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V primerjavi z novim ropom drZavljanov, ki se ocitno pripravija, bo sanacija bank videti kot
kraja jabolka s sosedovega drevesa, razlastitev imetnikov podrejenih obveznic pa pastete
v trgovini. Vlada skupaj z Banko Slovenije (BS) razmislja o odpisu dolga prezadolzenim
podjetiem. Tokrat ne v imenu nacionalnega interesa, ki je s tajkunizacijo dobil slabsalni
pomen, botri bodo izrabili drug pojem - javni interes. Operativno naj bi odpis izpeljala
Cerarjeva vlada, krivec za socializacijo dolgov tajkunov je tudi Ze izbran. To bo Janez
Jansa oziroma njegova prva viada.
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Davkoplacevalci utegnejo poplacati tudi veé kot
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ne vsega banénega in finanénega dolga.

To poletje sta §li v razgretosti pred¢asnih
volitev in odhodu prvaka opozicije v zapor
dve pomembni informaciji mimo uges jav-
nosti, ¢eprav bi moralo zaradi njiju drza-
vljane hudimano skrbeti. Najprej je urad za
makroekonomske analize in razvoj (UMAR)
junija v Ekonomskih izzivih 2014 analiziral
zadolZenost in razdolZevanje slovenskih
podietij ter omenil moZnost delnega odpi-
sa dolga. Ni minil poldrugi mesec, ko je iz
Banke Slovenije pricurljala informacija, da
ji bo pri preucevanju odpisa dolga podje-
tiem svetoval islandski strokovnjak Bjérn
Arsell Pétursson.

Popladéilo tajkunov

»V takSnem primeru vsebinsko ne bi §lo za
delni odpis dolgov, ampak za prepis dolga iz-
branih podjetij na Ze tako ali tako preobre-
menjene davkoplaCevalce. TakSen ukrep bi
bil sporen tudi z vidika nelojalne konkuren-
ce in negativnih signalov,« pravi ekonomist
Matej Lahovnik. V BS konkretnih resitev ne

Po kriterijih urada za makroekonomske analize in razvoj na prezadolzena podjetja odpade tri Cetrti-

razkrivajo, poudarjajo pa, da breme izgu-
be po spremembi zakona o finan¢nem po-
slovanju in postopkih zaradi insolventno-
sti nosi lastnik, in v to smer naj bi Sel more-
bitni odpis dolgov — pred odpisom tetjatev
bi morali ustrezno zmanjSati osnovni kapi-
tal. Vendar nekateri temu ne verjamejo. Viri
navajajo, da neformalna omreZja in lobisti,
ki so dosegli, da se o tem sploh razmislia,
racunajo na dober zasluZek. Tajkuni, ki so
globoko zabredli in ki jim za vratom visijo
banke, so namre¢ pripravljeni seci zelo glo-
boko v denarnico, ¢e bi vsaj del njihovih
dolgov prenesli na ple¢a davkoplacevalcev.
Neuradno navajajo pet milijard evrov, sicer
je celotni finan¢ni dolg podjetij konec leta
2013 znasal okoli 34 milijard evrov, skupaj s
poslovnim dolgom pa je mnogo vedi.

Po najbolj ¢rnem scenariju za davkoplade-
valce, kot navajajo neuradni viri, se bo na
na3a ramena prevalil dolg tajkunov, kot
sta Bojan Petan (DZS) in Herman Rigelnik
(ACH), se pravi tistih okoli Kucanovega

stomilijonski dolg tajkuna Bojana Petana.

Banka Slovenije, ki jo vodi BoStjan Jazbec
in je lani jeseni z nadzorovano likvidaci-
jo dveh zasebnih bank (Factor banke in
Probanke) Ze opeharila davkopladevalce,
govori o prestrukturiranju podjetij »z na-
menom, da bi pospesila zmanjSevanje de-
leZa nedonosnih posojil v bancnem sistemu
in da bi se z ustreznim finanénim, poslov-
nim in lastniSkim prestrukturiranjem pod-
jetij ponovno vzpostavile razmere za njiho-
vo kreditiranje«. Oprli naj bi se na tuje iz-
ku3nje in dobre prakse, zato so pred §tiri-
mi meseci na posebno konferenco pova-
bili tudi strokovnjake iz Irske (lan Dilley
in Brendan Sheridan) in Islandije (Bjorn
Arszll Pétursson). Prav slednji naj bi s 1.
septembrom po porofanju medijev postal
najtesnejSi sodelavec centralne banke, saj
naj bi bile tamkajsnije regitve primerne tudi
za Slovenijo. Na Islandiji so se namre¢ po
finan¢nem zlomu leta 2008 odlo¢ili za del-
ni odpis dolga tako podjetiem kot gospo-
dinjstvom in za to sprejeli poseben zakon.
Odpisali so dve milijardi dolarjev dolga.
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Tadej Kotnik: BS zdaj trdi, da imajo banke to-
liko odveénega kapitala, da ga lahko svojim
dolznikom kar podarjajo - tudi mimo insol- *
vencnih postopkov, iz ¢iste dobrote.

