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Trg in Nova Ljubljanska banka

Sinergije

Boris Zakraj{ek

Podjetja se merijo v tekmi, kjer se neprestano spreminjajo prometni znaki, kjer ni cilja niti
stalne "zmage", je zapisal znani strokovnjak za tr`no komuniciranje. Zavedamo se, da se ne spre-
minjajo le pogoji gospodarjenja za slovenske banke, pa~ pa tudi za slovenska in tuja podjetja ter
banke. Klju~ uspeha je torej pravo~asno zaznavanje in odzivanje na spremembe.

Kljub stalnim spremembam zunanjih pogojev je Nova Ljubljanska banka svojo poslovno poli-
tiko za~rtala tako, da bo lahko nudila kakovosten ban~ni servis in predvsem partnerstvo sloven-
skim podjetjem tako v obdobju pribli`evanja k Evropski uniji kot po vstopu Slovenije v EU. Glede
na napovedi gospodarskih gibanj je pri~akovati relativno negotovo leto 1999, zato bi moralo
biti osnovno vodilo ekonomskih avtoritet stabiliziranje znanih pogojev gospodarjenja, kjer je le
mogo~e, je zapisal glavni ekonomist NLB.

Zavedamo se, da se lahko trgu prilagaja le stabilna in kapitalsko mo~na banka, k ~emur so
usmerjena tudi zadnja prizadevanja Nove Ljubljanske banke, da se kapitalsko okrepi, kar je tudi
ena od zahtev lastnika.

Pet najpomembnej{ih mednarodnih rating agencij je NLB po kakovosti poslovanja postavilo
na prvo mesto v Srednji in Vzhodni Evropi, kar je zagotovo zavidanja vredna ocena tako za ban-
ko kot za Slovenijo. Agencije so namre~ pri ocenjevanju upo{tevale tako zunanje dejavnike, kot
je trg, zakonodaja in vloga centralne banke, kot notranje dejavnike: kakovost aktive NLB, dono-
snost, stro{kovno u~inkovitost, fleksibilnost, likvidnost, upravljanje z bilanco banke, kapitalsko
trdnost banke, notranjo organizacijo in nadzor ter strategijo banke. Slike nista spremenili niti
azijska niti ruska kriza.

Kljub temu se napoveduje sprememba zunanjih pogojev in vedeti je treba, da je najve~ja slo-
venska banka v evropskem prostoru majhna in ranljiva. Banka je odvisna od strank in njihovim
zahtevam bo mogo~e zadostiti le, ~e bo banki dovoljeno, da se pravo~asno prilagodi zahtevam
trga.

Vsa prizadevanja NLB so usmerjena k stranki in h gradnji partnerskega odnosa med stranko
in banko. Tako bo NLB v za~etku julija s posebno ponudbo kratkoro~nih posojil pomagala pre-
brosti pri~akovane za~etne te`ave zaradi uvedbe davka na dodano vrednost. Ob tem banka pri-
pravlja najsodobnej{o in najcenej{o pot za opravljanje doma~ega pla~ilnega prometa. Podjet-
jem, ki se bodo odlo~ila za opravljanje pla~ilnega prometa preko NLB, bo na voljo naj{ir{a
ban~na mre`a v Sloveniji, ki bo, takoj ko bo mo`no, usposobljena tudi za vklju~itev v vseevropski
sistem TARGET za hiter pretok pla~il, za katerega je zna~ilna bruto poravnava v realnem ~asu.
Seveda bomo ponudbo prilagodili potrebam posamezne stranke in jo stalno dopolnjevali.

Zmagovita podjetja se osredoto~ijo predvsem na trge in odjemalce, ne zgolj na izdelke, stori-
tve in stro{ke. K uspe{nosti podjetja lahko pripomore prav vsak zaposleni, za kar ga je potrebno
ustrezno motivirati, in tisto podjetje, ki strankam ne more ponuditi nekaj posebnega, ne bo dol-
go zdr`alo na trgu. Kon~ni in edini cilj banke je namre~ zadovoljna ban~na stranka, ob tem pa
ustvarjanje vrednosti in dviganje `ivljenjske ravni posameznikov.

Boris Zakraj{ek, ~lan uprave NLB
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Alojz Jamnik

Prva dovoljenja za opravljanje doma~ega pla~il-
nega prometa preko bank se pri~akuje v drugi
polovici leta. Nova Ljubljanska banka bo s {iro-
ko mre`o poslovalnic, ponudbo elektronske
banke, ponudbo poslovnega ra~una in poseb-
nim paketom storitev ponudila podjetjem ene-
ga najbolj{ih servisov, predvsem pa bo tudi na
tem podro~ju ponudila partnerstvo.

gradivo in strankam smo prvo bro{uro `e poslali. Stranke
bodo ob{irne informacije dobile pri svojih skrbnikih, na voljo
pa so tudi na spletnih straneh NLB.

Kako bo potekalo sodelovanje na podro~ju pla~ilne-
ga prometa v domovini s petimi kapitalsko povezanimi
bankami: z Banko Dom`ale, Koro{ko banko, Pomursko
banko, Banko Velenje in Banko Zasavje? V ~em bodo
prednosti odpiranja ra~una pri NLB oziroma pri ~lani-
cah ban~ne skupine?

Sodelovanje s petimi bankami h~erami bo potekalo podob-
no kot na drugih podro~jih. Stranke, ki bodo odprle poslovni
ra~un v katerikoli od bank h~era, bodo imele na voljo storitve
po enotnih cenah kot stranke NLB, ponudba bo usklajena.

Govorimo o treh vrstah prednosti za tiste, ki bodo odprli
ra~une pri ~lanicah ban~ne skupine NLB. Prva in za stranke
najzanimivej{a je zagotovo cena. Kot najve~ja slovenska banka
bomo ponudili najobse`nej{o mo`nost opravljanja pla~ilnega
prometa znotraj banke in bank h~era. To pomeni, da, ko bo
podjetje, ki bo odprlo poslovni ra~un pri NLB ali bankah
ban~ne skupine, pla~evalo obveznosti podjetju, ki ima ra~un
znotraj ban~ne skupine, bo banka to storitev opravila ceneje,
kot ~e bi {lo za pla~evanje obveznosti na ra~un izven skupine
NLB. Pri tem velja omeniti, da bo tudi t. im. interni kliring v
celoti upo{teval pravila delovanja obeh osnovnih poravnalnih
sistemov Banke Slovenije tj. `iro kliringa in sistema BPR^.

Druga prednost je na~in pla~evanja in od tega bo seveda
odvisna tudi cena. Znotraj ban~ne skupine bomo v celoti raz-
vili elektronsko ban~ni{tvo, to pa je za stranke najcenej{a, naj-
hitrej{a in najpopolnej{a pot, kar jih zaenkrat poznamo.

Tretja prednost je paleta storitev na aktivni in pasivni strani,
ki bodo na voljo imetnikom poslovnega ra~una pri NLB oziro-
ma ban~ni skupini.

Kdaj bo imetnikom poslovnega ra~una na voljo elek-
tronska banka oziroma Proklik?

Stranke bodo lahko {ir{e preizkusile prednosti elektronske-
ga ban~ni{tva takoj, ko bo mo`no v bankah odpreti transak-
cijske ra~une in bomo za~eli prevzemati pla~ilni promet od
APP. V NLB imamo elektronsko banko, imenovali smo jo Pro-
klik, `e razvito. V pripravi je le {e prilagoditev elektronske ban-
ke na mno`i~no uporabo. Pripravljeni bomo `e bistveno prej,
kot bo mogo~e opravljati pla~ilni promet preko bank. Proklik

Usposobljenost bank za opravljanje pla~ilnega prometa bo
Banka Slovenije ugotavljala na podlagi eviden~nega na~ina
vodenja ra~unov pravnih oseb, saj bo pla~ilni promet v pilotski
fazi, ki se za~ne 6. aprila, {e potekal preko APP. Kaj prina{a
prenos pla~ilnega prometa v banke in kako je na pla~ilni pro-
met pripravljena Nova Ljubljanska banka, pojasnjuje ~lan
uprave Alojz Jamnik: "Bistvena razlika, ki jo s seboj prina{a
prenos pla~ilnega prometa v banke, bo zdru`itev dveh funkcij,
in sicer opravljanja transakcij in uporabe denarja. Sedaj sta to
lo~eni funkciji, tako se transakcije opravljajo preko posebne
ustanove - APP, uporaba denarja, vse storitve na ra~unih in
servisiranje stranke pa se opravi v banki. Ta bistvena spremem-
ba tudi pomeni, da bodo podjetja, ko bodo imela odprte
ra~une v bankah, preko teh ra~unov lahko opravljala {e {tevil-
ne druge ban~ne storitve.

Za banko pomeni prenos pla~ilnega prometa druga~no os-
novo za sodelovanje s strankami - pravnimi osebami - in
mo`nost za razvoj {tevilnih novih storitev, ki jih bo mogo~e
opravljati potem, ko bodo transakcijski ra~uni v bankah."

Marija Petek: Katere storitve bo ponudila banka pod-
jetjem na transakcijskem ra~unu, ki bo pri Novi Ljub-
ljanski banki imenovan poslovni ra~un?

Alojz Jamnik: Banka bo ponudila {tevilne novosti tako na
aktivni kot na pasivni strani. Ponudila bo tako mo`nost
no~nega depozita kot tudi razli~ne na~ine in ro~nosti vezave
sredstev na poslovnem ra~unu. Tudi na aktivni strani bo banka
stranki, ki bo pri NLB vodila transkacijski ra~un, ponudila {te-
vilne storitve. O podrobnostih ponudbe bomo stranke sproti
obve{~ali. Veliko so o pla~ilnem prometu `e sli{ali tisti, ki so se
udele`ili posvetov, organiziranih po vsej Sloveniji v oktobru,
novembru in decembru lani, pripravljamo tudi promocijsko

Alojz Jamnik: doma~i pla~ilni promet za pravne osebe preko NLB

[tevilne prednosti

se je leta 1981 zaposlil v LB gospodarski banki kot diplomirani ekono-

mist - pripravnik. Delal je na razli~nih ban~nih podro~jih od poslovanja

z ob~ani do kreditiranja, tudi kot referent za posle s podjetji, vodja

oddelka itd. Desetletje kasneje je zapustil banko kot pomo~nik direk-

torice sektorja za kreditiranje podjetij v takrat `e zdru`eni Ljubljanski

banki. Leta 1992 je postal izvr{ni direktor v Abanki. Leto kasneje je bil

imenovan za namestnika direktorja Agencije za sanacijo bank in hra-

nilnic, od leta 1995 pa do imenovanja za ~lana uprave Nove Ljubljan-

ske banke 16. julija 1997 je vodil Agencijo za sanacijo bank in

hranilnic.
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bomo ponudili vsem strankam. Predvidevamo, da se bodo
tako velika kot manj{a podjetja, pa tudi samostojni podjetniki
odlo~ali za opravljanje pla~ilnega prometa preko Proklika.
Elektronsko poslovanje bo cenej{e, ob tem pa bo vsem, ki
ho~ejo biti stalno seznanjeni z dogajanjem na ra~unu, ponu-
jen sproten pregled nad dogajanjem na ra~unu in s tem tudi
mo`nost za upravljanje premo`enja.

Posebna nakaznica in posebna polo`nica se `e upo-
rabljata predvsem za pla~evanje storitev. Kaj ta na~in
opravljanja pla~ilnega prometa prina{a strankam?

Gre za na~in pla~evanja, ki je sedaj za podjetja enostavnej{i
in bistveno bolj sprejemljiv. Banka, ki jo podjetje zadol`i oziro-
ma najame, zbere {tevilna nakazila na primer za komunalne
storitve in jih potem preko sedanjega sistema pla~ilnega pro-
meta naka`e podjetju. Gre za zametek zbiranja {tevilnih naka-
zil z ni`jimi zneski za dolo~eno, ponavadi javno podjetje, kar
bistveno olaj{a pla~ilni promet v podjetju. Lani ustanovljeno
podjetje Bankart opravlja tako zbiranje kot procesiranje po-
sebnih nakaznic in polo`nic.

