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DELNICARJI PIVOVARNE LASKO ZMAGOVALC

Delnica laskih pivovariev je zrasla za ve kot polovico

Zanimivo dogajanje. Trenutno je v tujini dogajanje
zelo zanimivo, predvsem pa zaskrbljujoce. Visanje obre-
stnih mer, nizanje bonitet, grika in italijanska zadolzenost
- kapitalski trgi so torej pod velikimi pritiski. V Sloveniji
SO trenutno odi uprte v resevanje oziroma prodajo laskih
pivovariev. saj se je ponudil kupec, ki pa mu redki verja-
mejo, da bo to vlogo resni¢no tudi odigral. Drugace so v
domacem ospredju predvsem politicne zdrahe in nove
obljube, ki jih sprozajo prihajajoce volitve.

Gorenje brez dokapitalizacije in dividende.
Gorenje s svojo ambicioznostjo S¢ naprej navdusSuje, saj
jc z Deutsche Bank AG sklenilo dve posojili v skupni vi-
$ini 100 miljjonov evrov, s ¢cimer bo diverzificiralo vire fi-
nanciranja in nadaljevalo s prestrukturiranjem kratkoroc-
nih financ¢nih obveznosti v dolgorocne, Je pa bila zanimi-
va tudi Gorenjeva skupscina, kjer so po pricakovaniih z
glasovanja ¢rali najpomembnejsi predlagan sklep o do-
kapitalizaciji. Kapitalska druzba je dala nasprotni predlog
pod tocko o delitvi dobicka. Uprava in nadzorni svet sta
namre¢ predlagala. da bilan¢ni dobicek v visini 2,24 mi-
lijona evrov ostane nerazporejen, Kad pa je predlagal 14
centov bruto dividende na delnico. Lastniki nasprotnega

predloga niso podprli, zato dobicek tako ostaja nerazpo-
rejen. Vijavnosti pa ze krozijo informacije, da v Gorenju
nameravajo letos sklicati e eno skupscino. ampak le o
osvezitvi kapitala.

V tujini se dogaja marsikaj. Skrb glede dolzniske kri-
ze v evroobmodju se zopet veda, bonitete se nizajo, cen-
tralne banke po svetu pa spreminjajo obrestne mere, Tako
je kitajska centralna banka v zacetku julija dvignila obre-
stno mero za depozite in kredite za 25 baznih tock. kar je
bil ze tretji letosniji dvig obrestnih mer na Kitajskem. po-
tem ko se je inflacija povzpela na najvisjo raven od leta
2008. Tudi predsednik ECB+ja je v skladu s pricakovaniji
razglasil dvig kljucne obrestne mere za 23 baznih tock,

na 1,5 %, ob tem pa signaliziral, da bi lahko banka v pri-
hajajocih mesecih ponovno dvignila obrestno mero. Je
paangleska centralna banka ohranila svojo kljuéno obre-
stno mero nespremenjeno pri 0.5 %, prav tako japonska
pri 0,10 %. Najved kritik pa leti na nizanje bonitet drzavam
s strani bonitetnih agencij. Bonitetna agencija Moody's

je namre¢ znizala kreditno oceno Portugalske (Ba2, mo-
znost placevanja dolga je torej ‘vprasljiiva’), ob tem pa e
napovedala, da bi lahko Portugalska potrebovala Se en

Pivovarna Lasko. Kot strela z jasnega je prisla namera o prevzemni ponudbi za delnice Pivovarne Laiko s strani

podjetja KS finanéne nalozbe d.d
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vodja sektorja za razvoj inves-
ticijskega bancnistva in privat-
nega banénistva, Probanka d.d.

KS Nalozbe (KSFR). Ob objavljeni nameri za prevzem
Pivovarne Lasko se je cena delnice podvoejila.

paket pomodi, preden se bo lahko vraila na kapitalske
trge. 1o se je takoj odrazilo na trgy, saj so delnice portu-
galskih bank mo¢no izgubile, zahtevana donosnost na
desetlene pormugalske drzavne obveznice pa se je zvisa-
la. Podobna zgodba je bila pri Irski, saj tudi zanjo meni,
da bo najbrz potrebovala dodatno pomoc. Tudi bonite-
tna hisa Fitch je znova znizala bonitetno oceno Gréije, in
sicer kar za 3 stopnje. Moody's je potem po seriji znizan;
bonitetnih ocen v nekaterih evropskih drzavah opozorila
ge Washington, da bo morda morala zniZati kreditno oce-
no ZDA, ¢e ne bo pravocasnega dogovora o zvisanju meje
javnega dolga in ukrepov za dolgoroéno zmanjSanje pro-
racunskega primanjkljaja.

