
Gospodarska rast v Sloveniji naj bi znašala 0,6 oz. O %
Stečaji temeljito obremenjujejo slovenska sodišča, ki so lani obravnavala
skupaj nekaj več kot 1.200 postopkov zaradi insolventnosti. Največje
bilo osebnih stečajev - več kot 700, sledijo pa stečaji podjetij - 450.

Skromnejša rast. Slovensko gospodarstvo naj bi po
zadnji napovedi Urada za makroekonomske analize in
razvoj (UMAR) letos doseglo 0,6-odstotno rast. Urad je
torej oceno v primerjavi z jesensko znižal kar za tretji-
no. Prav gradbeništvo pa je tisto, ki višjo rast prepreču-
je. UMAR je z vsako napovedjo gospodarskih gibanj za
letos bolj pesimističen. Nemška vlada je nasprotno v za-
dnji januarski napovedi gospodarsko rast za letos zviša-
la z 1,2 na 1,4 %. Slovenija naj bi torej letos rasla več kot
polovico počasneje kot Nemčija, na katero je slovenski
izvoz najbolj vezan. Ker izvozu kaže bolje, je gradbeni-
štvo, ki predstavlja pomemben delež BDP-ja, očitno v re-
sni recesiji.

Po mnenju analitikov iz Banke Slovenije se
Sloveniji obeta zmerna gospodarska rast. Obseg
BDP-ja se bo v tem letu povečal za 1,3 %, v letu 2011
pa za 1,8 %. Stopnja inflacije bo letos dosegla 1,6 %, v

prihodnjem letu pa 1,4 %. Po predvidevanjih bosta letos
osebna potrošnja in javna poraba stagnirali, pri čemer se
lahko prva celo zmanjša, druga pa malo poveča. Za inve-
sticije v Banki Slovenije pričakujejo, da bi se letos lahko
povečale za 2,6 %, izvoz naj bi se povečal za 5 %, uvoz pa
za približno 3 %■

Na dolgi rok nekonkurenčni. Na dolgi rok bo slo-
vensko gospodarstvo imelo probleme, če se bo razkorak
med rastjo stroškov dela na proizvod v Sloveniji, v pri-
merjavi z glavnimi trgovinskimi partnericami, še naprej
povečeval.Kot so poudarili v Banki Slovenije, mora dr-
žava voditi ustrezno stroškovno in strukturno politiko.
Centralni bančniki ugotavljajo, da se stroškovna konku-
renčnost Slovenije slabša. Kot glavna razloga za lanskole-
tna gibanja navajajo relativno večji padec produktivnosti
predelovalnih dejavnosti v prvem trimesečju in uskladi-
tev plač v javnem sektorju.

10 "VELIČASTNIH" (med 22. 3. in 7. 4. 2010). Pozitivno. S pomladjo so oživeli tudi tečaji delnic na Ljubljanski borzi.
Osrednji indeks SBITOP je v opazovanem obdobju pridobil1,6%.

Cena (him Cena ;eur; Sprememba Kaj je nastalo
Oznaka papirja Firma 22.3.D9 7.4.09 (%) iz 1.000 EUR?

1 TRSG TRIGUV NALOŽBE 0,49 0,60 23,46 1.234,57

2 ZM2R ZLATA MOHETA H 1,00 1,12 12,00 1.120,00

3 SAVA SAVA 187,48 208,10 11,00 1.109,99

4 NF2R NFDHOLDIHG 3,60 3,98 10,56 1.105,56

5 KDIR KO ID 5,70 6,14 7,72 1.077,19

6 ATPG AKTIVA NALOŽBE 4,80 5,00 4^ 1.041,67

7 TLSG TELEKOM SLOVENUE 120,86 125,76 4^ 1.040,54

8 NF1N NFD1 DELNIŠKI INVESTICIJSKI SKLAD 092_ 0,95 3^4 1.031,39

9 SNOG KRONA SENIDR 7M_ a00_ 243_ 1.024,33

10 PILR PIVOVARNA LAŠKO 22,01 22,50 2£3_ 1.022,26

Vir: www.ljse.si
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Preko 70 EUR. Delnica Krke še vedno velja za najbolj
likvidno na borzi. Na dan 31. 3. 2010 je promet dosegel skoraj

5 mio EUR, tečaj pa 72,38 EUR.

