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Dokapitalizacija NLB

Lani bi bilo 250 milijonov
le obliz, letos bo majhen obliz

Bo NLB kmalu potrebovala novo dokapitalizacijo? — Sto Sestnajst evrov za delnico
previsoka cena — NLB bo po nacrtih prodala delez v Banki Celje Se letos

LJUBLJANA — Predsednik uprave NLB BoZo JaSovic je Se lani poleti zatrjeval, da je 250 milijonov evrov tezka do-
kapitalizacija zgolj obliz. Banka bi namre¢ potrebovala od 400 do 600 milijonov evrov, saj ji bo v prihodnjih letih
zapadlo od 600 do 700 milijonov evrov instrumentov hibridnega kapitala. Od lanskega poletja se gospodarske
razmere za banko niso izboljsale: v stecaj je Sel Vegrad, v prisilno poravnavo SCT, zlomila sta se holdinga Zvon Ena
in Dva, Skupina NLB pa je leto koncala z ogromnimi rezervacijami in oslabitvami ter 202 milijonoma evrov izgu-
be. Finan¢ni analitik Simon Mastnak meni, da bo 250 milijonov evrov visoka dokapitalizacija zdaj Se manjsi obliz,
kmalu pa bo NLB potrebovala nov kapital.

NEJC GOLE
VANJA TEKAVEC

Oslabitve in rezervacije NLB
so lani dosegle kar 376,8 milijona
evrov, Skupine NLB pa 477 milijo-
nov evrov. »Poleg tega lahko pri-
¢akujemo, da se bo recesija Sirila
naprej, predvsem na manjsa pod-
jetja, obrtnike, podizvajalce v grad-
benistvu. Vse ve¢ bo brezposelnih,
zato lahko sklepamo, da bodo imele
fizi¢ne osebe vse vel teZav z vrala-
njem kreditov. Zato bi si drznil tr-
diti, da bo konec tega leta 250 mi-
lijonov evrov iz bilance odpisanih
kot slabitve in povelanje rezervacij.
Pravzaprav je to zgolj reSevanje, da
bo banka lahko delovala skozi leto,
nato pa bo spet potrebovala dokapi-
talizacijo,« ocenjuje Mastnak.

Po njegovem mnenju se v Slove-
niji tako reSujejo teZave: »Namesto
da bi enkrat odpisali vse, se odpisu-
je po letih, teZave pa se podaljSuje-
jo.« Po drugi strani, dodaja, bi NLB
za celoten odpis naenkrat potrebo-
vala milijardo ali Se vel evrov. Zato
bi bilo vprasljivo, ali drzava lahko
dokapitalizira banko v tako viso-
kem znesku. Ce tega ne bi bila spo-
sobna, bi morala prodati NLB, zato
bi utegnila biti cena zelo nizka.

Strategija NLB 2010-2015 pred-
videva dokapitalizacijo v vi$ini 250
milijonov evrov. Kot je zapisano
V njej, so se potrebe po kapitalu
zmanjsale zaradi predvidenega dez-
investiranja nestrate$kih dejavno-
sti, kjer kapitalska zahteva trenutno
znaS$a 155 milijonov evrov. NLB na-
merava Se letos prodati 49-odstotni
delez v Banki Celje, kiima priblizno
petodstotni trzni deleZ v Sloveniji.
Vprasanje pa je, kdaj se bo NLB od-
lo¢ila in uspela prodati zaseZene
nepremic¢nine in deleZe, denimo, v
Mercatorju in Pivovarni Lasko.

Dokapitalizacija pred vrati,
pogajanja potekajo
Dokapitalizacija NLB bo menda

potekala v dveh krogih, prodajna
cena nove delnice pa bo 116 evrov.
V prvem Krogu, zacel se bo menda
25. februarja, bodo nove delnice
NLB na voljo starim delnic¢arjem, v
drugem krogu bodo delnice ponu-
jene prebivalstvu. Na ministrstvu
za finance ne razkrivajo, koliko
denarja bodo vlozili v prvem kro-
gu dokapitalizacije. Kaj lahko pa se
zgodi, da bo morala drZava zagoto-
viti veliko vedino od ¢etrt milijarde
evrov, saj zaradi visoke cene ponu-
jene delnice ni pri¢akovati velikega
zanimanja malih vlagateljev, poga-
janja z belgijsko KBC pa Se vedno
potekajo.