»Med islandskim in slovenskim primerom
ni enostavne vzporednice, saj je imela kri-
za pri njih drugacne temelje kot pri nas. Na
Islandiji so banke propadle, pri nas smo jih
sanirali. Na Islandiji so bile banke pred kri-
zo v tuji lasti, pri nas so sporne banke pre-
tezno v drZavni lasti. V Sloveniji gre vecino
vzrokov za prezadolZenost na strani gospo-
darstva iskati v slabem korporativnem upra-
vljanju, medtem ko na Islandiji teh teZav ni-
so imeli,« poudarjajo v ZdruZenju Manager,
kjer jih skrbijo novi problemi, ki bi se poja-
vili z odpisom terjatev. Ni namre jasno, ali
bi ukrep veljal za drZavne ali tudi zasebne
banke, kako bodo dolodeni pogoji za opre-
delitev, kdaj in katero podjetje je prezadol-
Zeno, kdo bo to presojal. »Ali nismo s preno-
som terjatev na DUTB Ze enkrat odpisali dol-

Stranke
zadrzane do
odpisa dolgov
podjetjem

Za projekt {(delnega) odpisa dolgov bosta potre-
ben $irsi politicni konsenz in sistemski zakon.
Politiéne stranke, ki so na pred¢asnih volitvah
prisle v drzavni zbor, smo zato vprasali, kaksno
je njihovo stalis¢e do (deinega) odpisa dolga
podjetiem. Odgovorili so nam iz SD, SDS in NSI.
»Menimo, da je vsekakor potreben razmislek

o dobrih praksah, ki pripomorejo k hitrejsemu
prestrukturiranju podjetij in s tem &im vecjo
ohranitvijo delovnih mest in podietij. Zagotovo
pa bo potrebno skupaj z Banko Slovenije najprej
analizirati prediagane resitve za Slovenijo, kar
velia tudi za moznost delnega odpisa dolgov
prezadolzenim podjetiem,« pravijo socialni
demokrati (SD).

»To, da BS preuduje moznost {delnega) odpisa
dolga prezadolzenim podjetiem, ni zadosten
razlog za oZivitev gospodarstva,« poudarjajo

v SDS in opozarjajo, da bo zelo pomermbno
vprasanje, na racun koga bodo krediti delno ali v
celoti odpisani. »Brez ugotavijanja odgovornosti

Banki Slovenije bo pri preu¢evanju odpisa dol-
ga podjetjiem svetoval islandski financni stro-
kovnjak Bjorn Arszll Pétursson, vodja oddelka
za prestrukturiranje podjetij v najveciji islandski
banki Landsbankinn.

gove drZavnih bank v breme davkoplaceval-
cev,« se sprasujejo v ZdruZenju.

Kritiéni sindikati

V Sloveniji smo bili od zacetka tega tisoc-
letja do leta 2008 prica zelo eksplozivni ra-
sti zasebnega zadolZevanja podijetij, prebi-
valstva in bank. Rast teh kreditov je na le-
tni ravni tik pred krizo dosegla skoraj 35 od-
stotkov. Banke so se morale zadolZevati v
tujini, da so lahko zadostile apetitom zaseb-
nega sektorja, predvsem tajkunom. Celotni
dolg je leta 2009, prvo leto krize, dosegal
skoraj 70 milijard evrov, od tega je bilo jav-
nega dolga samo okoli 12 milijard. Zaradi
nezmoZnosti edplaCevanija in propada pod-
jetij so tudi banke zasle v teZave, kreditna
aktivnost se je skoraj ustavila, Pahorjeva
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VIR: UMAR, Ekonomski izzivi 2014

za podelievanje kreditov, ki nikoli niso bili in tudi
ne bodo vrnjeni, je njihov odpis nesprejemljiv,«
3e poudarjajo in dodajajo, da so v SDS odlocno
proti socializaciji kreditov, zlasti Ce se pred tem
ne ugotovi odgovornost za stanje v bankah in
podjetjih.

»Ce bi banke dolgove podjetiem odpisala, potem
podjetja ostanejo v rokah sedanijih lastnikov, ki
so podijetia spravili v tezave,« pa poudarja Matej
Tonin iz NS, ki se boji, da bo potrebna nova
dokapitalizacija bank, ¢e bodo dolgovi odpisani,
banka pa v zameno ne bo dobila ni¢esar. »Ce ob
odpisu dolgov ne pride do zamenjave vodstva in
razlastitve lastnikov podjetja, je to samo potuha
tistim, ki so sprejemali neodgovorne odiogitve «
Se meni Tonin.

