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Vse Spekulacije pred ponedeljkovim

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.

odlo¢anjem o siritvi Aerodroma

PETRA SOVDAT, TANJA SMREKAR
ISKRIC
finance@finance.si

Delnicarji AerodromalLju-
bljanabodo v ponedeljek
odlocali o gradnji 61,6 mi-
lijona vrednemnovemter-
minalu. Kdonajbiznjim
sluzil, ali se splaca?

1.Posel Avstrijcem

Medtem ko uprava Aerodroma,
kijo vodi Zmago Skobir, uradno
pravi, da je izbor izvajalca Se v
teku, je ta po nasih informaci-
jah Ze izbran. Gre za avstrijske-
ga gradbinca Strabag, to pa naj
bi Skobir po nasih podatkih tu-
diZe povedallastnikom druzbe.

Menda paje Strabagobljubil,
da bo za podizvajalce najel slo-
venske gradbince.

Neuradno pa smo izvedeli,
da uprava Aerodroma sklepa
oizboruizvajalca ne more ura-
dno potrditi, dokler ne dobi tri-
cetrtinskega soglasja skupscine
delnic¢arjev za nalozbo.

Neuradni viri pravijo tudi, da
konc¢na cena nebo mogla odsto-
pati za ve¢ kot 10 odstotkov gle-
de na podpisano vrednost, saj
bo Strabag gradil na kljuc¢. v
Strabagu pravijo, da ne morejo
Se nic¢esar komentirati.

2.Kdonajbilobiral?
Med glavnima lobistoma se
omenja Darko Njavro, nekda-
nji pripadnik nekdanje voja-
Ske specialne enote Moris, si-
cer zaposlen na Slovenskih Ze-
leznicah, ter Vinko MozZe, nek-
danji Sef Aerodroma.

Njavro pravi: »Rad bi delal
za Aerodrom, na varstvenerm
podrodju, na kar se spoznam,
ampak Ze 15 let ne pridem zra-
ven. Sicer me pa Ze nekaj ¢asa
ni nikjer. Sploh ne vem, kaj naj
bise Selobiralo. Ali ni bil Ze iz-
bran Strabag? O tem sem preb-

ral pri vas, v Financah.« Da je
Strabag ze izbran, nismo pisali.

MozZe pa pravi: »Nic¢ ne lobi-
ram. Sem pa zagovornik grad-
nje terminala. In to sem pove-
dal vsem, ki so me vprasali za
mnenje. Zakaj ga podpiram?
Ker bo promet na letaliScu za-
gotovo Sel gor, vse projekcije ta-
ko kazejo, ker se vsi okoli nas
modernizirajo in ker je stari
terminal Ze povsem gnil inbo-
do tezave z njim.«

3.Boodlocila
politika?
Drzava v Aerodromu Ljublja-
na nima glasovalnih pravic,
ker so drzavne druzbe krsi-
le zakon o prevzemih, ko so
pred leti dokupovale delnice
druzbe. Letos popravljen za-
kon omogoca, da bi, ¢e bi svet
agencije zavrednostne papirje
(ATVP) presodil, da gre za jav-
ni interes, drzava glasove lah-
ko dobila nazaj. »Svetbo o tem
odlocal v petek. Sem na konfe-
renci v Crni gori, ne vem niti,
kaksno vlogo so dali,« pravi di-
rektor agencije Damjan Zugel;.

Pricakovati je sicer, da bo
ATVP drzavi in z njo poveza-
nim druzbam vrnil vseh 41,4
odstotka glasov. Ce jih ne bi,
pabi najvec glasovimela Publi-
kum Trezor inskladi KD.

Ceprav je vlada pred krat-
kim spremenila statut Soda in
mu dala ve¢ pristojnosti, pa bi
na Sodu menda vseeno radi
mnenije vlade o podpori grad-
nji terminala, saj je Aerodrom
Ljubljana na seznamu za pro-
dajo. Po nasih podatkih se si-
cer uprava Soda nagiba proti
gradnji, saj meni, da nov ter-
minal ekonomsko ni upravicen
ter dabi odlocitev moral spre-
jetinovilastnik.

Izkabineta predsednice vla-
de Alenke Bratusek vCeraj nis-

mo dobili odgovora, ali se bo
vlada opredelila, neuradno
pa se bo do ponedeljka. Niti
nam niso odgovorili, kaksno
je osebno mnenje Bratuskove
o gradnji in ali je v zadnjih te-
dnih spreminjala svoje mne-
nje o tem.

