je za Telekom po neura-
dnih informacijah zanimalo osem ponu-

dnikov. Potem se je vlada spet spreneve-
dala, privatizacija se je zavlekla, zdaj sta
ostala dva oziroma trije (poleg sklada
Cinven in Deutsche Telekoma verjetno
Se sklad Providence).

G Komu koristi in komu skodi, ¢e ne
prodamo NKBM?

Koristi tistim, ki bi Se vedno Zeleli imeti dr-
Zavne pasnike in se zasebno okoristiti nata
rac¢un. Spomnimo le na tajkunska posojila

v drzavnih bankah, ki smo jih posledi¢no
prek dokapitalizacij placali vsi.

To, da privatizacije ne bi bilo, Skoduje
vsem davkoplac¢evalcem. Skoduje pa tudi
zato, ker zdrzavnimi podjetji nacelomane
bomo dobili zahodnemu svetu konkurenc-
ne ponudbe, razvoja, moznosti in - ne na-
zadnje - pla¢ in delovnih mest z visoko do-
dano vrednostjo.

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

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

NACRTOVANO ZA PRODAJO PRODANO
14 0 rervamzacusxi )
| 0 == U 4
LastniskideleZ sirse
drzave (v %) V kateri fazi je prodaja Opomba

Bois | 1785 |Prodano

66.37 Pogajanjatecejo, neuradno se Vrniti je treba
! trenutno pogovarjajo s Sportenom. drzavno pomoc.
Adria Airways 71,95 Postopkiza prodajo so v zacetni fazi. _
Telekom Slovenije 72,38 Zavezujoce ponudbe marca _

Caka se na raz¢lenitev turizma
“ i in kovaskega dela. _

7101 |polapialzzciasiok I

Gospodarsko
razstavisce