Kot je znano, KBC pogojuje do-
kapitalizacijo s povecanjem lastne-
ga vpliva in izboljSanjem svojega
poloZaja, zlasti pa si Zeli izboriti
pogoje svojega izstopa iz lastniStva
na dolgi rok. »DrZava je skupaj s
svojimi povezanimi osebami pri-
bliZno 48-odstotna lastnica NLB,
KBC 30-odstotna, preostanek pa
imajo manjsi investitorji. KBC bo
privolila v sodelovanje pri dokapi-
talizaciji le, ¢e se bo z drZavo dogo-
vorila o nadinu in dinamiki umika
iz lastniske strukture banke, kar pa
je mogoce le, ¢e se bo drZava zave-
zala svoj deleZ v NLB v naslednjih
letih zmanjsati pod 51 odstotkov. To
lahko pomeni tudi, da bo v lastni-
$ko strukturo NLB vstopil Se en tuj
investitor,« meni Ale§ Skerlak, iz-
vrsni direktor Alta skupine.

Visoka cena delnic
Z javno prodajo je bila jeseni

ATVP potrdil prospekt NLB

2007 prodana tudi druga najvedja
slovenska banka NKBM. A med
prodajo ljubljanske in mariborske
banke so velike razlike, opozarja
Mastnak: »Kljuéno je, da je drZzava
prodala 49 odstotkov NKBM na-
enkrat. To je bil resen umik drZzave
iz banke. NLB pa se Ze veliko let
prodaja po drobtinicah. Ko banka
potrebuje kapital, drZava Zeli vklju-
¢iti male vlagatelje. A vedno Zelijo
prodati po visokih cenah in prodaja
$e nikoli ni bila uspes$na.«

Po visoki ceni bodo delnice na
prodaj tudi tokrat. Emisijska vre-
dnost delnice bo namre¢ znaSala
116 evrov, kar je enako pribliZni
knjigovodski vrednosti s konca
lanskega leta. Po drugi strani del-
nice NKBM na borzi kotirajo med
65 in 70 odstotki knjigovodske vre-
dnosti. Po trenutni trzni vrednosti,
nekaj ve¢ kot 10 evrov, bo NKBM
delnice menda ponudila tudi na
Var8avski borzi, kjer bi tako zbrala
priblizno 130 milijonov evrov no-
vega kapitala.

Pred dobrimi tremi leti je 109.627
malih vlagateljev delnice NKBM
kupilo po ceni 27 evrov, kar je bilo
precej ve¢ od knjigovodske cene
delnice. »Vendar so to bili ¢asi, ko
se je svetovna finan¢na kriza sicer
Ze zalenjala, a so bili slovenski vla-
gatelji navajeni visokih rasti delnic
na domadi borzi. Niti predstavljati
si niso znali, da lahko cene padejo
za polovico in ved. Zdaj si to zna-
jo predstavljati in so pri naloZbah
mnogo bolj previdni,« komentira
Mastnak.

Svet Agencije za trg vrednostnih papirjev je v ponedeljek potrdil
prospekt NLB za javno prodajo delnic. Svet ATVP presoja tehni¢no
plat prospekta, torej, ali je vsebina prospekta sestavljena tako, kot

to doloca uredba evropske komisije, in sicer (e prospekt vsebuje vsa
razkritja in tveganja, ki so vezana na vrednostne papirje, in e so zajeti
racunovodski izkazi za doloceno obdobje. Za pravilnost podatkov v
prospektu pa, kot je znano, jam¢ijo odgovorne osebe, torej uprava

NLB. L. P.
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VELIKI BOLNIK NA TRGU REPUBLIKE
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Lastniska struktura NLB

30,57 %
KBC

Republika
Slovenija

5,80 % - Poteza Nalozbe
5,05 % - soD

17,32% 5,01 % -KAD
drugi 3,15 % - Zavarovalnica Triglav
DELO

Se je drzava odpovedala
NKBM?

Precej neznank je tudi v odloditvi
vlade, da je pripravljena

svojo predkupno pravico za
sodelovanje v dokapitalizaciji
Nove Kreditne banke Maribor, ki
bo svez denar iskala na Poljskem,
odstopiti tujim ali domacim
institucionalnim investitorjem.
Ali to pomeni, da se je vlada
sprijaznila z zmanjsanjem
svojega deleza v NKBM ali da ze
ima nekega investitorja, ki ga
javnost e ne pozna? »Mogoce
je, da je vlada spoznala, da

tudi na Poljskem ne bo dobila
potrebnega denarja, ¢e bo drzava
sodelovala v dokapitalizaciji in
ostala vecinski lastnik NKBM.
Zato se je odlodila pravico do
sodelovanja v dokapitalizaciji
odstopiti domacim ali tujim
institucionalnim investitorjem,

ki bodo z drzavo v zameno
pripravljeni skleniti dolocen
dogovor o predkupni pravici, da
torej lahko drzava delez odkupi
nazaj,« je dejal Skerlak.