A “—1-
Andreja Poje iz ZSSS pravi, da je treba pri od-

pisu dolga podjetjem, ¢e bo do tega prislo, pri-
stopiti individualno.

vlada je zaCela zadolZevati drZavo, nadalje-
vala pa vlada Alenke Bratu$ek. Dolg podje-
tij se je nato zaCel zmanj$evati (po podatkih
Banke Slovenije se je lani zniZal za 1,4 mili-
jarde evrov), vendar podjetja glede na BDP
ostajajo med najbolj zadolZenimi na obmo-
¢ju drzav Evropske ekonomske in monetar-
ne unije (EMU). Celotni dolg podjetij, prebi-
valstva, bank in drZave je krepko vedji, kot
Slovenija ustvari v dveh letih.

Zelo kritiéni do brezglavega odpisa dol-
gov so tudi v sindikatih. Poudarjajo sicer,
da je nadaljnje razdolZevanje za Slovenijo
nujno, vprasanje pa je, kako bo to izpelja-
no. »Problem nastane, Ce bi tako razdolZe-
vanje pomenilo reSevanje imperijev tajku-
nov in odpisovanje njihovih dolgov v neuspe-
lih prevzemih, sedaj unicenih podjetij, in s
tem pomenilo lastnisko konsolidacijo gospo-
dov,« pravi Andreja Poje, izvrSna sekretat-
ka za ekonomsko podrocje ZSSS. Ne sindi-
kati ne slovenska javnost tega ne bi razu-
meli, saj Ze sedaj teZko razumejo, kaj je de-
lala Banka Slovenije pod prejsnjim kot tudi
sedanjim vodstvom, prezadolZena podjetia
pa so pomenila pritisk na zaposlene.

Koga se bo resevalo?

Prav zaposleni bodo tisti, ki bodo priro-
¢en izgovor za odpis dolgov. MarketinSka
kampanja, ki naj bi spremljala odpis dol-
gov, naj bi opozarjala, da se s tem ohra-
njajo delovna mesta in viSina place delav-
cem. To naj bi bilo v javnem interesu, pod-
jetja pa bi ostala z znanimi lastniki v slo-
venski lasti. Poleg tega se uradno naj ne bi
reSevalo tajkunov, ampak podjetja. UMAR
namre v svoji analizi razlikuje med »obi-
Cajnimi« in »neobitajnimi« podjetji. Med
slednja spadajo holdingi, lizingi in podje-
tja z ni¢ zaposlenimi. Gre recimo za podije-
tja, ki so jih tajkuni ustanovili za prevzem
druZbe. Analiza ugotavlja, da imajo samo
podjetja z ni¢ zaposlenimi kar 4,1 milijarde
evrov dolga, holdingi in lizingi pa Se doda-
tnih 5,3 milijarde evrov finan¢nega dolga.
Resevalo pa naj bi se »obitajna« podjetja.
Ta so po uradnih podatkih konec lanske-
ga leta imela 40,7 milijarde evrov obvezno-
sti, od tega 14,2 milijarde do bank. Na pre-
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zadolZena podjetja, med katere UMAR uvr-
5¢a podietja, ki imajo finan¢ni dolg petkrat
veji od EBITDA (poslovni rezultat pod-
jetja pred obrestmi, davki in amortizaci-
jo) in podjetja, ki imajo dolg in negativen
EBITDA, odpade vec kot tri Cetrtine ban¢ne-
ga in finan¢nega dolga, zaposlujejo pa tre-
tjino vseh delavcev. In ravno v tem je zanka.
Ce bodo reSevali »obitajna« podjetja, ki jih
tajkuni obvladujejo po »neobiajnih« pod-
jetjih, ne bodo reSena samo podjetja in za-
posleni, ampak posredno tudi tajkuni, ki
bodo lahko nadaljevali izérpavanje rede-
nih druZb, ki jih obvladujejo. Prav tako ni
jasno, kako bodo doloéili, kateremu podje-
tju bodo dolgove odpisali.

V Banki Slovenije pravijo, da razmi3ljajo o
financnem prestrukturiranju prezadolZe-
nih malih in srednjih podjetij. »Zaradi ve-
likega Stevila poslovnih subjektov, kakor tu-
di zaradi zaostrenih razmer medpodjetniske-
ga kreditiranja, bo potrebno k temu pristopiti
bolj standardizirano,« menijo v BS, to ofitno

R " 4
Istant stranka Mia Cerarija, ki bo vodila no-

vo vlado, bo o¢itno operativno izpeljala odpis
dolga tajkunom.

pomeni, da bo potreben sistemski zakon. S
tem se ne strinjajo sindikati. »Vsekakor je
potrebno individualno pristopiti k reSevanju
te problematike in zaradi ohranitve proizvo-
dnje in delovnih mest poskusiti najti ustrezne
resitve. (...) Tuji svetovalci nam glede na iz
kuSnje lahko pomagajo laZje najti resitve z
ustrezno poglobitvijo v nas sistem, sporni pa
so vedno znova njihovi enormni zasluzki za
ta svetovanja,« pravi Andreja Poje, medtem
pa v BS ne razkrivajo honorarja Islandca
Péturssona, ¢e3 da so jih do zdaj bremeni-
li le organizacijski strogki.