Verjetno bodo potrebe podjetij na podro~ju pla~il-
nega prometa zelo razli~ne. Bodo ~lanice ban~ne sku-
pine NLB ponudile skupno ponudbo ali bo prodaja
pla~ilnega prometa potekala preko skrbnikov?

Potrebe podjetij so seveda razli~ne, tega se zavedamo tudi
v banki. V osnovi bo ponudba za vse enaka, pa vendarle prila-
gojena posamezni stranki, tako glede na `elene poti opravlja-
nja pla~ilnega prometa kot glede na druge dejavnike pla~ilne-
ga prometa. Trgovsko podjetje ima seveda povsem druga~ne
potrebe po pla~ilnem prometu kot recimo neko proizvodno
podjetje z nekaj dobavitelji in nekaj kupci. Temu prilagojene
so tudi potrebe po ban~nih storitvah, prav tako imajo podjetja
razli~no dinamiko prilivov in odlivov ipd. V NLB bomo ponud-
bo prilagodili ne le posameznim tr`nim skupinam, ampak
predvsem posameznim podjetjem. V banki `e imamo dobro
ute~en sistem skrbnikov, ki bodo podjetjem predstavili tudi
prednosti opravljanja pla~ilnega prometa preko NLB. Mo`no-
sti, posebnosti, `elje in predlogi strank bodo vodilo pri obliko-
vanju ponudbe. Banka bo poiskala najustreznej{e mo`nosti in
poskrbela, da se bodo v pogodbi dogovorjene storitve tudi
izvajale.

Vsebinsko bomo v NLB za vsak ra~un skrbeli podobno, kot
sedaj skrbimo za ra~une ob~anov. V ban~ni skupini NLB `eli-
mo negovati `e oblikovan odnos med banko in stranko, ~e-
mur bomo v NLB tudi v prihodnje namenjali veliko pozornosti,
seveda pa bo banka ponudila storitve za nekaj tipi~nih skupin
podjetij s podobnimi potrebami po ban~nih storitvah.

Ob polletju v Sloveniji uvajamo davek na dodano
vrednost. Banka pripravlja posebno ponudbo za

premo{~anje likvidnostnih te`av podjetij zaradi uvedbe
DDV. Za kak{no ponudbo gre?

Po dosedanjih ocenah se pri~akuje, da bo ob uvedbi davka
na dodano vrednost pri{lo do nekoliko zaostrene likvidnosti v
dolo~enih podjetjih. V NLB se tega zavedamo in pri strankah
zbiramo informacije o pri~akovanih posledicah. Na podlagi
ocen v podjetjih bomo dokon~no oblikovali ponudbo. Predpo-
stavljamo, da bo v dolo~enih primerih potrebno za premo{~a-
nje likvidnostnih te`av zagotoviti dolo~ena kratkoro~na
posojila.

Evropska konkurenca je pred vrati, delno je `e tukaj.
Bo NLB enakovreden konkurent tujim bankam po vsto-
pu Slovenije v EU, ko bodo lahko tuje banke za oprav-
ljanje pla~ilnega prometa uporabljale infrastrukturo, ki
jo uporabljajo v dr`avah, kjer imajo sede`?

Evropska konkurenca je `e tukaj. Za opravljanje pla~ilnega
prometa lahko enakovredno konkurirajo tudi tuje banke, ki so
ustanovile svoje banke v Sloveniji. Isto~asno kot bo opravljanje
doma~ega pla~ilnega prometa dovoljeno nam, bo dovoljeno
tudi podru`nicam tujih bank, ~e bodo ustrezno usposobljene
in registrirane za opravljanje te dejavnosti. Znano nam je, da
bodo nekatere banke pripravljene pravo~asno. V NLB, ki je
bila ena od kreatorjev vsebinskega dela prenosa pla~ilnega
prometa, se zavedamo, da moramo biti na prenos dobro pri-
pravljeni in da je na{a ponudba konkuren~na tako po kakovo-
sti, ceni kot po dodatnih storitvah, tudi v primerjavi s tujimi
bankami. Banka ima skupaj z ban~no skupino v Sloveniji razvi-
to mre`o podru`nic, kar je velika prednost, ki jo bo banka za-
gotovo izkoristila v najve~ji mo`ni meri.

Kak{ne so prednosti za podjetja, ki bodo opravljala
pla~ilni promet preko NLB, z vidika povezave s pla~il-
nim prometom s tujino?

Pla~ilni promet, kot ga pripravljamo v Novi Ljubljanski ban-
ki, bo ustrezal standardom sistema za opravljanje pla~ilnega
prometa znotraj evropske petnajsterice, poimenovali so ga
TARGET. V banki podrobnosti za vklju~evanje v evropske
pla~ilne sisteme {e prou~ujemo in i{~emo najustreznej{e
mo`nosti za na{e stranke. Takoj ko bo Slovenija stopila v
Evropsko unijo, bo NLB v celoti pripravljena na vklju~itev v
TARGET. Banka Slovenije naj bi se preko ene od centralnih
bank Evropske unije `e v prehodnem obdobju, do vklju~itve
Slovenije v Evropsko unijo, povezala s sistemom TARGET. Vse-
kakor pa je namen reforme pla~ilnega prometa v tem, da se
srednjero~no neposredno vklju~imo v TARGET, kar pomeni
bruto poravnavo ne samo dnevno, ampak tudi v realnem ~a-
su, tudi za pla~ila znotraj Evropske unije.

Marija Petek, Sektor za odnose z javnostmi
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Prof. dr. Franjo [tiblar

Tako zunanji kot notranji pogoji gospodarjenja bodo v 1999 bistve-
no bolj negotovi, kot so bili v preteklih letih, kar lahko vpliva nega-
tivno na gospodarske odlo~itve mikroekonomskih subjektov in s
tem na gospodarsko aktivnost, v~asih celo bolj kot kak{ne slabosti v
osnovah gospodarskega sistema, ki pa so znane in se je zato mo-
go~e nanje prilagoditi.

Uspehi leta 1998
Po glavnih makroekonomskih pokazateljih je bilo leto

1998 za slovensko gospodarstvo relativno uspe{no. Ugod-
nej{a od pri~akovanj in napovedi je bila vi{ja rast BDP, ni`ja
inflacija, bolj izravnana teko~a pla~ilna bilanca, manj ugodni
pa ve~ji prora~unski in javnofinan~ni primanjkljaj ter rahlo po-
ve~anje nezaposlenosti.

Vladna napovedana formula 8-4-1-1 je bila z izjemo preve-
likega prora~unskega primanjkljaja ve~ kot uresni~ena. Inflaci-
ja je bila dejansko le 6,5-odstotna, rast BDP je bila po ocenah
vsaj 4-odstotna, ~e ne kak{no desetinko ve~, prora~unski pri-
manjkljaj je bil ve~ji od 1 odstotka, rast pla~ je nedvomno za
ve~ kot odstotno to~ko zaostajala za rastjo produktivnosti
(3,5 % proti 1,3 %).

Obrestne mere so v 1998 izrazito padle, nominalne skoraj
za polovico, tako da se nominalne pribli`ujejo 10 odstotkom.
Zaradi tega se je neto finan~ni tok iz tujine bistveno zmanj{al.

Del zaslug za dobre rezultate gre ugodnim zunanjim
pogojem gospodarjenja, posebno v prvih dveh tretjinah
leta. Gospodarska konjuktura v razvitih gospodarstvih, poseb-
no v EU, je omogo~ila hitro rast slovenskega izvoza kot gonil-
ne sile doma~e proizvodnje, hkrati pa je umirjanje inflacije v
svetu odsevalo v ni`anju inflacije doma.

Za 1998 je zna~ilna tudi ustrezna ekonomska politika.

Zni`evanje inflacije na novo ni`jo raven je omogo~ilo zni`anje
obrestnih mer in prispevalo k nadaljnji stabilizaciji gospodars-
tva. Bolj problemati~na je nerazvojna usmerjenost prora~una
in javnih izdatkov nasploh.

Neuspehi leta 1998
Manj uspe{na je bila Slovenija v 1998 v sistemskem in

institucionalnem restrukturiranju gospodarstva. Gre v
veliki meri za pribli`evanje ureditve EU, ~eprav po novej{ih

ocenah {e desetletje ne bomo ~lani in zato postaja vpra{ljivo
prehitro odpiranje proti EU in liberaliziranje gospodarstva.
Zahteve EU v prilagajanju kandidatk za ~lanstvo gredo namre~
v~asih celo dlje od stopnje notranje liberalizacije v EU sami,
torej ni niti recipro~nosti.

V prora~unskem memorandumu za 1998 napovedane
strukturne reforme in mikroekonomske politike so se le v manj{i
meri uresni~ile. Nacionalni var~evalni paket je bil le v manj{i
meri uresni~en, nov ban~ni zakon je bil sprejet {ele v januarju
1999, uvedba DDV in tro{arin pa je bila prestavljena v sredo
leta 1999. Na podro~ju privatizacije dr`avnega premo`enja je
bil napredek majhen, privatizacija bank je obljubljena {ele v no-
vem memorandumu za 1999, privatizacija zavarovalnic {e ni
dobila zakonske podlage, strategija restrukturiranja industrije se
ne uresni~uje. Na podro~ju socialne varnosti se je razprava o
pokojninski reformi {ele razplamtela, v zdravstveni {e ni premi-
kov. Izbolj{anj na trgu dela ni bilo, reforma javne uprave ostaja
na za~etku. Med razvojnimi politikami bistvenih izbolj{av ni, z
ekonomskega vidika ni premikov v regionalni politiki.

Negotovo leto 1999
Tako zunanji kot notranji pogoji gospodarjenja bodo v

1999 bistveno bolj negotovi. Zato bi moralo biti osnovno vo-
dilo ekonomskih avtoritet stabiliziranje znanih pogojev gospo-
darjenja, kjer je le mogo~e. Gre za ukrepe, s katerimi se us-
tvarjajo ~imbolj znani, razvidni ali vsaj predvidljivi pogoji
gospodarjenja.

Na zunanjem podro~ju so negotovi u~inki svetovne fi-
nan~ne krize na slovenske izvozne trge (EMU) in slovenski izvoz
neposredno, u~inki na obrestne mere in te~ajna razmerja (evro
proti dolarju). Sicer bodo v 1999 zunanji pogoji gospodar-
jenja za Slovenijo nekoliko manj ugodni, kot so bili v 1998 -
cena nafte naj bi za~ela rasti, obrestne mere bodo vi{je zaradi
pove~anja mar` za dr`ave v razvoju, konjunktura bo pri glavnih
partnerkah {ibkej{a kot v 1998. Zadnje napovedi zni`ujejo rast
svetovnega gospodarstva v 1999 na okrog 2 odstotka, kar je
celo pod dose`kom v 1998, ki je `e sicer predstavljal prepolovi-
tev rasti iz 1997. Pri tem naj bi EU kot glavni partnerki Slovenije
{lo le za malenkost bolje od svetovnega povpre~ja.

