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Dokapitalizacija bo, a najbrž na spodnji meji

božena Križnik

Skupščina, na kateri je bilo nav-
zočega 73,11 odstotka kapitala, je 
sicer postavila spodnjo in zgornjo 
mejo dokapitalizacije. Prvotno 
(po neuspešni oktobrski skup-
ščini oziroma po objavljenem 
predlogu za včerajšnjo sejo) je bil 
prag uspešnosti pri 38,95 milijona 
evrov, zgornja meja pa pri 61,55 
milijona evrov konverzije terjatev 
v kapital. Upniki so se nato še ves 
mesec pogajali o višini zneskov 
konverzije, a vse do skupščine 
niso dosegli omenjenega praga; 
uskladili so se nekoliko niže, pri 
38,5 milijona evrov. Abanka, ki 
je hkrati tudi agentka v postop-
ku dokapitalizacije, je torej na 
skupščino prišla z nasprotnim 
predlogom, namreč z nižjim mi-
nimumom, in delničarji so njen 
predlog skoraj stoodstotno pod-
prli.

Emisijski znesek  
delnice je 53 evrov 
V sporočilu za javnost so zapisali 
samo zgornjo mejo dokapitaliza-
cije: Izdanih bo največ 1.403.375 
novih navadnih delnic, kapital 
družbe pa se bo povečal z okrog 
3,07 milijona evrov na največ 4,47 
milijona evrov. Emisijski znesek 
delnice je 53 evrov (enako je bilo 
razmerje za navadne terjatve v 
prvi dokapitalizaciji spomladi 

lani). Podaljšali so tudi skrajni 
rok za vpis delnic, in sicer s pred-
prazničnega 24. decembra na 28. 
december.

Kot je po seji skupščine povedal 
predsednik uprave Merkurja Blaž 
Pesjak, medbančni sporazum o 
konverziji deležev še ni podpisan 

– to naj bi banke storile v priho-
dnjih dneh –, zato pravzaprav še 
ni mogoče natančno povedati, ko-
liko se bo s tem kapitalsko okrepil 
Merkur. Bi bilo vplačilo zgolj mi-
nimalnega zneska dovolj oziroma 
ali je sploh mogoče pričakovati, 
da bo kaj večje od navzdol popra-

vljene spodnje meje? Pesjak: »Tudi 
ta znesek še zagotavlja kapitalsko 
ustreznost in bo dovolj za uspešen 
zaključek letošnjega leta in tudi 
za poslovanje v prihodnjem. Sicer 
pa so usklajevanja z bankami ve-
dno zapletena, težka in dolgotraj-
na, našle so se na točki, ki je bila 

nekaj sto tisočakov nižja od pre-
dlagane. Vedno bi si lahko želeli 
več, a v teh razmerah je uspeh, da 
bo družba dokapitalizirana in da 
bomo lahko nadaljevali delo. Po-
membno je, da je dokapitalizacija 
potrjena in da bodo delnice uspe-
šno vpisane do roka.«

O odpisu brez komentarja
Delničarji so se strinjali tudi, da 
se, kot »so se odločile določene 
banke«, del terjatev preprosto od-
piše. V resnici se je za tako potezo 
odločila ena sama banka, NLB. Ta 
bo Merkurju odpisala za 25 mili-
jonov evrov terjatev, tako da bo 

po najslabšem scenariju Merkur 
»močnejši« za okoli 63 milijonov 
evrov, medtem ko bi bila po opti-
mističnem scenariju zgornja meja 
približno 20 milijonov evrov višja. 
Vprašanja, zakaj se je NLB zavzela 
za odpis namesto za kapitalski vlo-
žek, Pesjak ni hotel komentirati, v 
NLB pa smo izvedeli, da se je tako 
pač odločil kreditni odbor, ker 
banka noče vstopiti v podjetje kot 
lastnica. Celotna izpostavljenost 
NLB do Merkurja je 70 milijonov 
evrov.