Da bi povrnili zaupanje v trge, so finan¢ni ministri drzav v
obmocdju evra podpisali pogodbo za vzpostavitev stalne-
ga kriznega mehanizma za zagotavljanje stabilnosti v ob-

TOP 5 4.7.201 14.7.2000  Sprememba 6%
KSFR | KS NALDZBE 0,2 0,4 100,0
IVHR | ZVON ENA HOLDING 0,019 0,035 84,2
PILR | PIVOVARNA LASKO 8,3 13 56,6
V2R | ZVON DVA HOLDING 0,017 0,023 35,3
NF2R | NFD HOLDING 0,203 0,255 25,6
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KS Nalozbe (KSFR).

modju evra, imenovanega Evropski mehanizem stabilno-
sti (ESM). O¢i pa so trenutno uprte tudi v stres teste evrop-
skih bank, od slovenskih bank pa sta na letosnjem ban-
&nem testu stresa sodelovali NLB in NKBM, ki sta po prvih
informacijah test prestali,

Krkina dividenda in poslovanje. Priscl je presecni
dan za Krkino dividendo, kar se je poznalo tudi na delni-
¢i, saj je bila zelo prometna. Je pa Krka na skupscini delni-
Carjev predstavila rezultate poslovanja v prvih sestih me-
secih letognjega leta, ko je skupina prodala za 6 % vec kot
v prvi polovici lanskega leta. Dividenda je ostala v ena-

ki viini, kot je bila predlagana v sklicu skupscine. Upravo
Krke so delnicarji pooblastili, da lahko $e naprej kupu-

je delnice za sklad lastnih delnic, te delnice palahko upo-
rabi tudi za sekundarno kotacijo na borzi izven Slovenije.
Colaric je povedal, da od kotacije v tujini pricakuje visjo
ceno delnic, kot jo te dosegajo v Ljubljani, vendar rudi pra-
vi, da se Se niso odlocili, na katero tujo borzo bi lastne del-
nice uvrstili.

Ima Lasko resnega kupca? Medtem ko se lastnice
Pivovarne Lagko, torej banke, $e vedno niso dogovorile ni¢

Gorenje. S svojo ambicioznostjo $e naprej navdusuje, saj je z Deutsche Bank AG sklenilo posojilo v vi$ini 100 mio. evrov.
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hm’zm knme"tar l aktualﬂﬂ Pivovarna Lasko (PILR). Objavljena namera o
prevzemu s strani KS nalozbe je dvignila ceno za ve¢ kot
polovico.

Krka (KRKG). Ob preseénem datumu za dividendo je bil
promet nekoliko vedji, a te€aj ni veliko zanihal.

Gorenje (GRVG). Drusba je v tujini najela posojilo za
preureditev svojih finanénih obveznosti.

Mercator (MELRY). V zvezi s prodajo delezev, ki jih

imajo banke, ni ni¢ novega.

konkretnega, pa je kot strela z jasnega prisla namera o pre-
vzemni ponudbi za delnice Laskega s strani podjetja KS fi-
nan¢ne nalozbe d.d. Pojavile so se seveda spekulacije, da
so v ozadju nepremicninski posli ali onemogocanje poslo-
vanja Pivovarne Lasko, kar pa iz KS Nalozbe odlo¢no za-
nikajo. Se vedno ostaja vprasanie, a gre za resen trzni na-
kup ali le kupckanje prijateljev, da slovensko premoze-

nje ne bi prislo v roke tujeem? Uganka ostaja tudi ponuje-
na cena, torej velikost prevzemne premije. Ker je za lastni-
ka KS Nalozbe, enega izmed najbogatejsih Slovencev, baje
znacilno, da se v noben projekt ne pusti brez trdnega izra-
Cunu o bogatem zasluzku., lahko sklepamo. da prevec ra-
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dodaren pri ceni delnice ne bo. Mozno je tudi, da s to po-

Krka (KRKG) tezo kdo zeli ustaviti Ze zacete postopke prodaje premoze-
nja Pivovarne Lasko. Kljub temu je cena delnice Pivovarne
Lasko precej poskoc¢ila. S prevzemno ponudbo pa se usta-
vlja tudi prodaja premozenja (predvsem Mercatorja) la-
Skega pivovarja, s katerim se Zeli druzbo resiti pred insol-
ventnosgjo. Pivovarna svojega premozenja namred ne sme
prodajati, dokler je v prevzemnem postopku - razen ¢e
kupec objavi prevzemno ponudbo. Mozno paje tudi, da
bo prevzem opravljen z zamenjavo delnic za obveznice KS
Nalozbe, tako pa bodo delnicarji dobili obveznice in pri-
padajoce obrest izplacane le, ¢e bo prevzemniku uspelo z
dobickom prodati Pivovarno Lasko.
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Gorenje (GRVG) PoleZavanja na plaZi si ne morete privoséiti.
Namera o prevzemu Pivovarne Lasko je prebudila do-
maco borzo, kar je pozitivno vplivalo na vse vlagatelje.
Nestrpno torej pricakujemo prevzemno ceno za delni-

co Pivovarne Lasko, lahko pa se zgodi, da bo prisla tudi
prevzemna ponudba za delnice Mercatorja iz hrvaske-

ga Konzuma. Ta scenarij ni izkljucen, ¢e se Todoricu, ki se
je pred meseci Ze pripravljal na prevzem Mercatorja, zdi
nas najvedji trgovec dovolj vreden, da si z njim izboljsa
svoj trzni in financ¢ni polozaj. Ceprav je poletje ¢as dopu-
stov, pravega zatisja ni. Pri nas se torej kuha okoli vlade in
Pivavarne Lasko, v tujini pa seveda najbolj okoli dolZznigke
_ krize. ki se vidno poglablja. Brezskrbno polezavanje na
Mercator (MELR) plazi torej odpade. .
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