Vplivi na slovensko
gospodarstvo

Na notranjem podro~ju
bodo kriti~ni za slovenske
makroekonomske u~inke v
1999 naslednji dejavniki:
· uveljavitev novega

ban~nega zakona, ki med
drugim daje mo`nost od-
piranja pravih podru`nic
tujih bank,

Napovedi gospodarskih gibanj

Po relativno uspe{nem
1998 negotovo 1999

Preglednica 1: Makroekonomski rezultati samostojne Slovenije
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998e 1999n

rast BDP, % -8.1 -5.4 2.8 5.3 4.1 3.3 3.8 4.1 3.5
inflacija (konec leta), % 247 93.9 22.9 12.3 8.6 8.8 9.4 6.5 6.8
teko~a bilanca (mio USD) 129 926 192 540 -36 39 37 -6 -80
stopnja brezposelnosti 8.2 11.6 14.4 14.4 13.9 13.9 14.4 14.5 14.1
prora~unski saldo / BDP, % -0.0 0.0 0.3 -0.2 0.0 0.3 -1.3 -1.0 -0.8
produktivnost dela, % 4.1 3.8 3.5 3.3
izvoz blaga in storitev, % 6.9 3.5 10.0 5.6 3.8
uvoz blaga in storitev, % 15.1 1.6 9.9 6.4 4.2

e = ocena, n = napoved
Viri: SURS, ZMAR, Banka Slovenije



· odprava tolarskega de-
pozita pri najemanju po-
sojil v tujini z za~etkom
veljavnosti ratificiranega
pridru`itvenega sporazu-
ma z EU februarja 1999,

· prenehanje veljavnosti
medban~nega dogovora
o maksimiranju pasivnih
obrestnih mer z marcem
1999,

· vpliv uvedbe davka na
dodano vrednost (DDV)
v juliju 1999 na dvig cen
in zmanj{anje (kratko-
ro~ne) likvidnosti
gospodarstva,

· uspe{nost pri obnovitvi
dogovora o pla~ah med
socialnimi partnerji sredi
leta (januarja 1999 je `e
bil dose`en tentativni
sporazum),

· ohranitev TOM brez ad-
ministrativnega ukinjanja, saj bodo pogoji za njegovo sa-
moukinitev zreli sredi 2000, ko bodo ob dosedanji meto-
dologiji izra~una TOM upo{tevani inflacijski u~inki uvedbe
davka na dodano vrednost,

· ohranitev rasti tolarskih prihrankov gospodarstva in prebi-
valstva, ki se od poletja 1998 zmanj{ujejo,

· ohranitev sedanjega re`ima upravljanega drse~ega te~aja
tolarja brez velikih sprememb realnega te~aja in brez prehi-
trega administrativnega fiksiranja na evro.
Vlada in centralna banka bosta v svojih ukrepih {e naprej

dajali prednost stabilnosti nad rastjo (~eprav nezaposlenost in
socialna varnost postajata tudi v Sloveniji vse ve~ja problema).
Med ukrepi v podporo aktivnosti je predvideno samo izdat-
nej{e zavarovanje izvoza, spodbujanje investicij (tujih) in teh-
nolo{kega razvoja.

Vsi akterji ekonomske politike bi morali z napovedmi vna-
prej stabilizirati znane pogoje gospodarjenja za 1999, kolikor
je mogo~e. Vlada bi se morala zavezati, da ne bo pove~evala
nadzorovanih cen do jeseni, BS bi morala objaviti, da bo na-
daljevala dosednajo politiko intervencij za ohranjanje te~aja in
ne bo spreminjala na~ina izra~una TOM, banke bi morale
ohranjati sedanje obrestne mere, kolikor je mogo~e, nespre-
menjene, socialni partnerji bi morali zagotoviti umirjeno rast
pla~, odgovorni akterji bi morali jasno opredeliti vlogo novega
pla~ilnega sistema.

Po napovedih (tudi vladnih) bodo glavni makroekonomski
pokazatelji Slovenije nekaj slab{i kot v 1998, vendar {e ved-
no relativno ugodni. Rast produkta naj bi bila ni`ja (okrog 3,5
%), inflacija naj bi ostala pribli`no enaka (okrog 7 %), izvoz
bo rasel po~asneje zaradi slab{e prodornosti na{ih glavnih iz-
voznikov. V pozitivnem smislu pa naj bi se stro{ki na enoto
produkta zni`evali, cena doma~e valute naj bi bila {e manj{a
kot v 1998, investicije naj bi porasle kot v 1998 (ugodne
obrestne mere, umiritev stro{kov produkcije, zaklju~ek

lastninjenja), javnofinan~ni primanjkljaj naj bi bil manj{i kot v
1998 (0,8 %), teko~a pla~ilna bilanca pa naj bi bila le neznat-
no negativna (pod 0,5 % BDP), pla~e naj bi rasle {e po~asneje
od produktivnosti, liberalizacija ekonomskih odnosov s tujino
naj bi se nadaljevala.

V 1999 naj bi dolar izgubil okoli 3 odstotke proti evru, BS
zni`uje svoj neposredni cilj, rast M3 na 16 % - 24 %, cene naj
bi se {e umirjale, obrestne mere in obrestne mar`e bank pa {e
padle za kak{no odstotno to~ko.

Hitenje za razvitimi
Na~rti za nadaljevanje transformiranja gospodarstva v

1999 vklju~ujejo:
· nadaljnjo liberalizacijo finan~nega sistema - na sprejem ~a-

kajo {e zakon o trgu vrednostnih papirjev, zakon o lastni-
njenju zavarovalnic, devizni zakon;

· uveljavitev davka na dodano vrednost (namesto prometne-
ga davka) in tro{arin na fiskalnem podro~ju, ki naj bi
zmanj{ali efektivno dav~no obremenitev izvoza in dele`
sive ekonomije;

· reforma pla~ilnega sistema (prenos na banke) naj bi do-
kon~no za`ivela;

· nadaljnje prestrukturiranje podjetni{kega sektorja in re-
formni ukrepi na podro~ju kmetijstva, varstva okolja in re-
gionalnega razvoja;

· korake v smeri privatizacije nekaterih dr`avnih podjetij in
bank, vsaj za zapolnitev privatizacijske vrzeli pred volitvami
v letu 2000;

· spremembo delovne zakonodaje - predlog novega zakona
o delovnih razmerjih, ki je v parlamentarni prvi obravnavi,
pove~uje fleksibilnost trga dela, a hkrati zmanj{uje socialno
varnost zaposlenih;

· napredek pri reformiranju pokojninskega sistema, kjer ni
mogo~e pri~akovati preve~; podobno velja za podro~je

zdravstva, kjer privatizacija
dobiva zamah,

· demonopolizacijo in regu-
lacijo javnih gospodarskih
slu`b.
Prof. dr. Franjo [tiblar,

glavni ekonomist NLB

Preglednica 2: Napoved gospodarskih gibanj v Sloveniji
stopnje rasti (v %) 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
GDP 4.1 3.5 4.5 4.5 5.0 4.4 3.6
aktivno prebivalstvo 0.5 0.5 1.0 1.2 1.2 1.2 1.0
produktivnost dela 3.6 3.0 3.5 3.3 3.8 3.2 2.6
pla~e na zaposlenega 2.0 1.8 3.2 3.1 3.5 3.2 3.0
stopnja nezaposlenosti 14.4 14.1 14.1 13.7 13.4 13.2 13.1
stopnja nezaposlenosti (ILO) 7.7 7.5 7.0 7.0 7.0 6.9 6.8
inflacija (december/december) 6.5 7.0 5.0 4.9 4.6 3.8 3.9
izvoz dobrin in storitev (v $) 5.6 3.8 5.5 5.6 5.6 5.8 6.0
uvoz dobrin in storitev (v $) 6.4 4.2 6.5 6.5 6.5 6.6 6.8
teko~i ra~un (mio $) -50 -80 -200 -200 -250 -300 -400
devizne rezerve (mio $) 4767 5000 4800 4900 5000 5100 5200
zunanji dolg (mio $) 4902 5000 4800 4900 5000 5100 5200
saldo javnega sektorja (% BDP) -1.3 -0.8 -0.5 -0.5 -1.0 -1.0 -1.0
zasebna potro{nja 3.4 3.2 3.1 3.0 3.2 3.0 2.9
investicije v osnovna sredstva 6.7 6.8 6.0 6.0 6.0 5.5 7.0
dr`avna potro{nja 4.6 2.5 4.0 4.0 3.8 4.0 4.1
SIT/EUR (ECU) 187.9 194.0
SIT/USD 161.1 162.0 171 173 177 180 182
USD/EUR (ECU) 1.17 1.21
rast cen - rast EUR (DEM) 4.5 3.5 2.6 2.0 2.5 2.1 2.0
real.obr.mere, akt 3.5 3.0 3.0 3.0 2.5 2.0 1.5
- aktivne ponujene (Bilten BS) 6.0 5.5 5.0 4.8 4.5 4.0 3.5
- pasivne ponujene (Bilten BS) 2.3 2.0 2.0 1.9 1.9 1.8 1.7
obrestni razmik 3.7 3.5 3.0 2.9 2.6 2.2 1.8

Preglednica 3 Napoved gospodarskih gibanj v svetu
leto 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
BDP - svet 1.7 1.9 2.7 2.9 3.1 3.2 3.2

- EU 2.7 2.1 2.6 2.5 3.2 2.0 2.0
svetovni izvoz, realno 5.4 3.5 4.7 5.4 5.1 8.4 8.4
cene izvoza -6.1 3.5 2.1 2.1 2.4
inflacija: - ZDA 1.1 2.8 2.4 2.4 2.6 2.8 2.8

- Nem~ija 0.7 1.2 1.3 1.0 1.7 1.9 2.3
obrestne mere: - ZDA 3-mes.TB 4.5 4.5 4.9 4.7 4.5 4.8 4.7

- Nem~ija FIBOR, EURIBOR 3.5 3.0 4.0 4.0 3.8 3.9 3.8

Viri: podatki LINK, IMF Outlook, UMAR, SURS, NLB; model EIPF
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Viktor [bül

Pomurska banka po tradiciji ostaja izrazito regionalna banka, ~eprav
je lani postala ~lanica ban~ne skupine Nove Ljubljanske banke. Po-
slovne na~rte za lani, v veliki meri odvisne od gospodarskega utripa
regije, so v celoti uresni~ili. Kot pojasnjuje direktor Viktor [bül, je
najve~ja obogatitev po vstopu Pomurske banke v ban~no skupino
dostop do pla~ilnega prometa s tujino preko NLB in skupna informa-
cijska tehnologija.

Z vklju~itvijo v ban~no skupino NLB in s tem tesnej{im po-
vezovanjem tudi na podro~ju ponudbe Pomurska banka nudi
celovito spremljavo tudi za ve~ja pomurska podjetja, kot so
Mura, Radenska ali Zdravili{~e Moravske Toplice.

Poslovna mre`a Pomurske banke je razpredena po vsem
Pomurju in obsega 4 enote ter 16 ekspozitur. Po reformi ob~in
so zahteve in `elje po {tevilnih novih poslovalnicah takoreko~
v vsaki ob~ini re{ili z ban~nimi avtomati. Brezgotovinsko po-
slovanje se je namre~ med Pomurci predvsem zaradi dobrega
dela pomurskih komercialistov dodobra ukoreninilo in jih prib-
li`alo evropskemu povpre~ju na tem podro~ju. Ve~ino eno-
stavnih storitev stranke opravijo brez obiska banke, najpogo-
steje uporabljajo ban~ne avtomate in kar ve~ kot 80 odstotkov
fizi~nih oseb uporablja pla~ilne kartice. Posledica uvajanja so-
dobnih ban~nih instrumentov je zmanj{anje obiska posloval-
nic, zato je banka lahko uvedla deljen ~as poslovanja.

O pravilnih dolgoro~nih odlo~itvah vodstva Pomurske ban-
ke pri~a tudi veliko zanimanje za nakup Pomurske dru`be za
upravljanje investicijskih skladov. Viktor [bül pojasnjuje: "Os-
vojili smo novo znanje, dosegli novo kakovost in izobrazili lju-
di. Zavedamo se, da je koncentracija sedanjih 33 dru`b za
upravljanje z investicijskimi skladi neizogibna in je proces naj-
bolje za~eti ~imprej. ^lani upravnega odbora so 12. februarja
sklenili, da Pomurske dru`be za upravljanje investicijskih skla-
dov ne prodajo po dogovorjeni ceni, in vodstvo zadol`ili, da
skupaj z LB Maksimo, Pomursko banko in NLB pripravi naju-
streznej{o pot za zdru`itev obeh dru`b."