Kriv bo Jansa

Toda marsikdo obljubam ne verjame vet.
Zlasti tisti lastniki podrejenih obveznic in
delnic v slovenskih bankah, ki so bili la-
ni pred sanacijo bank razlas¢eni. »Banka
Slovenije je decembra lani trdila, da doma-
¢im bankam tako primanjkuje kapitala, da
jih mora reSevati s prisilnim izbrisom vseh
terjatev njihovih podrejenih upnikov, s &-

Zasebni dolg v drzavah EU v odstotkih BDP 2012
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Redkobesedne
drzavne banke

Banke v drzavni lasti so do vpradanja odpisa dolgov
precej zadrzane. V Abanki pravijo, da bodo ravnaliv
interesu banke, v skiadu z dobro banéno prakso in
poslovno politiko pa posameznih poslovnih dogod-
kov ali razmerij s komitenti ne komentirajo, V NKBM
so povedali, da pri pri restrukturiranju terjatev do
prezadolzenih podijetij upostevajo interne akte banke
in dolo¢ila slovenskih nacel prestrukiuriranja dolgov
v gospodarstvu, ki jih je potrdil nadzorni svet Zdruze-
nja bank Slovenije. V NLB navajajo, da v primeru, ko
v posameznih gospodarskih druzbah obstaja zdravo
jedro, ki ima perspektivo in ustvarja pozitivni denarni
tok, je delni ali celotni odpis dolgov dopusten in
mozen, vendar izkljuéno ob upostevanju nadela
absolutne prednosti. V nasprotnem primeru bi lahko
prihajalo do velikih zlorab ali celo do legitimizacije
negativnih poslovnih praks iz preteklosti.

mer je vec sto drZavljanom zaplenila vse pri-
hranke, vecC sto tisofim pa zniZala pokojni-
ne,« pravi Tadej Kotnik, kolumnist in prode-
kan na ljubljanski fakuiteti za elektrotehni-
ko. In: »Le osem mesecev pozneje pa Banka
Slovenije trdi, da imajo te banke toliko odvec-
nega kapitala, da ga lahko svojim dolZnikom
kar podarjajo - tudi mimo insolvencnih po-
stopkov, iz Ciste dobrote.« Rajko Stankovi¢,
predsednik Malih delniGarjev Slovenije
(MDS), meni podobno in se ¢udi, zakaj kaj
takega preucujejo v BS, ki bi kot »regulator
banénega sistema morala resno ukrepati in
se vprasati, v katerih primerih dajanja po-
sojil podjetiem, ki kasneje niso bila zmozna
viti dolga ali brez ustreznih zavarovanj, je
prislo do opustitve dolnih ravnanj regulator-
ja in kaj je storila, da to prepreci.«
Poznavalci opozarjajo na dvoje. Prvi¢, (del-
nega) odpisa dolga, ¢e bo do njega prislo,
bodo deleZna tudi velika podjetja. In dru-
gi¢, mala in srednja podjetja so bila prav
tako podvrZena tajkunizaciji, vendar so bi-
la vedno v senci velikih prevzemov, kot so
denimo Merkur, Istrabenz, SCT, Vegrad,
Pivovarna Lasko, in zato odmaknjena ofem
javnosti. »Odpis bi bil tako kot v primeru re-
Sevanja Factor in Probanke tudi signal, da se
neodgovorno obnasanje izplaéa. Na Islandiji
50 najprej kazensko in odSkodninsko sankci-
onirali odgovorne banénike, pri nas pa so bi-
li nekateri najodgovornejsi med njimi za pov-
zrocene izgube celo nagrajeni z visokimi na-
gradami in novimi poloZaji,« pravi Matej
Lahovnik. Krivec za morebitni odpis pa je
tako ali tako Ze vnaprej znan - Janez Janga,
ki je bil v Casu, ko so se podjetja najbolj za-
dolZevala, predsednik vlade, Ceprav kot
predstavnik izvrine oblasti sploh ni mogel
vplivati na ravnanje podjetij. Ampak to bo-
trov pri pripisovanju krivde sploh ne moti,
saj je prvak opozicije zelo prikladen krivec.
Kot zadnjega Zetrt stoletja ves ¢as. |
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