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Eksplozivni nemski rasti
BDP utegne slediti ohladitev,
kar skrbi tudi nase podjetnike

Gospodarstvo
skrbijo meseci,
ki so pred nami

GOSPODARSKA KLIMA V SLOVENLII IN NEMCLJI

Slovenija
» v odstotkih
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Gospodarska klima v
Sloveniji je maja dosegla
najvisjo raven po oktobru
2008, na enaki ravni kot
aprila pa je - kljub negativ-
nim pri¢akovanjem anali-
tikov - ostala v Nemdiji. A
hkrati so se v gospodarstvu
okrepila negativna pri¢ako-
vanja za prihodnje mesece,
je razvidno iz ugotovitev
statisti¢nega urada.

Med podkazalniki gospo-
darske klime v Sloveniji se je
najbolj, za pet odstotnih tock,
okrepil kazalnik zaupanja v
gradbenistvu. Zvisal se je tudi
kazalnik zaupanja v trgovini
na drobno, medtem ko sta
upadla kazalnika zaupanja v
predelovalnih in storitvenih
dejavnostih.

Pricakovanja za prihodnje
tri mesece navzdol

Kljub trenutnemu dobre-
mu razpolozenju pa sloven-
sko gospodarstvo enako kot
v Nemc¢iji skrbijo prihodnji
meseci. Vrednost podkazalnika
pricakovani poslovni polozaj
v prihodnjih treh mesecih se
je v trgovini na drobno znizal
za osem odstotnih tock. Prav
tako so upadli podkazalniki v

Nemcija
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predelovalnih dejavnostih, ki
se nanasajo na nova narocila,
izvoz in povprasevanje v pri-
hodnjih treh mesecih.

Nemce skrbi upodasnitev
gospodarske rasti
Malenkosten upad pric¢ako-
vanj gospodarstva za prihodnje
mesece je izmeril tudi nemski
institut Ifo. Po eksplozivni
rasti BDP v prvem cetrtletju
(v primerjavi z istim lanskim
obdobjem je zrasel za 5,2 od-
stotka) se namrec krepi strah,
da je bila rast prenagla in da
bo sledila ohladitev. Upad za-
upanja vlagateljev v nemsko
gospodarstvo je pred tednom
dni zaznal tudi nemski center
za evropske gospodarske zade-
ve. Vec o tem, kaj to pomeni za
Slovenijo, smo pisali na (www.
finance.si/312466).

Zaupanje pri nas na
najvisji ravni letos

Majaje v primerjavi z apri-
lom zatri odstotne tocke zraslo
zaupanje porabnikov, kazalnik
je s tem dosegel tudi najvisjo
vrednost letos. K temu so pri-
pomogle predvsem bolj optimi-
sti¢ne napovedi porabnikov v
zvezi z brezposelnostjo v pri-
hodnjih 12 mesecih - vrednost
tega kazalnika se je namrec v
primerjavi z aprilom zvisala za
sest odstotnih tock. °

Podizvajalci spet za zaporo

Potem ko je vodstvo GZS preklicalo vlogo za zaporo ceste, so podi-
zvajalci véeraj to spet vlozili, tokrat v okviru Drustva podizvajalcev.
Za tak postopek so se odlocili, ker menijo, da svojih interesov ne
morejo vet uresnitevati prek GZS. Ce Dars do 8. junija preveri ne-
placane terjatve in upravic¢ene tudi poplaca, pa podizvajalci napo-
vedujejo preklic protesta. Dveurni protest bo 13. junija 2011 od 10.
ure do 12. ure na obmodju avtocestnega prikljucka Lenart. Iz. H.

MOSS: splet osvaja tudi starejSe

Svetovni splet uporablja Ze 73 odstotkov slovenske populacije,
stare od 10 do 75 let, kaZe zadnja raziskava Merjenje obiska sple-

tnih strani (MOSS) Slovenske oglasevalske zbornice. Starejsih upo-
rabnikov spleta iz starostne skupine od 60 do 75 let je bilo Se pred

dvema letoma le devet odstotkov, danes jih je Ze Cetrtina. Prek
spleta ob tem Ze kupuje 38 odstotkov uporabnikov, 27 odstotkov
jih uporablja elektronsko bancnistvo, 28 odstotkov informacije o
turisti¢nih produktih, 62 odstotkov jih bere novice, 24 pa brska po
malih oglasih. J. S.