Objave rezultatov. Po pregledu poslovnih rezultatov
najpomembnejših slovenskih družb za leto 2009 ugoto-
vimo, da so jim skupni večdesetmilijonski odpisi in osla-
bitve neekonomičnih naložb, nezavarovanaposojila ter
zgrešene investicije. Največ odpisov in oslabitev, in si-
cer kar 194 oziroma 124 mio EUR, so imeli lani v Novi
Ljubljanski banki in Center Naložbah. Več kot 30 mili-
jonov evrov odpisov in slabitev so morali lani obliko-
vati tudi v Intereuropi,Pivovarni Laško, Novi KBM, KD
Group, Luki Koper in Zvonu Ena Holdingu, le nekoliko
manj pa še v Abanki Vipa, NFD Holdingu in Petrolu.

Analitiki v letošnjem letu več ne pričakujejo
tako visokih odpisov. Izjema so banke, ki jih bodo
bremenile predvsem težave družb iz gradbenega sek-
torja. Zaradi milijonskih odpisov in rekordnih izgub so
številni mali delničarji takoj po objavi rezultatov žele-
li prodati svoje delnice. Zaradi tega je, denimo, delni-
ca Intereurope v samo enem dnevu izgubila 7,7 % vre-
dnosti, delnica Luke Koper 5,8, delnica Laškega pa 7 %
vrednosti.

Reševanje gradbincev. Če je v času še trajajoče krize

vlada večino svojih naporov usmerila v reševanje bank,
se sedaj pozornost preusmerja na gradbince. A prav
gradbeništvo je tisto, ki bo državo že zaradi doslej spre-
jetih ukrepov drago stalo. Gradiš Celje, MTB in Stavbar
so ena izmed podjetij, za katera je država jamčila pri na-
jemanju posojil, v teh dneh pa so zanje stekli insolventni
postopki. Koliko bo to stalo davkoplačevalce, še ni jasno,
saj doslej upniki še niso podali nobene zahteve za unov-
čenje jamstva. A jasno je, da banke, ki so se pri nekaterih
posojilih otresle tudi do 50 odstotkov tveganja, zagotovo
ne bodo oklevale pri unovčenju teh jamstev.

Vse več stečajev. Stečaji temeljito obremenjujejo slo-
venska sodišča, ki so lani obravnavala skupaj nekaj več
kot 1.200 postopkov zaradi insolventnosti. Največ je bilo
osebnih stečajev - več kot 700, sledijo pa stečaji podjetij- 450. Leto prej so sodišča prejela okoli 780 novih stečaj-
nih postopkov.

Bonitetna ocena Slovenije. V prihodnjih dveh le-
tih se bo Slovenija soočala z zahtevnimi gospodarski-
mi razmerami, ugotavljajo pri Dun&Bradstreet-u (D&B).
Domače povpraševanjebo namreč še naprej precej

Tema: mali delničarji
Tema: mali delničarji

Tema: mali delničarji
Tema: mali delničarji



10 IZGUBLJENIH" (med 22. 3. in 7. 4. 2010). Očiščenje. Večina podjetij in finančnih holdingov je očistila svoje
bilance. In zdi se kot, da smo na novo začeli. Kam sedaj: gor ali dol?

Cena <eur> Cena (Etno Kaj je nastalo
Oznaka papirja Firma 22.3.09 7.4.09 Sprememba (%) iz 1.000 EUR?