Blaž Pesjak je ob skupščinskem 
sklepu pojasnil tudi, kako Merkur 
tekoče posluje. Najboljši prodajni 
mesec, december, se je po njego-
vih besedah začel dobro, saj so v 
prvem tednu prodali 15 odstotkov 
več kot v istem času lani. Leto 
bodo sklenili s prodajo, ki bo pri-
bližno desetino večja od lanske, 
in dobičkom iz poslovanja v višini 
od 1,5 do dveh milijonov evrov. To 
je v skladu z načrtom finančnega 
prestrukturiranja. Najpomembne-
je pa je, da so že začeli aktivnosti 
za poplačilo drugega obroka iz pri-
silne poravnave (ta znaša 22,5 mi-
lijona evrov), in sicer so najprej na 
vrsti multilateralne kompenzacije, 
sledilo bo obračunavanje superra-
batov, zadnji teden pa gotovinsko 
poplačilo upnikov.

Po dokapitalizaciji bo najpo-
membnejši »projekt« iskanje stra-
teškega partnerja za Merkur, saj že-
lijo sedanji lastniki, ki so v čedalje 
večji meri banke, čim prej izstopiti 
iz lastništva. Postopek, ki naj bi ga 
po dogovoru začeli po novem letu, 
bo uprava podprla. Pesjak pričaku-
je, da bo v 12 mesecih že mogoče 
govoriti o tem, da imajo resne in-
teresente za nakup Merkurja. Novi 
lastnik se bo moral ukvarjati z 
dokončno kapitalsko okrepitvijo 
družbe, ne nazadnje tudi zato, ker 
leta 2016 v plačilo zapadejo glavni-
ce iz 300-milijonskega vzdržnega 
dolga.

skupščina Merkurja  Delničarji potrdili, da upniki v kapital lahko pretvorijo od 38,5 do 61,6 milijona evrov – NLB bo odpisala 25 milijonov evrov
ljubljana – V drugem posku-
su so delničarji Merkurja potr-
dili predlagano dokapitalizaci-
jo družbe. Sprejeli so sklep, da 
bo 12 upnikov, povečini bank, 
zamenjalo za najmanj 38,5 mi-
lijona evrov terjatev v kapital 
družbe in povečalo svoj lastni-
ški delež, NLB pa bo 25 milijo-
nov evrov terjatev do Merkurja 
– odpisala.

Dvanajst upnikov, povečini bank, bo zamenjalo za najmanj 38,5 milijona evrov terjatev v kapital Merkurja in povečalo svoj lastniški delež. Na fotografiji trgovina na Primskovem.
Foto Igor Zaplatil

Namesto države za razvoj gradbeništva socialni partnerji

nejc gole

Paritetni sklad ustanovijo, upra-
vljajo in financirajo socialni par-
tnerji, pravi direktor zbornice 
gradbeništva na GZS Jože Renar. 
Ti skladi v zahodni Evropi že dolgo 
uspešno delujejo – prvega je leta 
1884 ustanovil nemški kancler 
Otto von Bismarck – ter dopolnju-
jejo obstoječe vladne mehanizme, 
zlasti za poklicno izobraževanje in 
usposabljanje, varnost in zdravje 
pri delu, poklicne pokojnine in sis-

tem plačanega dopusta, pojasnju-
jejo na GZS.

Na zbornici zato med gradbeni-
mi podjetji poizvedujejo o intere-
su za paritetni sklad, rezultate pa 
bodo predstavili konec januarja. 
»Država deregulira panogo, ta 
prosti trg pa je pri nas bolj koristil 
špekulacijam, ki so bile v škodo 
zaposlenim,« pravi Renar. Zato se 
zavzema, da bi bila vloga social-
nih partnerjev pri organiziranju in 
nadzorovanju panoge večja ter da 
bi si prizadevali za uveljavitev dol-
goročne trajnosti gradbeništva.