Tudi ce bi lahko,
nas nocemo nic prodati
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Z.daj niti ni tako slab cas za privatizacijo: na trg so se
vrnili skladi in nakupnega zanimanja je spet vec

I3 Albina Kenda
albina.kenda@finance.si

Slovenska vlada bi lahko
javnofinanéne tezave
poskusala ublaZiti s pri-
hodki od prodaje drZavnih
deleZev v podjetjih. To
pocnejo Gréija, Spanija,
tudi Poljska ... Ampak

- ovire zdaj ne pomeni
samo velika ponudba
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privatizacij po Evropi. Ovira
je tudi slabo likviden trg,
najvecja ovira pa je po
izkusnjah nase sogovornice
to, da v Sloveniji preprosto
ne Zelimo privatizacije.

»Privatizacijaje dobrapot, ki
se je lotevajo Gréija in Spanija,
patudinekatere vlade vsrednji
invzhodni Evropi, recimo polj-
ska, ki prodajajavnostoritvene
druzbe in preostale drzavne
deleze v druzbah, ki so Ze na
borzi. In to Ceprav prodajalec
v sili seveda nikoli ne more ra-
¢unati nanajboljso ceno,« pravi
Henning Esskuchen, direktor
nalozbenega oddelka pri Erste
Bank. Ponjegovem mnenjumed
vlagatelji s tokom privatizacij
hkrati zbudis stalno zanimanje,
s ¢cimer lahko tudi ozivljas ka-
pitalski trg, to pa pomaga tudi
druzbam, ki se ne privatizira-
jo, dalazje pridobijo kapital za
manjse izdaje. Na splosno je
konkurenca med malimi in ve-
likimi posli in zdaj imajo manjsi
posli lahko prednost, ker niso
tako zahtevni. »A to morda ni
prednost za Slovenijo, saj ima
majhen, slabo likviden trg,«
pravi Esskuchen.

Nemski telekom bo Sel po
nakupih, morda tudi k nam
Heike Pauls, visja analiticar-
ka za telekome pri Commerz-
bank, na splosno meni, da bo
Grcijauspesna pri prodaji, pre-
pricanaje predvsem o delezuv
telekomu OTE, ki gabo gotovo
kupil nemski Deutsche Tele-
kom. Kot dodaja Paulsova, je
nasplos$no zdaj smiselno kupo-
vati manjsinske deleze vsrednji
Evropi in Deutsche Telekom
ima vsekakor razpolozljiva

sred-

stva. »Po

mojem mnenju je
slovenski telekom druzba,
okateri pri Deutsche Teleko-
mu razmisljajo. Teganiso potr-
dili, kot so bolj ali manj potrdili
slovaski primer, je pajasno, da
bodo prilagajali portfelj, zdaj pa
imajo denar za take podvige,«
pravi Paulsova.

Koliko niZja bi bila cena
za slovenski telekom zdaj

Veckratniki, napodlagikate-
rihseizracunava prevzemna ce-
na, se niso veliko spremenili, so
se patemelji za njihovizracun,
pravi sogovornica. »Slovenski
telekom ima zdaj skoraj petino
manjsi dobicekizrednegadelo-
vanja kot pred dvema letoma,
zato bibilavsaj toliko nizja tudi
cena,« meni Paulsova. Nacelno
zdaj ni zelo dober ¢as za proda-
jo, e ni treba, vendar pa temu
v prid, vsaj na podro¢ju teleko-
mov, govorita dve dejstvi. Prvic,
privatizacijskih poslov se je zdaj
pripravljen lotevati Deutsche
Telekom (taima denar recimo
odprodaje premozenjaZDA).In
drugic¢, nasplosnojejasno,daso
se portfeljski vlagatelji vrnilina
trg, saj je denar zelo poceni, pro-
dajni pogoji paprivlacni. »Pred
nekaj mesecibibilo precej tezje
prodajati, zdaj lahko vlade racu-
najo vsaj na malo konkurence
pri ponudbah, ¢eprav po drugi
strani ne gre brez popustov,«je
povedala Paulsova.