4.Joze P.Damijan:
Drugi terminal
jenepotreben
in ekonomsko
neupravicen
»Tehtan stroSek gradnje termi-
nala znasa 10,41 odstotka in je
za 2,3 odstotke tocke visji od
interne stopnje donosnosti. To
pomeni, da se gradnja lastni-
kom ne bi splacala,«je za Publi-
kum, ki tudi nasprotuje gradniji
terminala, izracunal ekonomist
Joze P. Damijan. Taugotavlja, da

bi se donosnost nalozbe v Ae-
rodrom lastnikom zaradi grad-
nje terminala precej zniZala ter
opozarja, dagradnjazaradi pre-
velikih tveganj (povezanih tu-
di z negotovostjo o preZivetju
Adrie Airways, kljuénega pre-
voznika nabrniskem letaliS¢u)
»ni ne potrebna ne ekonomsko
in finan¢no upravicena«.

5.Grega Meden:
Breznovega
terminalaje
Aerodromdobra
nalozba

Tudi ocene KD Skladov kaZe-
jo, daterminal ekonomsko ni
upravicen, saj bi nalozba v le-
tu2015celo zmanjSala EBITDA
(dobicek pred davki, obrestmi
inamortizacijo)za 2,5 milijona
evra. »LetalisCe je Ze leta 2008
s svojimi zmogljivostmi ustva-
rilo vec kot 19 milijonov evrov
EBITDA, do leta 2017 pa naj bi
ga z novim terminalom manj
kot 12 milijonov evrov,« pravi
upravljavec v KD Skladih Gre-

gaMeden.

Meden ocenjuje, da bi ob
upostevanju dolocenih dis-
kontov zaradi majhnosti leta-
liséa in ob upostevanju prev-
zemne premije delnicarji za
delnico ob prodaji vecinskega
deleza lahko iztrzili med 35 in

45 evri (trenutna borzna cena
je 22 evrov). To pomeni, da bi

le drzava dobila od 90 do 110
milijonov evrov.

6.Kravazaradi
zrezka?

Edenizmed glavnih argumen-
tov za gradnjo terminala je tu-
di, da je Aerodrom pridobil 14
milijonov evropskih sredstev.

Bibiloboljsmiselno, dabik
nalozbi, kot so to denimo na-
redili na Hrvaskem, kjer bo
nov terminal financiral fran-
coski koncesionar FAIC, pri-
pustili novega lastnika? vV dr-
Zavnem Sodu se menda nagi-
bajo prav k tem.

Z novim terminalom, ki bi
bil velik 32 tiso¢ kvadratnih
metrov (sedanji meri 13 tisoc),
bi dvakrat povecali (na 20 mi-
lijonov evrov) komercialne
prihodke (iz oglasevanja, go-
stinstva, parkirnin in odda-
janja prostorov), pravi Sko-
bir. Zdajsnji terminal bi odda-
jali druzbi Regal-Gebr.Heine-
mann, ki biimela v njem zaba-
vis¢ni, letalski center in muzej.

Aerodrom pa imaresne te-
Zave s pretoc¢nostjo pri prija-
vi potnikov. Bilahko popravili
zgolj to? »Ne, ker je zdajsnji ter-
minal razpet med parkirisce
in plos¢ad, potrebna 10-mili-
jonska nalozba v informatiko
pa ozkih grl ne bi odpravila,«
pravi Skobir.
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PRICAKOVANA DONOSNOST V AERODROMU
LJUBLJANA
Stevilo Cisti EBITDA Dobi¢ek EBITDA
potnikov dobicek (vmio napotnika napotnika
(vmio) (vmio EUR) EUR) (vEUR) (vEUR)
2012 1,187 5193 10,535 4,37 8,88
2013 1,225 5,031 10,263 411 8,38
2014 1,333 5484 10,308 412 7,74
2015 1,378 3,313 9,765 24 7,09
2016 1,452 2,818 11,269 194 7,76
2017 1,535 3,552 11,977 2,31 7,80
Vir:ocena upravicenosti gradnje drugega terminala druzbe
Aerodrom Ljubljana d.d. izjavno dostopnih virov druzbe
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