Pomurska banka bo skupaj z ban~no skupino ponudila naj-
sodobnej{i, najcenej{i, hiter, pregleden in u~inkovit sistem za
opravljanje pla~ilnega prometa. Viktor [bül pravi: "Sedanji po-
lavtomarski sistem opravljanja pla~ilnega prometa bo od{el v
zgodovino. Strankam, ki se bodo vklju~ile v opravljanje pla~il-
nega prometa preko Pomurske banke, bodo na{i komercialisti
ponudili najsodobnej{o in najcenej{o pot za opravljanje pla~il-
nega prometa, saj bo predvidoma okrog 70 odstotkov pla~-

ilnega prometa potekalo znotraj ban~ne skupine NLB, notra-
nje cene pa bodo seveda bistveno ni`je od tistih za promet
med bankami." Pomurska banka z dolgoletno tradicijo us-
pe{nega sodelovanja s strankami bo zagotovo prvi partner za
podjetja in samostojne prodjetnike tudi, ko se bodo odlo~ali
za izbiro banke, preko katere bodo opravljali pla~ilni promet.
Pomurski gospodarstveniki bodo zagotovo uporabljali elek-
tronski na~in poslovanja, saj ve~ina `e sedaj stanje na ra~unu
preverja preko interneta. Veliko interesa se pri~akuje tudi pri
samostojnih podjetnikih.

Poslovno leto 1998 je Pomurska banka kon~ala z na~rtova-
nim poslovnim rezultatom, torej z 10-odstotnim donosom na
kapital. Direktor Pomurske banke pojasnjuje, da dobi~ek za
lastnika ne bo tako visok zaradi uvedbe davka na bilan~no
vsoto, in dodaja, da nalo`be v ban~ni{tvo trenutno niso zani-
mive, saj dr`ava pobere takoreko~ ve~ino dobi~ka.

Kljub navezanosti na Pomurje pa bo prihodnost banke te-
sno povezana z Novo Ljubljansko banko, pravi Viktor [bül in
dodaja: "Pri~akovati je, da bo Pomurska banka do leta 2003
samostojna pravna oseba, zavedamo pa se, da moramo vsak
dan ponuditi bolj{e storitve, da moramo poslovati bolj ekono-
mi~no, postati donosnej{i in vse te trende nadaljevati."

Navezanost na Pomurje je lahko tudi pomanjkljivost. Re-
gionalna banka do`ivlja tako vzpone kot padce gospodarstva
v regiji. Kazalci razvoja tako tekstilne kot `ivilske industrije in
kmetijstva niso pretirano optimisti~ni zaradi pritiska nizkih cen
iz Evrope, predvsem pa se tem panogam z vstopom v EU ne
obetajo lep{i ~asi. Pa vendar Pomurci niso vrgli pu{ke v koru-
zo. Velika, morda najve~ja, prilo`nost je zagotovo lovni, zdra-
vili{ki, lepotni in {e kak{en turizem. Turisti~ni delavci pa bodo,
~e bodo prilo`nost `eleli izkoristiti, morali razmi{ljati tako o
novih investicijah kot o enotnem nastopu na tujih trgih. Zago-
tovo bi skupen nastop {tirih pomurskih termalnih zdravili{~
tako v Evropi kot {ir{e pod skupno blagovno znamko zagoto-
vil {tevilnej{i obisk Pomurja, ki ob termalnih vrelcih ponuja {e
marsikaj. Razvoj na tem podro~ju bi bil lepa popotnica Po-
murcem v Evropo. Kot pravi direktor Pomurske banke, bodo v
banki podprli vsak dober investicijski program.

Marija Petek, Sektor za odnose z javnostmi

Pomurska banka

Ko so stranke prvo vodilo

se je v Pomurski banki zaposlil po kon~ani Ekonomsko poslovni fakul-

teti v Mariboru leta 1978 kot pripravnik. @e dve leti kasneje je postal

vodja gospodarsko-ra~unskega sektorja, deset let je bil ra~unovodja v

Pomurski banki in tri leta pomo~nik direktorja. Od leta 1993 vodi Po-

mursko banko. Velja za odli~nega poznavalca ra~unovodstva, poslov-

nih procesov in informatike.

Dodatna pojasnila o ponudbi storitev Pomurske
banke so na voljo na sede`u Pomurske banke na
Trgu zmage 7, 9000 Murska Sobota,
tel. 069 32 710, ali v enotah banke.
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Informacije o ponudbi in delu Podru`nice Novo
mesto za podjetja dobite na naslednjih naslovih:
Podru`nica Nove Ljubljanske banke Novo mesto,
Vrhov~eva 14, direktor Du{an [u{tar,
tel.: 068 325 526;
Poslovalnica za gospodarske dru`be in samostoj-
ne podjetnike, Vrhov~eva 14,
Jurij Ker`an, tel.: 068 373 17 06;
Poslovalnica za ob~ane Glavni trg 25, vodja
Alojzija Glava~, tel.: 068 373 16 11.

Du{an [u{tar
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Podru`nica Novo mesto

Klju~ uspeha je zaupanje
v poslovne partnerje

Nova Ljubljanska banka je julija 1997 odprla
petnajsto podru`nico v Sloveniji in tako zago-
tovila svojim strankam mo`nost poslovanja v
vseh slovenskih regijah. Podru`nica Novo me-
sto ima kratko zgodovino, vendar je le-ta zara-
di zavidljivih poslovnih uspehov toliko boga-
tej{a. Uspe{no jo vodi Du{an [u{tar, ki verjame
v svoje sodelavce, predvsem pa v Dolenjce in v
uspe{no gradnjo poslovnih vezi.

Podru`nica Novo mesto ima v dolenjski metropoli dve po-
slovalnici s 17 zaposlenimi. V poslovalnici Glavni trg nudijo
strankam razli~ne ra~une od teko~ih, deviznih, {tudentskih,
prvih, evro ra~unov, razli~nih oblik var~evanja: premijskega,
rentnega, kratkoro~nih in dolgoro~nih vezav, pla~ilnokreditnih
kartic do gotovinskih, stanovanjskih… posojil ter trgovanja z
vrednostnimi papirji. Poslovalnico za gospodarske dru`be in
samostojne podjetnike je mogo~e najti na Vrhov~evi 14, pod-
jetjem in samostojnim podjetnikom pa so ob vodenju pla~il-
nega prometa s tujino na voljo {e {tevilne oblike var~evanja in
posojil, najeti je mogo~e poslovne kartice, skleniti vezane po-
sle ali skupaj s komercialisti najti {tevilne oblike projektnega fi-
nanciranja. "NLB tistim, ki imajo perspektivne in inovativne
predloge, primanjkuje pa jim sredstev za zagon proizvodnje,
tr`enje izdelka in podobno, ponuja posojila v sodelovanju s
Podjetni{kim centrom za Dolenjsko v Novem mestu. Filozofija
NLB na Dolenjskem je prispevati k ve~ji rasti dobi~kov podjetij,
k ve~ji kapitalski mo~i, k bolj{im strukturam bilanc podjetij in
k vsestranskim izbolj{avam polo`aja podjetij. To vice versa po-
meni, da bo tudi banka v vrhunski kondiciji in bo lahko do-
segala {e vi{je ratinge doma in v tujini," poudarja Du{an
[u{tar.

Z vrnitvijo v mesto med dolenjskimi gri~i so {tevilna stara
prijateljstva za`ivela tudi poslovno, vzpostavila pa so se {tevil-
na nova. Kot pogosto sli{imo, so Du{ana [u{tarja ljudje spre-
jeli z veliko naklonjenostjo. ^eprav ga znanci opisujejo kot ~lo-
veka, ki mu optimizma nikoli ne zmanjka, ga dolenjsko
vzdu{je navdaja z dodatnim optimizmom. "Dolenjska je gos-
podarsko zelo uspe{na regija, zato je delo s predstavniki pod-
jetij u`itek. Delamo z vrhunskimi strokovnjaki z razli~nih po-
dro~ij. Dolenjci so odprti, skromni ljudje, ki ne trkajo v Ljub-
ljani na vladna vrata za pomo~, kar je razvidno iz podpov-
pre~ne infrastrukturne razvitosti (imamo predvojni energetski

sistem, nimamo avtoceste, hitre `eleznice...). Znajo narediti
vrhunske izdelke in jih temu primerno prodati doma in v tu-
jini. O tem pri~ajo razli~ni gospodarski kazalci. Dele` dolenj-
skih podjetij je skoraj 20 odstoten v celotnem slovenskem iz-
vozu," je povedal Du{an [u{tar.

Pomembno leto{njo novost predstavlja prenos doma~ega
pla~ilnega prometa v banke. "Podjetniki `e sedaj vidijo pred-
nosti sodelovanja z veliko banko, ki bodo potem, ko bo do-
ma~i pla~ilni promet potekal preko bank, {e izrazitej{e. Preko
NLB in petih bank h~era bo potekal hitreje in predvsem cene-
je," pojasnjuje Du{an [u{tar.

Ban~na konkurenca je na Dolenjskem mo~na, saj je tu
prisotnih kar 9 bank, vendar je novome{ki podru`nici uspelo
pridobiti vrsto uspe{nih podjetij, ki skupaj s perspektivnimi
podjetji in mladimi predstavljajo najpomembnej{e ciljne skupi-
ne. Kot poudarja Du{an [u{tar, je njihova prednost majhen
tim, ki zna ponuditi hiter in kakovosten ban~ni servis. "Kljub
nadpovpre~nim rezultatom v prvem letu in pol ne bomo zas-
pali na lovorikah," pravi Du{an [u{tar in poudarja: "^aka nas
{e veliko timskega in individualnega dela. Za uspeh je nujno
vedeti, kaj delajo v podjetjih in kak{en ban~ni servis potrebu-
jejo. Le tako lahko glede na zahteve in mo`nosti ponudimo
strankam pravo storitev. Vsak dan se pogovarjamo s predstav-
niki najmanj dveh ali treh podjetij in na podlagi zbranih po-
datkov oblikujemo ponudbo. Ne obljubljamo preve~. Na{e se-
danje in bodo~e stranke vedo, da je cena denarja, ki jim ga
prodajamo, primerna za njihovo konkuren~nost na trgih do-
ma in v tujini."

Jasmina Bevc, Sektor za odnose z javnostmi

je diplomirani pravnik. Poklicno pot je za~el na Vi{jem sodi{~u v Ljub-

ljani, kjer je opravil tudi pravosodni izpit. Leta 1984 je pri{el v medna-

rodni oddelek Ljubljanske banke - zdru`ene banke. Ker aktivno govori

{est jezikov, je nekaj let delal kot predstavnik banke v Latinski Ameriki.

Nato se je vrnil v sektor za poslovanje s finan~nimi institucijami, ki ga

je zapustil julija 1997 kot pomo~nik direktorice. Kot zaprise`eni Do-

lenjec in odli~en poznavalec delovanja banke je bil imenovan za direk-

torja Podru`nice Novo mesto.
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Marko Jernej~i~

Medban~ni dogovor o dolo~anju zgornje meje
pasivnih obrestnih mer v bankah in hranilnicah
je z leto{njim marcem dokon~no prenehal ve-
ljati. Zdru`enje bank Slovenije je njegovo ve-
ljavnost sicer `elelo podalj{ati, vendar urad RS
za varstvo konkurence ni dal potrebnega so-
glasja.

S tem se je kon~alo {tiriletno obdobje nadzorovanega
zni`evanja obrestnih mer za ban~ne vloge. Cilja, ki sta vodila
banke k uveljavljanju dogovora, sta bila predvsem prepre~eva-
ti nelojalno konkurenco pri pridobivanju sredstev in vzpostavi-
tev pogojev za zni`evanje aktivnih obrestnih mer. Kljub neka-
terim za~etnim pomislekom prevladujejo ocene, da sta bila v
celoti dose`ena. Kr{itve dogovora so bile redke, obrestne
mere za ban~na posojila strankam pa so se ob~utno zni`ale.
Analize ka`ejo, da je t. i. realni del obrestnih mer (pribitek nad
inflacijsko stopnjo) pri nas sedaj povsem primerljiv z realnimi
obrestnimi merami v razvitih dr`avah. Razlike med obrestnimi
merami namre~ izhajajo predvsem iz vi{je inflacije, ki jo be-
le`imo pri nas.