Mesecni promet

»» Manjsi posli
imajo lahko zdaj
prednost, ker niso
tako zahtevni. A to
morda ni prednost
za Slovenijo, saj
ima majhen, slabo
likviden trg.

» Tako pravi Henning Esskuchen
iz Erste Bank.

na Ljubljanski
borzi

» v mio EUR

Bi bilo bolje $e malo
pocdakati?
In ve¢no vprasanje v
Sloveniji — ali ne bi bilo bo-
lje s prodajo recimo telekoma
pocakati? Pauslova pravi: »Mi-
slim, da obstajamoznost zarast
cen, zlasti Ce verjamete vmakro-
okrevanje (in v vecini drzav se
okrevanje dogaja), jasno pa je,
dajevtem hipu taksno pri¢ako-
vanje tudi Cistastava-vsvetu se
marsikaj dogajain vnajslabsem
primeru lahko razmere posta-
nejo Se slabse.«

Bridka izkusnja: dileme ni,
v Sloveniji se ne prodaja

A zgodba naslednje sogo-
vornice na trda tla postavi
vsa ugibanja, ali so za prodajo
slovenskih podjetij zdaj pravi
Cas, cena, kupci. »V Slovenijije
zgodbavednoista. Nikolini pra-
venamere, dabikaj res prodali.
Zdaj svetujemo pri projektu, ki

je ustavljen,
ker se je vanj
vmesala drzava, Cepravje bil

kupec pripravljen placati trzno
ceno,«je povedalaSandraRath

iz Raiffeisen Investmenta.
Kotje pojasnila, je bilo pred
krizo ve¢ druzb v Sloveniji pri-
vla¢nih, anjihovaizkusnjaje ta-
ka, da se privatizacijane izvede.
»V Slovenijije nekaj zelo dobrih
podjetij in od svojih strank do-
bivamo povprasevanja, ali so
navoljo za prodajo. Pri tem jih
je ve¢ina v delni lasti Kada ali
Soda. Ampak zdaj moramo res
premisliti, ali smo pripravljeni
komu priporo¢iti, naj po taksnih
slabih izku$njah pride vlagat v
Slovenijo,« pravi Rathova, ki
dodaja, ta taksno dogajanje ni-
kakor ne pomaga slovenskemu
gospodarstvu. °

° o o . . (34 3
Privatizirajo, da bi zmanjsali dolg
» Grska vlada je v prizadevaniih, da bi si zmanjsala dolZnisko breme
brez prestrukturiranja dolga, ta teden objavila nacrt privatizacij dr-
Zavnih podijetij. Do leta 2015 Zeli zbrati 50 milijard evrov, samo letos
od 3,5 do 5,5 milijarde evrov prihodkov. Naprodaj so 16-odstotni
delez v telekomu OTE (s trZno vrednostjo 3,2 milijarde evrov), 34-
odstotni deleZ v postni banki (s trZzno vrednostjo okoli 800 milijonov
evrov), 75-odstotna deleza v operaterjih pristanisc v Pireju in Solu-
nu, 34-odstotni deleZ v dobickonosni, sicer najvecji evropski igral-
niski druzbi OPAP (druZba ima trZzno vrednost 4,1 milijarde evrov,
privatizacija je predvidena za drugo Cetrtletje 2012) ... Spanija pri-
vatizira loterijo ter operaterja letalis¢ v Madridu in Barceloni ...
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Slovenija prodaja, svoje
trgovine pa nikoli ne odpre

[d Karel Lipnik
karel.lipnik@finance.si

Slovenska podjetja in
banke letos is¢ejo vec
kot 2,6 milijarde evrov
sveZega denarja, kar

je toliko, kot skupaj
znasata trini vrednosti
Krke in Mercatorja, dveh
najvecjih borznih druzb
na ljubljanski borzi.