Zbornica in sindikat delavcev 
gradbenih dejavnosti zato predla-
gata tri področja, ki bi se financi-
rala iz paritetnega sklada: odprav-
nine, poklicno usposabljanje ter 
povračila delodajalcem in delav-
cem v primeru slabega vremena. 
Kot pojasnjuje Renar, se s plačilom 
odpravnin pokrije tveganje, da de-
lavci teh ne bi dobili, in se pomaga 

podjetjem, ki jih ne morejo pla-
čati. S financiranjem poklicnega 
izobraževanja se omogoči, da pod-
jetja vlagajo v razvoj. Na zbornici 
že zdaj ugotavljajo pomanjkanje 
mladih usposobljenih delavcev v 
gradbeništvu, vpis na srednje po-
klicne šole in gradbene fakultete 
pa je majhen. Namen sklada bi 
bila tudi zagotovitev nadomestila 
plač zaradi manjšega števila ur v 
primeru slabega vremena in po-
vračila delodajalcem, ki bi zaradi 
neprimernih vremenskih razmer 
utrpeli škodo.

Delavci in podjetja v paritetne 
sklade v tujini vlagajo tudi za kritje 
stroškov za odsotnost med prazni-
ki, dodatno pokojninsko zavarova-
nje, varnost in zdravje pri delu ter 
za nadomestila svojcem v primeru 
smrti zaposlenih. Po Renarjevih 
besedah vsota, ki bi jo delodajalci 
in delojemalci prispevali v sklad, 
še ni določena.

paritetni sklad  GZS in sindikat predlagata, da bi se odpravnine, izobraževanje in nadomestila zaradi slabega vremena financirali iz sklada
ljubljana – Gospodarska 
zbornica Slovenije (GZS) pre-
učuje možnost ustanovitve 
paritetnega sklada za grad-
beništvo, ki bi financiral od-
pravnine, poklicno usposablja-
nje in povračila delodajalcem 
v slabem vremenu. Sklad bi fi-
nancirali delodajalci in delavci.

Paritetni sklad bi poskrbel za odpravnine, če jih podjetje ne bi moglo izplačati. Na fotografiji stavkajoči delavci ajdovskega Primorja spomladi letos.
Foto Ljubo Vukelič

NKBM: danes o svežem denarju in vpisu obveznic

Pred današnjo skupščino NKBM bo 
mariborska banka podpisala kupo-
prodajno pogodbo s Pozavaroval-
nico Sava (Sava Re) in Slovensko 
odškodninsko družbo (Sod) za pro-
dajo 51-odstotnega deleža v Zavaro-

valnici Maribor, vrednega med 60 
in 70 milijoni evrov. Sava Re je že 
zdaj 48,7-odstotna lastnica ZM, po 
današnjem nakupu se bo njen delež 
povečal za približno 15 odstotkov, 
preostalo pa bo, kot je predvideno, 
kupil Sod. Po dokapitalizaciji Save 
Re (v prvih mesecih prihodnjega 
leta) naj bi v določenem času poza-
varovalnica odkupila Sodov delež 
v ZM. Prodaja polovice ZM je eden 
od ukrepov za povečanje kapitalske 
ustreznosti NKBM na čisti temeljni 
kapital nad devet odstotkov. 

Drugi ukrep je delni odkup oziro-
ma zamenjava hibridnih obveznic, 
ki se prav tako končuje. NKBM je 

namreč že prejela ponudbe za od-
kup obveznic v višini dobrih 32 
milijonov evrov in za zamenjavo z 
diskontom v dolžniški vrednostni 
papir v višini 65 milijonov evrov. 