V leto{njem letu se nam zato obetajo nekatere spremembe
obrestne politike bank, saj utegne le-ta postati veliko bolj
spro{~ena. Doma~e poslovne banke ne bodo ve~ omejene z
zgornjo mejo pasivnih obrestnih mer, zato lahko pri~akujemo
pritiske strank na zvi{evanje realnih obrestnih mer za ban~ne
vloge. Lahko torej v prihodnje res pri~akujemo obrat v smeri
gibanja obrestnih mer?

Obrestna mar`a bank
Razlika med aktivnimi in pasivnimi obrestnimi merami oz.

obrestna mar`a se je v zadnjem obdobju ob~utno zni`ala. To
pomeni, da so se banke, da bi pove~ale obseg poslovanja, za-
vestno odpovedale delu dobi~ka, ki so ga bile dele`ne prej.
Obrestne mar`e pri nas seveda niso ni`je kot pri razvitej{ih so-
sedah, saj so ban~ni stro{ki v povpre~ju {e vedno precej vi{ji.
Zvi{anje pasivnih obrestnih mer bi morale banke torej nado-
mestiti z ustreznim zvi{anjem aktivnih obrestnih mer, da ne bi
ogrozile dobi~konosnosti svojega poslovanja. Vendar slednje-
ga, ob poznavanju doma~ega finan~nega trga, najbr` ni real-
no pri~akovati. Morebitno podra`itev cene svojih virov bodo
morale banke pokrivati z zni`evanjem stro{kov, sicer bodo po-
sledice vidne v njihovih bilan~nih izkazih.

V bistveno te`jem polo`aju so manj{e banke, ki so likvid-
nostno bolj odvisne od strank. Pritiski na zvi{evanje obrestnih
mer bi utegnili biti pri njih bolj u~inkoviti, kar bo dodatno
ogrozilo varnost njihovega poslovanja. ^e upo{tevamo, da
ve~ina doma~ih bank {e vedno ne zmore celovitega

upravljanja z obrestnim tveganjem, je verjetnost za~asnega
pove~anja obrestnih mer za ban~ne vloge {e nekoliko ve~ja.

TOM - t. i. revalorizacijski del obrestne mere
Pomemben dejavnik, ki lahko letos dodatno prispeva h

kr~enju obrestne mar`e doma~ih bank, je nadaljnje zni`evanje
temeljne obrestne mere. Ta se je v letu 1998 postopno zni`e-
vala in podobno je pri~akovati tudi v prvi polovici letos. Grobe
ocene ka`ejo, da bo TOM ob uveljavitvi davka na dodano
vrednost zna{al le {e 0,3 odstotka, po u~inku novo uvedenega
davka pa bo v drugi polovici leta spet porasel na raven od 0,5
do 0,7 odstotka mese~no. V vsakem primeru bo leto{nje pov-
pre~je precej ni`je kot lani in vpogledni depoziti strank bodo
za banke relativno dra`ji.

Uvajanje obrestnega nominalizma
V prihodnjem obdobju se nam obetajo spremembe obrest-

nega nominalizma. Ban~ni sistem se `e pripravlja na postopno
uvedbo nominalnih obrestnih mer tudi za finan~ne instru-
mente dalj{ih ro~nosti. Nekatere banke (NLB je bila med prvi-
mi) so `e pred ~asom ponudile svojim strankam mo`nost na-
laganja prese`kov v instrumente z nominalnimi obrestnimi
merami. Izkazalo se je, da se je to investitorjem izpla~alo, saj
so bile nalo`be z nespremenljivo nominalno obrestno mero
precej donosnej{e kot nalo`be s sestavljeno obrestno mero
(TOM + realni del).

Ocene glede optimalnega trenutka uvedbe nominalnih
obrestnih mer za instrumente z ro~nostjo do 6 mesecev (oz. 1
leta) so razli~ne. Pridru`ujem se tistim, ki menijo, da je ukini-
tev temeljne obrestne mere (pri kratkoro~nih instrumentih)
smiselna ob stabilni inflaciji na nivoju okrog 5 odstotkov let-
no. Ukinitev TOM neposredno po uvedbi DDV (ali celo pred
njim) bi bistveno ote`ila poslovanje vseh finan~nih subjektov.
V pogojih, ko TOM (pretekla inflacija) bistveno odstopa od
trenutne oz. pri~akovane inflacije, je namre~ te`ko opredeliti
“normalne obrestne mere”.

TOM v primerjavi z rastjo deviznih te~ajev za
evro
^e smo bili v preteklih letih pri~a veliki razliki med TOM in

rastjo deviznih te~ajev za DEM, pa za~etek leta 1999 ka`e, da

Obrestne mere za ban~ne vloge po ukinitvi medban~nega dogovora

Letos bodo inflacijsko-te~ajne {
zaprte
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bodo letos inflacijsko-te~ajne {karje bolj zaprte. TOM se po-
stopno zni`uje, Banka Slovenije vztraja pri interveniranju na
trgih tujega denarja, pa tudi pojemajo~a konjunktura na tujih
trgih vpliva na zmanj{evanje razlike med donosnostjo tolar-
skih glede na devizne nalo`be. ^eprav je tudi za letos pri~ako-
vati, da bo rast te~aja za evro v povpre~ju zaostajala za TOM,
ka`e, da bo razlika bistveno manj{a od lanskih 6,5 odstotnih
to~k.

Obrestna politika bank v letu 1999
Obrestna politika bank bo torej v letu 1999 precej odsto-

pala od prakse preteklih let. Banke se bodo soo~ile s tr{o kon-
kurenco tudi na podro~ju pasivnih obrestnih mer, kar bo v
prvi fazi verjetno vplivalo na vi{ino le-teh. Njihovo nadaljnje
(globalno) zni`evanje makroekonomsko ni povsem upravi~e-
no, saj bi to v dolo~eni meri lahko vplivalo na zmanj{anje nag-
njenosti k var~evanju. Po drugi strani bi ob~utno (globalno)
povi{anje le-teh na dolgi rok drasti~no ogrozilo dohodkovni
vidik poslovanja bank.

Glede na povedano so torej mo`ne tudi spremembe v raz-
merju med realnimi obrestnimi merami za razli~ne ro~nosti
nalo`b, saj je le-to trenutno dokaj nenavadno. Obrestne mere
za dolgoro~ne ban~ne vloge namre~ visoko presegajo obrest-
ne mere za kratkoro~ne ban~ne vloge. Bolj usklajene obrestne
mere (npr. ni`je obrestne mere za vezane vloge dalj{e ro~nosti
ob nespremenjenih ali celo nekoliko vi{jih obrestnih merah za
vezane vloge kraj{e ro~nosti) ne bi bistveno ogrozile narodno-
gospodarskega var~evanja, kakor tudi ne stabilnosti in varno-
sti poslovanja v doma~em ban~nem sistemu.

Marko Jernej~i~, Divizija zakladni{tva

karje bolj

Mednarodno priznane ocenjevalne agencije
Fitch IBCA, Standard & Poor's, Capital Inteli-
gence, Moody's Investor Service in BankWatch
so Novi Ljubljanski banki dodelile ocene na-
lo`benega tveganja, ki jo uvr{~ajo na prvo me-
sto po varnosti med bankami v Srednji in
Vzhodni Evropi.

p
o

zn
at

i

Ocene nalo`benega tveganja za NLB

Banka, vredna
zaupanja

Neodvisno mnenje o nalo`benem tveganju banke poda
specializirana mednarodna agencija. Pri oblikovanju mnenja
agencija podrobno pregleda vse dejavnike, ki vplivajo na po-
slovanje banke. Upo{tevajo torej tako zunanje dejavnike, kot
je trg, zakonodaja in vloga centralne banke, kot notranje de-
javnike: kakovost aktive, donosnost, stro{kovna u~inkovitost,
fleksibilnost, likvidnost, upravljanje z bilanco banke, kapitalska
trdnost, notranja organizacija, nadzor in strategija banke.

Pridobljena ocena rating agencije je pomembna za investi-
torje, saj na podlagi ocen mednarodnih rating agencij lahko
ocenijo nalo`beno tveganje.

Za banko so ocene nalo`benega tveganja velikega pome-
na, saj ji, ~e so ugodne, omogo~ijo {ir{i dostop do virov finan-
ciranja v tujini.

Kot navaja mednarodna agencija Fitch IBCA, ki je NLB dol-
goro~no ocenila z BBB+, so te ocene enake najvi{jim ocenam
agencije, ki so jih dodelili katerikoli banki v Vzhodno ali Sred-
nje evropski dr`avi.

Agencija Standard & Poor's v poro~ilu o nalo`benem tve-
ganju v NLB navaja: "Dolgoro~na ocena BBB- in kratkoro~na
ocena A-3 sta enaki najvi{jim ocenam agencije Standard &
Poor's, podeljenim katerikoli poslovni banki v srednje in
vzhodnoevropski regiji."

Capital Inteligence je NLB dolgoro~no ocenil z BBB+, v po-
ro~ilu pa poudaril, da gre za: "Najvi{ji nivo ocen, ki jih je Capi-
tal Inteligence dodelil v Vzhodni Evropi".

Moody's Investors Service je NLB dodelila dolgoro~no oce-
no Baa3, v poro~ilu pa navaja: "Ocena Nove Ljubljanske banke
"D+" za finan~no mo~ je najvi{ja ocena, dodeljena katerikoli
banki v Srednji in Vzhodni Evropi."

BankWatch je o NLB v poro~ilu zapisala: "Edina A- ocenje-
na banka v Srednji in Vzhodni Evropi s strani Thompson Bank-
Watch."

M. P.
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Poslovanje NLB v letu 1998

Krepitev kreditne dejavnosti
in zni`evanje obrestnih mer

Ranko Nikoli}

Poglavitni poslovni cilji banke v lanskem letu
so bili krepitev kreditne dejavnosti, pove~anje
obsega sredstev na ra~unih privatnih oseb in
depozitov neban~nega sektorja ter ohranjanje
oziroma pove~evanje tr`nega dele`a. Banka je
bila celo leto v ospredju pri procesu zni`evanja
obrestnih mer in na ta na~in skrbela za ize-
na~evanje pogojev poslovanja njenih strank s
konkurenco v razvitej{ih tr`nih gospodarstvih.

Zastavljene cilje na podro~ju poslovanja z neban~nim sek-
torjem je banka realizirala v celoti. Tako so v primerjavi z le-
tom 1997 posojila neban~nemu sektorju porasla za 37,8
% (za 76,4 mrd tolarjev), s ~emer je bil finan~ni plan za leto
1998 prese`en za 8,5 odstotka.

Rast vlog in depozitov neban~nega sektorja je bila sicer
nekoliko po~asnej{a in je zna{ala 20,7 %, vendar je bil plan
kljub temu {e vedno prese`en za 5,6 odstotka.

Kapitalska ustreznost
Bilan~na vsota banke je ob koncu lanskega leta zna{ala

649,4 mrd tolarjev in je bila za 18 odstotkov ve~ja kot konec
leta 1997. Kljub pla~ilu dividende iz dobi~ka, ki je bil dose`en
v letu 1997 – dr`ava kot skoraj 93-odstotni delni~ar je namre~
izglasovala sklep, da se ve~ kot polovica dobi~ka, oziroma
3,55 mrd tolarjev izpla~a delni~arjem – je banki uspelo po-
ve~ati tudi trajni kapital, in sicer za dobrih 9 odstotkov.
Slednje je banki omogo~ilo, da je zanesljivo izpolnila vse zah-
teve centralne banke glede kapitalske ustreznosti, ki ga izra`a
razmerje med jamstvenim kapitalom in nalo`bami, ki so po
svoji naravi izspostavljene tveganju. Ustrezen koli~nik za ban-
ko je zna{al 10,5 odstotka. Za primerjavo: ta koli~nik mora po
predpisih Banke Slovenije, ki so skladni z mednarodnimi stan-
dardi za ocenjevanje tveganost ban~nih operacij, zna{ati naj-
manj 8 odstokov.