1 ZVHR ZVON ENA HOLDING [ 0,743 1 0,525 1 -29,34 1 706,59

2 JTKG JUTEKS 45,00 39,60 -12,00 880,00

_3_ IEKG INTEREUROPA 4^50_ 4^28~ 951^
4 ZVTG ZAVAROVALNICA TRIGLAV 24,42 23,99 932,39

5| KDHP KDGROUP 15,25 15,00 -1,64 983,61
6, ZVIR ZVON ENA ID 6,80 6Z71 986J6™
7 AELG AERODROM UUBUANA 29,84 29,58 -0,87 991,29

_J_ LKPG LUKA KOPER 22,50 22^ 994,67
9 MPBL MP-BALKAN.SI 22,22 22,11 -0,50

~~~

995^
~ifl] ZV2R IZVON DVA HOJJlNG

~"

0^ 0,22 995^50~
borzni komentar I aktualno
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ZAVAROVALNICA TRIGLAV (ZVTG)
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PILR. V dveh tednih Pivovarna Laško ni našla kupca za

Jadransko pivovaro, zato v njej zaustavlja proizvodnjo. Za
odpravnine skoraj 1 mio EUR.
KBMR. MTB in Stavbar banki dolgujeta okoli 60 mio EUR.
Terjatve so zavarovane in bodo v celoti poplačane.
ZVTG. Zavarovalnica Triglav je lani ustvarila čisto izgubo
v višini 1,8 mio EUR, predvsem zaradi večjih škod in

rezervacij.
MELR. Nadzorni svet je imenoval novo/staro, a razširjeno
upravo družbe za mandatno obdobje 2011-2015.

skromno, medtem ko je izvoz odvisen od razmer v sve-
tovnem gospodarstvu, temu pa naj bi grozilo novo naza-
dovanje. V D&B tudi menijo, da dvig minimalne plače ne
bo pozitivno vplival na potrošnjo gospodinjstev, saj jo za-
virajo še vedno zaostreni kreditni pogoji ter naraščajoča
brezposelnost. Zmanjšuje se tudi investicijska dejavnost,
obenem pa se javnofinančne spodbude počasi ukinjajo.
Bonitetna ocena trenutno znaša DB2c, kar pomeni nizko
tveganje, a po mnenju analitikov vse zapisano lahko po-
meni, da le-ta ne bo več dolgo stabilna.

Brezposelnih manj. Število registriranih brezposelnih
se je v marcu spustilo pod 99.000. Konec marca je bilo na
zavodu prijavljenih 98.893 brezposelnih oseb, kar je 0,9
% manj kot februarja in 24,1 % več kot marca lani. Marca
2010 se je na novo prijavilo 7.455 brezposelnih oseb, kar
je 8,9 % več kot februarja in 16,1 % manj kot marca lani.

Inflacija v marcu 1,1 %. Skoraj celotna 1,1-odstotna
inflacija v marcu je posledica podražitev obleke in obu-
tve. Gre za značilno sezonsko gibanje, ko trgovci ukine-
jo popuste in na police uvrstijo nove kolekcije. Obleka in
obutev sta se tako v primerjavi s februarjem podražili za
13,6 % in k skupni inflaciji prispevali odstotno točko. Od
začetka leta so se cene zvišale za 0,7 %, na letni ravni pa je
inflacija znašala 1,4 %. Povprečna 12-mesečna inflacija je
ostala enaka kot februarja, in sicer 0,8 %.

Kriza se ne poslavlja ... Analitiki za leto 2010
še naprej napovedujejo zaostrene pogoje, pred-
vsem na področju trga dela. Stopnja brezposelnosti
naj bi v območju srednje in vzhodne Evrope letos v pov-
prečju dosegla 10 %, kar naj bi bil tudi vrhunec. Stopnja
brezposelnosti bo raven iz časa pred krizo predvido-
ma dosegla v obdobju od treh do petih let. In čeprav je v
marcu število brezposelnih celo nekoliko upadlo, UMAR
za letos napoveduje okoli 105 tisoč brezposelnih. In če
gre verjeti njihovim napovedim, potem bo Slovenija po-
trebovala štiri ali celo več let, da se bo vrnila na stanje iz-
pred izbruha krize, kar se tiče gospodarske moči. ■