O tretjem in četrtem ukrepu za 
dvig kapitalske ustreznosti, torej o 
dokapitalizaciji in vpisu obveznic 
CoCo, pa bodo na današnji skupšči-
ni odločali delničarji banke. Vendar 
to ne bodo državni lastniki, saj jim 
je ATVP odvzela glasovalne pravice. 
Na skupščini bodo torej glavno be-
sedo imeli nedržavni lastniki, pred-
vsem sklad East Capital in lastniki 
delnic, ki kotirajo na varšavski bor-
zi. Kot so pred časom sporočili iz 
NKBM, tako za dokapitalizacijo kot 
za nakup obveznic CoCo obstajajo, 
poleg države, še drugi potencialni 
zasebni vlagatelji. n. g.

pred skupščino  Glasovali bodo o 50-milijonski dokapitalizaciji in izdaji obveznic CoCo
ljubljana – Na današnji skup-
ščini NKBM bodo delničarji gla-
sovali o 50-milijonski dokapita-
lizaciji in izdaji za 150 milijonov 
evrov konvertibilnih (CoCo) ob-
veznic. Za sprejetje obeh skle-
pov, ki ju predlagata uprava 
in nadzorni svet, je potrebna 
75-odstotna večina.

Mali delničarji za javno prodajo 
Mali delničarji pa upravi očitajo neutemeljeno izključitev prednostne pra-
vice obstoječih delničarjev do novih delnic, zato je Vseslovensko združe-
nje malih delničarjev (VZMD) že vložilo nasprotni predlog, ki predvideva 
javno ponudbo delnic z upoštevanjem enakosti vseh delničarjev. V VZMD 
menijo, da je sedanje gospodarsko stanje, predvsem pa opredeljena 
emisijska cena delnice pri 1,30 evra argument za smiselnost ohranitve 
prednostne pravice delničarjev. 

damjan viršek

»Mislim, da cena 15 evrov za delni-
co more k dokapitalizaciji pritegniti 
tudi katerega od malih delničarjev. 
Poleti smo NLB dokapitalizirali po 
ceni 41 evrov, cena, ki jo zdaj pre-
dlaga uprava, pa je morebiti dovolj 
privlačna, da bi nekateri delničarji 
želeli ohraniti svoj relativni lastni-
ški položaj v banki,« je o vzrokih za 
nasprotni predlog, ki ga je banka 
na borznem portalu Seonet objavi-
la včeraj, povedal Rajko Stanković, 
predsednik Društva Mali delničaji 
Slovenije. 

Uprava NLB je v sklicu skup-
ščine za 29. december predlagala 
dokapitalizacijo v višini 375 mili-
jonov evrov, prednostno pravico 
obstoječih delničarjev pa bi pri 
tem izključili. Teoretično to po-
meni, da bi v lastniško strukturo 
banke, ki zaradi bremena slabih 
posojil potrebuje sveži kapital, 
vstopil tudi kdo, ki še ni njen del-
ničar. Stanković se z izključitvijo 
prednostne pravice ne strinja, saj 
meni, da za kaj takega ni potrebe. 
»Najprej so napovedali, da je do-
kapitalizacija previdnostni ukrep, 
za katerega je časa 90 dni, potem 
pa se je v obrazložitvi predloga iz-
kazalo, da naj bi bil sveži kapital 
nujno vplačan do 31. decembra. 
Kdo sploh ima pripravljen denar, 
da kupi delnice v nekaj urah?« se 
je vprašal Stanković. Kljub vsemu 
pa glede na to, da ima država trden 
večinski lastniški delež v NLB, ni 
prav trdno prepričan, da jim bo s 
pobudo uspelo. 

Tudi mali delničarji bi 
dokupili delnice NLB
skupščina  Se z dokapitalizacijo res tako 
mudi, da teče brez predkupne pravice?
ljubljana – Društvo Mali del-
ničarji Slovenije z nasprotnim 
predlogom za skupščino Nove 
Ljubljanske banke, ki bo 29. 
decembra, predlaga, da banka 
pri predvideni dokapitalizaciji 
omogoči sodelovanje tudi ob-
stoječim delničarjem.
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Na skupščini NKBM o •	
dokapitalizaciji, še pred njo 
prodaja ZM

�

Na skupščini bodo imeli glavno besedo o dokapitalizaciji nedržavni 
lastniki. Foto Tadej Regent
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