Ocene tveganja
Tudi pet svetovno prizanih rating agencij je objavilo svoje

ocene tveganosti odobravanja nalo`b banki in vse po vrsti so
uvrstile NLB med najbolj zanesljive finan~ne ustanove v skupi-
ni srednje in vzhodno evropskih bank. Njihove ocene tveganja
dosegajo t. i. investment grade, kar je zelena lu~ za tuje ban-
ke in institucionalne investitorje, da lahko brez strahu odobra-
vajo posojila in kupujejo vrednostne papirje, ki jih banka izda-
ja za pridobivanje tujih virov za financiranje svojih poslovnih
ciljev.

Dobi~ek
Po preliminarnih podatkih je banka dosegla dobi~ek pred

davki za leto 1998 v vi{ini 8,2 mrd tolarjev, kar je popolnoma
v skladu z na~rtom. Po pokritju dav~nih obveznosti je ~isti

dobi~ek zna{al 4,1 mrd tolarjev, kar je sicer za 2 milijardi
manj kot v letu 1997, vendar je treba upo{tevati dejstvo, da je
banka v lanskem letu zaradi posebnega davka na bilan~no
vsoto pla~ala milijardo tolarjev ve~ davkov, oziroma {e enkrat
toliko kolikor bi pla~ala, ~e bi davek pla~ala po "normalni"
stopnji davka na dobi~ek.

Struktura prihodkov
Neto obrestni prihodki (prihodki od obresti v vi{ini 57,9

mrd tolarjev, zmanj{ani za obrestne odhodke v vi{ini 37,4
mrd) so sicer zna{ali 20,5 milijarde tolarjev. To pomeni, da je
banka tudi na tem segmentu izpolnila planski cilj kljub `e
omenjenu splo{nemu trendu zni`evanja obrestnih mer. K iz-
polnitvi plana je bistveno prispeval ve~ji obseg kreditne dejav-
nosti, ki je nadomestil izpad planirane vi{je obrestne mere.

Od dose`enega neto prihodka finan~nega posred-
ni{tva v vi{ini 31,5 mrd tolarjev odpade na neto neobrestne
prihodke 11 mrd tolarjev, s ~emer je banka dosegla 57 odstot-
no pokrivanje poslovnih stro{kov iz tega dohodkovnega vira.
To je sicer nekoliko slab{e kot v letu 1997, vendar je treba
upo{tevati, da za to obstajajo objektivni razlogi. V banki smo
veliko vlagali v razvoj, brez katerega banka ne bi bila sposob-
na odgovoriti na izzive, ki jih pri~akuje z napovedano odpravo
ovir za prihod tuje konkurence. Ne glede na navedeno se v
banki posve~a posebna skrb nadzoru in omejevanju rasti po-
slovnih stro{kov, kar najbolj ~utijo delavci banke. Maneverski
prostor za ustvarjanje dohodka se bo z zni`evanjem inflacije
in revalorizacijskih prihodkov ter pove~evanjem konkurence
vedno hitreje kr~il.

Ranko Nikoli}, direktor Centra za analize, raziskave in
svetovanje



11

Vzroki ve~je aktivnosti borze v letu 1997
Med pomembnej{imi razlogi je gotovo upadanje ravni

obrestnih mer v bankah, posledica je gotovo manj{a rast de-
pozitov v bankah. Ve~ja podjetja so zaradi tega del finan~nih
prese`kov preusmerila na kapitalski trg. Doma~e povpra{eva-
nje po vrednostnih papirjih se je v letu 1998 v tolik{ni meri
okrepilo, da je nadomestilo izpad portfeljskih nalo`b tujcev.

Na dinamiko rasti borze je imel prav tako mo~an vpliv pri-
hod delnic poobla{~enih investicijskih dru`b na prosti trg.

Ne gre prezreti, da je tudi dr`ava izkoristila borzo za od-
prodajo lastni{kega dele`a v Petrolu in Istrabenzu. Pomemben
dejavnik dinamike rasti borze je konsolidacija lastni{tva. Po

kon~anem procesu lastni-
njenja podjetij se je {ele
za~ela prava privatizacija
podjetij. Do konsolidacije
lastni{tva je prihajalo tudi
prek zdru`evanj in prevze-
mov podjetij. Vse bolj pri-
haja v zavest ljudi, da borza
ni ve~ mesto na obrobju
gospodarskega dogajanja,
temve~ postaja pomemben
dejavnik gospodarskega
razvoja.

Na podro~ju dol`ni{kih
vrednostnih papirjev ni bilo
tako pestro kot na podro~ju
lastni{kih vrednostnih papir-
jev. Nadaljevalo se je izrinja-
nje podjetni{kih finan~nih
instrumentov. Pri novih izda-
jah so prednja~ile dr`ava in

banke. Dr`ava zakladnica je marca za~ela izdajati 90-dnevne
zakladne menice, do konca leta pa je na trg poslala osem izdaj.

Kaj se bo dogajalo na borzi
Nov dejavnik v letu 1999 predstavlja prenehanje dogovora

bank o pasivnih obrestnih merah. Kljub napovedanemu gent-
lemanskemu dogovoru sedmih bank o vi{ini obrestnih mer je
tudi po prenehanju dogovora sedaj {e prezgodaj trditi, ali se

bodo banke dr`ale tega dogovora ali pa ne. Glede na po-
slab{an likvidnostni polo`aj ban~nega sistema, delno zaradi
zmanj{anja rasti depozitov v bankah, delno pa zaradi odtoka
denarja v Banko Slovenije, se zastavlja vpra{anje, ali ne bodo
banke posku{ale svojega likvidnostnega polo`aja re{evati tudi
z dvigovanjem pasivnih obrestnih mer. Poslab{ana likvidnost
bank pa posredno vpliva na to, da je na voljo manj denarja za
nalo`be v vrednostne papirje na borzi.

Kaj pri~akovati v podjetjih
V poslovanje podjetij bo po prvem juliju radikalno posegla

uvedba davka na dodano vrednost. Najverjetnej{i pri~akovani
scenarij je, da se bo za nekaj mesecev bistveno poslab{ala lik-
vidnost gospodarstva. To lahko pomeni na eni strani nadaljnji
odtok depozitov iz bank in s tem povezan dvig cene denarja
na trgu. Prav tako ostaja odprto vpra{anje vpliva uvedbe DDV
na vi{ino inflacije.

Slab{a likvidnost gospodarstva pa spet lahko pomeni, da
bodo podjetja manj vlagala v vrednostne papirje oziroma celo
da bo marsikdo `elel razprodati svoj portflelj vrednostnih pa-
pirjev, samo da pride do likvidnih sredstev.

Pozitivni dejavnik, ki bo blagodejno deloval na dogajanje
na borzi, pa je nadaljnja konsolidacija lastni{tva v obliki prev-
zemov in zdru`evanj podjetij. Reforma pokojninskega sistema,
ki bi dala borzi pravi polet, se na `alost odmika.

Mag. Aleksander [imon, vodja Oddelka za analize

Naro~ilo za nakup ali prodajo vrednostnih papir-
jev lahko oddate v katerikoli poslovalnici Nove
Ljubljanske banke.
Za vas bodo naro~ilo izpolnili borzni posredniki v
Sektorju za investicijsko ban~ni{tvo, direktor Peter
Velkavrh, tel.: 061 222 788;
vodja poslovalnice za upravljanje s portfelji Peter
Krassnig, tel.: 061 222 780;
vodja poslovalnice za trgovanje z vrednostnimi
papirji Jana Morela, tel.: 061 222 463 in
borzni posredniki: Roman Didovi~, tel.: 061 176
52 48, Vladimir Jan~i~, tel.: 061 176 52 49, Ne-
venka Jarc, tel.; 061 125 62 85.

Aleksander [imon
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Trg vrednostnih papirjev

Pogled nazaj in naprej

Leto 1998 je bilo na slovenskem finan~nem
trgu pestro, kar potrjujejo tudi {tevilke. Tr`na
kapitalizacija Ljubljanske borze se je v tem letu
namre~ pove~ala za 78 odstotkov. Konec leta je
zna{ala 710 milijard tolarjev, kar predstavlja `e
pribli`no 24 odstotkov BDP. Obseg prometa,
zna{al je 173,4 milijard tolarjev, se je prav tako
pove~al za 60 odstotkov.

Kapitalski trg je lani

mo~no za`ivel, saj se je

{tevilo vrednostnih pa-

pirjev pove~alo s 130 na

173, vrednost transakcij

s 108 na 173 milijard SIT,

tr`na kapitalizacija pa za

87 % na 4,4 milijard

USD, pri tem so neto ne-

posredne tuje nalo`be

(finan~ni del) porasle za

154 milijonov USD (leto

prej za 295), portfeljne

nalo`be le za 89 milijo-

nov USD (leto prej za

235 milijonov USD).
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Ivan Rojc

S sprejetjem zakona o davku na dodano vred-
nost konec leta 1998 je Slovenija naredila {e en
korak na poti graditve novega, modernej{ega
dav~nega sistema.

Prvi korak na tej poti je bil storjen s korenito spremembo
obdav~evanja dohodkov fizi~nih oseb leta 1990, ko je bil
sprejet zakon o dohodnini. Ta zakon je bil tudi prvi pomem-
bnej{i predpis, ki ga je na dav~nem podro~ju sprejela Slovenija
po osamosvojitvi.

Zakon o davku na dodano vrednost, ki `e velja, prakti~no
pa se bo za~el uporabljati s 1. julijem 1999, predstavlja novo
dav~no obliko v slovenskem dav~nem sistemu, in to na po-
dro~ju obdav~evanja prometa blaga in storitev.

S sprejetjem tega zakona je Slovenija isto~asno izpolnila
tudi edini pogoj, ki ji ga je na dav~nem podro~ju za vstop v
Evropo postavila Evropska unija.

Lastnosti DDV
Temeljne zna~ilnosti te dav~ne oblike oziroma zakona so:

· temelji na smernicah Evropske unije,
· predstavlja dav~no obliko, ki je uveljavljena v dr`avah

Evropske unije,
· je davek na potro{njo,
· pla~uje se v vseh fazah prometa blaga in storitev,
· dve dav~ni stopnji (19 % in 8 %) ter ni~elna stopnja za

izvoz,
· temeljna listina za obra~un DDV je ra~un,
· obra~unavanje DDV temelji na metodi odbitka (kreditna

metoda) ter na principu samoobdav~itve,
· DDV bremeni kon~ne potro{nike.

Pri~akuje se enkraten skok cen
Gledano objektivno in splo{no ima novi na~in obdav~itve

prometa blaga in storitev svoje slabosti in prednosti, pri ~emer
pa je potrebno poudariti, da je prednosti ve~ kot slabosti.
Prednost, ki se ka`e v obliki nevtralnosti, veliki donosnosti,
elasti~nosti, manj{i mo`nosti dav~nih utaj, je vsekakor ve~ja
od slabosti, ki se bodo pokazale, predvsem na za~etku, v obli-
ki enkratnega skoka cen, nekoliko vi{je stopnje inflacije, vi{jih
za~etnih stro{kov financiranja trajnih obratnih sredstev ter
stro{kov pri uvajanju davka. Prednosti in slabosti se bodo pri
posameznih dav~nih zavezancih pokazale razli~no. Podobno
bo pri dr`avi, ki si je na ta na~in zagotovila stabilen in mo~an
vir prihodkov za financiranje potreb dr`avnega prora~una.