Od tega zneska je okoli 1,3
milijarde evrovtrznavrednost
delezev, ki sonaprodaj, zadrugo
polovico pa podjetja z dokapi-
talizacijoiscejo sveza sredstva.
Kot smo Ze pisali, so naprodaj
vecinski in manjsinski delezi
v ve¢ kot 30 podjetjih in ban-
kah. Vec¢inomadeleze prodajajo
banke, ki so te deleZe zaplenile
finan¢nim holdingom, prodaja-

joseveda tudi financni holdingi
sami, med velikimi prodajalci
paje treba omeniti Se Pivovar-
no Lasko. Poleg tega je ducat
podjetij in bank iskalo ali pa
Seisce svez kapital za izboljsa-
nje svojih bilanc ali poslovne
nacrte.

Uspeha je bilo do zdaj bolj
malo. NLBje za 250-milijonsko
dokapitalizacijo potrebovala
drzavno pomo¢. Prisilnoje bila
izvedena tudi dokapitalizacija
Merkurja, kjer pa so vnalozbo
prisilili upnike (ti so del svojih
terjatev prenesli vlastniski de-
lez). NKBM je tudi zaradi vple-
tanja drzave le s tezavo dobila
104 milijone evrov od tujih in-
stitucionalnih vlagateljev.

Kupnina za Tus Oil
neznanka
Od sklenjenih prodajnih

kupcij je treba omeniti pro-
dajo bencinskih servisov Tus
Oil, ki jih je kupil madzarski
Mol. Koliko je Tus iztrzil,
ostaja skrivnost. Za polovic-
ni delez v Intereuropi ni bilo
nobenega zanimanja. Tudi za
banko Celje je neuradno le en
kupec. Nekajvec zanimanjaje
za93-odstotni delez Fructala,
a Pivovarna Lasko neuradno
ni navdu$ena nad ponujeni-
mi cenami. Od delezev, ki se
aktivno prodajajo, je treba
omeniti $e Abanko Vipa,
ki je vceraj sporocila, da bo
morebitnim kupcem dovolila
skrbni pregled poslovanja.

Mercator letos ne bo
prodan

V drugi polovici leta bo
verjetno najbolj vroce v
zvezi s prodajo Mercator-

ja, ki pa skoraj gotovo ne bo
koncana pred koncem leta.
Morebitni kupci dobre polo-
vice enega izmed najvecjih
trgovcev bodo predvidoma
poleti zaceli skrbni pregled
poslovanja. Sevedapaje tre-
ba takoj opozoriti na spo-
dleteli poskus prodaje cetr-
tine Mercatorja Agrokorju.
Predvsem zaradi vpletanja
politike, ki je bilo lepo vidno
pri Agrokorjevem poskusu
nakupa trgovca, je zanima-
nja za nalozbe v Sloveniji
zelo malo. Druga tezava je
sam ciljni trg podjetij. Pro-
dajane druzbe so namre¢ tr-
zZno omejene na Slovenijo,
le nekaj jih svoje izdelke
prodaja $e na Balkanu. Vsi
delujejo na trgih s skromno
kupno mocjo. Uspesnih iz-
voznikov je malo. °
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»» Pri privatizaciji v
Sloveniji je zgodba
vedno ista. Nikoli ni
prave hamere, da

bi kaj res prodali.
Trenutno svetujemo
pri projektu, ki je
ravno ustavljen, ker
se je vanj vmesala
drzava. In kupec
je bil pripravljen
placati trzno ceno!

» Sandra Rath, Raiffeisen Investment

25,5

TERJATVE ¢

SO DEL
VASEGA

Zagotovite si varno poslovanje v prihodnosti
in zavarujte terjatve pri Zavarovalnici Triglav, d.d.

Vec informacij na www.triglav.si in na telefonskih
Stevilkah 01 58 06 772 in 01 58 06 774.
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