Ponudba banke za podjetja in DDV
Izhajajo~ iz dejstva, da banka opravlja predvsem primarne

finan~ne storitve, ki so prakti~no v celoti izvzete iz obdav~itve,
kar pomeni, da je banka kon~ni potro{nik, ji bo uvedba davka
na dodano vrednost prinesla ve~je dav~ne obveznosti. Pokaza-
le se bodo v obliki ve~jega zneska davka, ki ga bo morala
pla~ati pri nabavah blaga in storitev. Tega bo namre~ lahko le
delno odbila od svoje kon~ne obveznosti ter v obliki nesoraz-
merno vi{je stopnje posebnega davka na bilan~no vsoto bank
in hranilnic.

Na drugi strani pa bo morala banka ve~ aktivnosti posvetiti
re{evanju finan~nih problemov svojih strank, ki jih bo na po-
dro~ju financiranja trajnih obratnih sredstev zavezancem za
DDV prinesla uvedba tega davka. Banka bo torej v skladu s
svojo na~elno in strate{ko usmeritvijo posku{ala ~im kakovost-
neje zadostiti potrebam svojih strank. Pripravlja posebno po-
nudbo posojil, da bi na ta na~in pomagala podjetjem premo-
stiti njihove za~etne finan~ne te`ave.

Ivan Rojc, Nova Ljubljanska banka

Davek na dodano vrednost

Cena vstopa v EU

O pri~akovanih vplivih davka na dodano vrednost
in ponudbi banke na tem podro~ju se lahko po-
govorite s skrbnikom podjetja, pokli~ete
Sektor za poslovanje z gospodarskimi dru`bami,
direktorica je Marjana Kon{tantin,
tel.: 061 176 26 36,
ali se oglasite v katerikoli poslovalnici NLB za gos-
podarske dru`be in samostojne podjetnike.
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"Undewriting" novoizdanih vrednostnih papirjev v javni prodaji

Obveznice
Hotelov Bernardin

Izdajo obveznic kot na~in financiranja so do se-
daj uporabljale predvsem banke, zadnje ob-
dobje pa se za izdajo obveznic odlo~ajo tudi
podjetja. Izdaja obveznic za financiranje grad-
nje morskega parka v Hotelih Bernardin pa je
bila novost. Banka je namre~ prevzela tveganje
pri prodaji za obveznice, ki jih v ~asu javne pro-
daje ne bi uspela prodati, saj bi jih zadr`ala v
lastnem portfelju.

Hoteli Bernardin so tako prvo slovensko podjetje, ki odlo~i-
lo za financiranje svoje nalo`bene dejavnosti s pomo~jo izdaje
obveznic s t. i. underwritingom. Konec januarja sta generalni
direktor dru`be Hoteli Bernardin ^edomil Vojni~ in predsednik
uprave Nove Ljubljanske banke mag. Marko Volj~ podpisala
pogodbo o delnem odkupu obveznic te portoro{ke dru`be.
Vrednost celotne izdaje obveznic, ki so jih izdali Hoteli Bernar-
din, zna{a 20 milijonov nem{kih mark. NLB je od izdajatelja
odkupila obveznice v vi{ini 12,5 milijona mark z namenom
nadaljnje prodaje, preostale obveznice v vrednosti 7,5 milijo-
na mark pa je vpisala in vpla~ala Slovenska razvojna dru`ba s
pobotom obstoje~e terjatve do izdajatelja. Rok zapadlosti je
10 let, prva tri leta pa velja moratorij na izpla~ilo glavnice.
Obveznice so nominirane so v nem{kih markah, letna obrest-
na mera pa je nespremenljiva in zna{a 8,5 odstotka letno.
Sve` denar, do katerega bo dru`ba Hoteli Bernardin pri{la z
izdajo obveznic, bo namenila za obse`ne investicije v morski
park Laguna Bernardin, ki ga boste lahko obiskali med prvo-
majskimi prazniki.

Izdaja obveznic zanimivej{a za {ir{i krog in-
vestitorjev
"Odkup novoizdanih obveznic za nadaljnjo prodajo je v tu-

jini `e povsem uveljavljen ban~ni posel, znan kot underwri-
ting, pri nas pa ga je NLB izpeljala kot prva med komercialni-
mi bankami," je na novinarski konferenci ob podpisu povedal
predsednik uprave NLB Marko Volj~. Izdaja obveznic postaja
s pomo~jo tovrstne ponudbe zanimivej{a za {ir{i krog iz-
dajateljev. Banka s tem, ko delno odkupi obveznice, zagotavlja
izdajatelju uspe{nost celotne izdaje. Tako preide tveganje za
obveznice, ki v ~asu javne prodaje ne bi bile prodane, z
izdajatelja na banko, saj jih le-ta zadr`i v lastnem portfelju.

Izjemno uspe{na javna prodaja
Obveznice Hotelov Bernardin je NLB s 1. februarjem javno

ponudila na primarnem trgu vrednostnih papirjev institucio-
nalnim vlagateljem in posameznikom. Da gre za pravo pope-
stritev na trgu vrednostnih papirjev je jasno pokazalo tudi

zanimanje, saj so `e prvi dan fizi~ne osebe kupile za 250 tiso~
DEM obveznic, pravne osebe pa za nekaj manj kot 10 milijo-
nov. Ve~ina je bila konec februarja `e prodanih, najve~ seveda
institucionalnim investitorjem.

Mojca Strojan

Nova Ljubljanska banka lahko va{emu podjetju v
primeru izdaje obveznic ali drugih vrednostnih
papirjev pomaga pri
� dolo~anju cene izdaje,
� velikosti izdaje,
� stikih s pristojnimi ustanovami,
� izvedbi postopka izdaje,
� iskanju investitorjev,
� odkupi celotno ali del izdaje.
Za ve~ informacij v zvezi z izdajo obveznic pokli~i-
te Mirana Vi~i~a, tel.: 061 176 52 02, ali
Mateja Goloba, tel.: 061 176 52 31,
faks: 061 125 26 90.
O izdaji obveznic povpra{ajte va{ega skrbnika.

Miran Vi~i~, direktor Sektorja za podjetni{ke finance v NLB, Marko

Volj~, predsednik uprave NLB, ^edomil Vojni~, generalni direktor Ho-

telov Bernardin in dr. Bogdan Topi~, predsednik uprave Slovenske raz-

vojne dru`be.
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NLB in poslovanje z evrom

Namesto enajstih
ena valuta

Matja` Riba{

Slovenska podjetja opravijo z dr`avami EMU pribli`no 65
odstotkov menjave s tujino. Velik del pla~ilnega prometa s tu-
jino poteka preko NLB.

@e v nekaj dneh po uvedbi evra se je pokazalo, da postaja
glavna valuta v medsebojnem poslovanju bank v Evropi.
Nem{ka marka in druge nacionalne valute, ki jih je 1. januarja
zamenjal evro, postajajo za medban~no poslovanje vedno
manj pomembne. Tudi slovenske banke so v medsebojnem
deviznem trgovanju `e pre{le na evro.

Po pri~akovanjih pa je prehod na evro v finan~nem poslo-
vanju podjetij po~asnej{i kot pri bankah. V NLB ocenjujemo,
da se ve~a pomen nove skupne valute predvsem pri opravlja-

nju pla~ilnega prometa s
tujino. Po podatkih za ja-
nuar in februar so podjetja
kar 24 odstotkov vrednosti
vseh pla~il prejela v evru.
Glede na trend iz prvih me-
secev ocenjujemo, da bo v
naslednjem letu ve~ina
pla~il iz tujine za slovenska
podjetja nominiranih v
evru. Pri~akuje se, da bodo
podjetja iz Evrope, ki so po-
slovni partnerji slovenskih
podjetij, zaradi racionaliza-

cije poslovanja sorazmerno kmalu pre{la na novo valuto.
Manj{i dele` pla~il v evru je pri pla~ilih slovenskih podjetij v

tujino. V strukturi vseh odlivov zna{ajo evro pla~ila pribli`no 7
odstotkov. V teh odlivih so pla~ani ra~uni, izdani s strani tuj-
cev {e v lanskem letu, zato pri~akujemo, da se bo tudi dele`
evra v vseh odlivih v naslednjih mesecih bistveno pove~al.

Na osnovi podatkov ter glede na `elje podjetij po podrob-
nej{ih informacijah o poslovanju z evrom preko na{e banke
ugotavljamo, da so podjetja dobro seznanjena z mo`nostmi
poslovanja z evrom, kljub temu se za prehod na novo valuto
odlo~ajo postopoma. Tak je bil tudi namen evropskih na~rto-
valcev nove denarne ureditve. Glavni poudarek ali vodilo tretje
stopnje prehoda v evro, ki se izte~e 31. decembra 2001, je
ravno “no consulptions, no prohibitions”. Podjetja se torej

svobodno in po svoji presoji odlo~ajo, ali bodo {e poslovala v
nacionalnih valutah ali v evru.

Odlo~itev posameznega podjetja za popoln prehod na
evro naj bo v osnovi popolnoma ekonomsko utemeljena. Pri
tem gre lahko za zmanj{anje stro{kov, povezanih s prepoznav-
nostjo poslovanja, kakor tudi za morebitno zmanj{anje
stro{kov v ra~unovodstvu in finan~ni podpori podjetja.

Popoln prehod na evro pomeni tudi uporabo drugih evro
finan~nih instrumentov, ki jih podjetje uporablja. Nova Ljub-
ljanska banka je pripravila ustrezno ponudbo evro in{trumen-
tov, tako npr. poleg prostih pla~il v tujino in iz nje tudi akredi-
tive, inkase in ~eke v evru.

Nekatera podjetja so `e nekaj ~asa zavarovana pred te~aj-
nimi tveganji s terminskimi posli ali sinteti~nimi terminskimi
posli. Zaradi uvedbe evra je Nova Ljubljanska banka ukinila
pogodbe, ki so se glasile na razmerje nem{ke marke proti do-
larju, in jo nadomestila z razmerjem evro proti dolarju.

Prav tako je od januarja dalje v ponudbi banke ponudba
kratkoro~nih in dolgoro~nih deviznih posojil za uvoz blaga in
storitev v evru. Tako se lahko stranka odlo~i za obrestno mero,
ki je vezana na LIBOR ali EURIBOR. Obrestni meri se med se-
boj deloma razlikujeta, pri ~emer pa se razmerje med njima
dnevno spreminja (trenutno je npr. 6-mese~ni LIBOR za evro
3,05625, EURIBOR pa 3,0550). Seveda pa lahko podjetja {e
vedno uporabljajo devizna posojila, nominirana v nem{ki mar-
ki. Ker gre pri marki in evru za isto valuto, sta seveda tudi
obrestni meri za obe vrsti posojil enaki.

Matja` Riba{, Sektor za strate{ki razvoj

Za opravljanje pla~ilnega prometa s tujino ali ka-
terokoli drugo storitev v evru povpra{ajte skrbnika
va{ega podjetja.

S 1. januarjem letos je evro postal novo dejstvo
tako za gospodarstvo kot za banke. NLB se je
skupaj z bankami, vklju~enimi v ban~no skupi-
no NLB, na evro {e posebej pripravila. Tako
podjetja kot individualne stranke pri NLB lahko
od prvega leto{njega dne nemoteno poslujejo
z novo valuto.

Kot ka`ejo izku{nje do-

brih dveh mesecev,

predvsem pa odzivi iz

podjetij, ki so med prvi-

mi za~ela poslovati v

evru, je bila Nova Ljub-

ljanska banka na prehod

na novo valuto dobro

pripravljena.
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Predstavni{ka mre`a NLB v tujini

Prilagajanje gospodarskim
tokovom

Glavne strate{ke smernice skupine NLB za ob-
dobje 1999 - 2003 temeljijo na najnovej{ih
trendih v ban~ni{tvu v svetu (EMU ter Srednja
in Vzhodna Evropa) in v Sloveniji, projekciji
gospodarskih razmer v Sloveniji ter finan~nega
in ban~nega sistema.
Pomemben del poslovanja banke je spremljava
izvozno uvoznih tokov s tujino. Letos bo NLB
mre`o v tujini okrepila.

V okviru Sektorja za poslovanje s finan~nimi institucijami
skrbijo za pridobivanje deviznih sredstev iz tujih virov za ban-
ko in njene stranke ter za kreditiranje bank in finan~nih insti-
tucij. Opravljajo finan~ne storitve v kreditnih aran`majih za
stranke NLB, ki so pridobile kredite mednarodnih finan~nih in-
stitucij, izdajajo vse vrste garancij in skrbijo za konfirmiranje
akreditivov, za navezovanje in vzdr`evanje kontokorentnih in
koresponden~nih odnosov z ve~ kot 1300 tujimi bankami in
za vklju~evanje predstavni{ke mre`e v tujini in pripravo ter iz-
vedbo ban~nih poslov. Koordinira tudi aktivnosti mre`e NLB v
tujini.

Cilji poslovne mre`e NLB v tujini se tesno prepletajo z glav-
nimi smernicami skupine NLB za obdobje do 2003, ki so:

· tr`ni dele` ban~ne skupine NLB v Sloveniji po bilan~ni vsoti
pove~ati za 10 odstotnih to~k,

· poslovati z vsemi segmenti strank,
· dopolnjevati mre`o podru`nic z drugimi tr`nimi potmi,
· geografsko pokriti vse regije v Sloveniji;
· poslovanje s tujino usmeriti na spremljanje glavnih blagov-

nih tokov (CEFTA, JV Evrope, predvsem dr`ave biv{e Jugo-
slavije),

· dose~i ~imve~jo poslovno in finan~no sinergijo v okviru
skupine NLB itn.

V prihodnjih letih `eli NLB v kar najve~ji meri izkoristiti si-
nergijske u~inke na vseh mo`nih podro~jih, zato pripravlja po-
ve~anje kapitalske oz. poslovne odvisnosti od mati~ne banke
tudi za banke in podjetja v tujini, seveda tam, kjer je to po-
slovno upravi~eno.

Promotorji slovenskega gospodarstva
Pri uresni~evanju strate{kih ciljev banke ima pomembno

vlogo tudi mre`a NLB v tujini. Predstavni{tva banke v tujini
skupaj s kapitalsko povezanimi bankami in podjetji v tujini so
veliki promotorji Slovenije, slovenskega gospodarstva in Nove
Ljubljanske banke.

Naloga predstavni{tev je navezovanje poslovnih stikov in
priprava poslovnih aran`majev za sklepanje dolo~enih ban~nih
poslov, raziskava trga, podpora financiranju slovenskega izvo-
za in iskanje mo`nosti za doseganje ugodnej{ih pogojev naje-
manja virov financiranja. Ob tem skrbijo za zagotavljanje

na~rtovane rasti pla~ilnega prometa s tujino, sodelovanje s
podjetji, ocene rizi~nosti in donosnosti poslov na primarnih in
sekundarnih trgih, akvizicijo poslov na podro~ju investicijske-
ga ban~ni{tva, projektnega financiranja, podjetni{kih financ in
zakladni{tva ter za zagotavljanje informacij, vezanih na stra-
te{ke in razvojne dejavnosti.

Krepitev predstavni{ke mre`e
Letos bodo prizadevanja usmerjena v preoblikovanje pred-

stavni{tev v vi{je oblike in v ustanavljanje novih. Obstoje~a
mre`a predstavni{tev NLB v tujini trenutno geografsko po-
vsem ne ustreza obsegu in usmerjenosti poslovnih tokov slo-
venskega gospodarstva. Zato se predvideva ohranjanje obsto-
je~ih enot in ustanavljanje nekaterih novih, predvsem na tistih
obmo~jih, kjer NLB do sedaj ni bila prisotna, npr. v Bruslju in
dr`avah biv{e Jugoslavije, v nekaterih primerih pa tudi v Sred-
nji Evropi.

Vito Cigoj, Poslovalnica za odnose z bankami

Dodatne informacije o opravljanju pla~ilnega pro-
meta preko NLB so na voljo v
Sektorju za pla~ilni promet s tujino, direktorica
Alenka Trop,
tel.: 061 176 24 83.
Informacije o ponudbi storitev poslovne mre`e
NLB v tujini in kapitalsko povezanih bank ter pod-
jetij v tujini dobite v
Sektorju za poslovanje s finan~nimi institucijami,
direktorica Doroteja @erjal,
tel.: 061 176 28 87.
Podatke o ponudbi dobite tudi pri komercialistih
v vseh poslovalnicah NLB za gospodarske dru`be
in samostojne podjetnike ali v bankah, ~lanicah
ban~ne skupine NLB.
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Skrbni{tvo nad vrednostnimi papirji v NLB

Ko vrednostne papirje
kupujejo tujci

Sonja Zver

Ustanovitev Klirin{ko depotne dru`be, posodobitev trgovanja na
Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev, ve~ja likvidnost trga kapi-
tala ter pro`nej{a pravna regulativa so dejavniki, ki so v prete`ni
meri vplivali na razvoj skrbni{tva v Sloveniji.

Pojem skrbni{kih storitev za vrednostne papirje vklju~uje vr-
sto storitev, ki jih za eno stranko (naro~nika) opravlja druga
stranka (skrbnik). Temeljna skrbni{ka storitev je, gledano z vi-
dika zgodovinskega razvoja skrbni{kih storitev, hramba vred-
nostnih papirjev (izdanih v fizi~ni obliki). Vzporedno z na-
ra{~anjem transakcij z vrednostnimi papirji ter dematerializaci-
jo le-teh se je razvilo vodenje ra~una nematerializiranih vred-
nostnih papirjev.

Pravna podlaga v Sloveniji
V februarju 1997 je Banka Slovenije sprejela sklep o na~inu

opravljanja pla~ilnega prometa ter navodilo o spremembah in
dopolnitvah navodila o na~inu opravljanja pla~ilnega prometa
s tujino (v nadaljevanju: sklep), ki predstavlja pravni temelj za
opravljanje skrbni{kih storitev v Sloveniji. Sklep nalaga tujcem,
ki `elijo investirati v slovenske vrednostne papirje, odprtje
skrbni{kega denarnega ra~una pri poobla{~eni banki (skrb-
ni{ka banka). To pomeni, da morajo biti vsi prilivi iz tujine, ra-
zen izjem, namenjeni za nalo`be v vrednostne papirje ali dru-
ge oblike portfeljskih nalo`b, razporejeni na skrbni{ki ra~un.
Obenem je sklep narekoval poobla{~enim bankam, ki izvajajo
skrbni{ke storitve, da knji`ijo stanje tujih investicij v doma~e
vrednostne papirje v svojo bilanco, kar je posledi~no pomenilo
vi{je stro{ke na strani skrbni{ke banke in s tem podra`itev
skrbni{kih storitev.

Omenjeni sklep torej obvezujo~e ureja skrbni{tvo za tujce,
medtem ko je skrbni{tvo v ve~ini razvitih trgov v tujini
neobvezno.

Za nalo`be v vrednostne papirje ni {tel nakup delnic na pri-
marnem trgu, pridobitev ve~inskega dele`a upravljalskih pra-
vic ali nakup kontrolnega paketa delnic (kot ga opredeli statut
dru`be) na sekundarnem trgu, prilivi iz naslova pogodbenega
skupnega vlaganja (joint venture) ter nalo`be v dol`ni{ke pa-
pirje na primarnem trgu ob privatni izdaji. Za tovrstne nakupe
oziroma nalo`be v vrednostne papirje s strani tujcev torej ni
veljal re`im skrbni{kih ra~unov.

Z najnovej{o spremembo sklepa, ki je stopil v veljavo 1. fe-
bruarja 1999, je Banka Slovenije spremenila opredelitev kvali-
ficiranega dele`a delnic, katerega pridobitev s strani tuje ose-
be pomeni eno od zgoraj na{tetih izjem od obveznega vode-
nja na skrbni{kem ra~unu. Kvalificiran dele` je sedaj

determiniran s pridobitvijo ve~ kot 10 odstotkov glasovalnih
pravic dru`be oziroma ve~ kot 10 odstotkov udele`be v os-
novnem kapitalu dru`be. Poleg tega je bil sklep dopolnjen
tudi v tistem delu, ki kot eno od izjem od knji`enja transakcij
na skrbni{kem ra~unu na{teva nakup dol`ni{kih vrednostnih
papirjev s strani tuje osebe ob privatni izdaji (pred
spremembo sklepa je ta izjema izhajala iz mnenja BS). Spre-
memba je tudi skraj{anje prepovedi razpolaganja z delnicami
v primeru zaveze tuje osebe, da ne bo odtujevala ali obre-
menjevala delnic, s sedem na {tiri leta. Ob tem se je z 31. ja-
nuarjem 1999 za~el uporabljati sklep Banke Slovenije o zago-
tavljanju likvidnosti za stanja na skrbni{kih ra~unih pri bankah,
ki dolo~a zunajbilan~no vodenje skrbni{kih ra~unov (vendar
povezano z dolo~enimi stro{ki skrbni{ke banke, posledica
~esar so zopet dra`je skrbni{ke storitve) tudi v tistih primerih,
ko se tuja oseba ni zavezala, da s pridobljenimi delnicami ne
bo razpolagala ali jih obremenjevala v obdobju {tirih let.

Skrbni{ke storitve v NLB
Februarja 1997 je Nova Ljubljanska banka za~ela ponujati

skrbni{ke storitve za tuje investitorje, in sicer za pravne in fi-
zi~ne osebe. V storitvah NLB je zajeta ustanovitev skrbni{kih
ra~unov (denarnih ter ra~unov vrednostnih papirjev), vodenje
teh ra~unov (poravnava obveznosti iz sklenjenih transakcij z
vrednostnimi papirji, zbiranje prihodkov od vrednostnih papir-
jev), vra~anje premo`enja, vrednotenje strankinega premo`e-
nja na skrbni{kem ra~unu, poro~anje strankam o vseh dogod-
kih, ki vplivajo na njeno premo`enje na skrbni{kih ra~unih in
morebitno zastopanje stranke na skup{~inah delni~arjev izda-
jateljev vrednostnih papirjev.

Razmerje med NLB kot skrbnikom in stranko je urejeno s
skrbni{ko (oziroma podskrbni{ko) pogodbo, v kateri stranki
podrobneje uredita svoje medsebojne pravice in obveznosti,
izhajajo~e iz skrbni{tva (obseg storitev, ceno...).

Trgovanje in hramba vrednostnih papirjev
Ljubljanska borza vrednostnih papirjev je bila ustanovljena

leta 1989, z borznimi sestanki pa je pri~ela leta 1990. Konec
januarja 1998 je zna{ala tr`na kapitalizacija 4.46 bilijone
nem{kih mark, za razliko od leta 1991, ko je tr`na kapitaliza-
cija zna{ala 175 mio DEM. Prav tako se je {tevilo transakcij na
LjB pove~alo s 6174 transakcij leta 1992 na 140354 transakcij
v letu 1997.

Trgovanje na parketu je leta 1993 za~elo spremljati tudi
ra~unalni{ko trgovanje preko borznega informacijskega siste-
ma (BIS), ki ga je nato decembra 1995 popolnoma nadome-
stilo. Sklepanje nakupnih in prodajnih poslov z vrednostnimi
papirji na organiziranem trgu vrednostnih papirjev poteka



Nova Ljubljanska banka je decembra odprla
dve ban~ni trgovini. Prvo v prodajnem centru
Kovinotehne na Ptuju in drugo v centru OBI na
Tr`a{ki 65 v Mariboru. Sredi februarja pa je na
Dalmatinovi 4 v Ljubljani odprla {e prvo bu-
ti~no poslovalnico.
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Ban~ni trgovini in buti~na poslovalnica

V banko
spotoma

Katra Zajc

Februarja 1997 je NLB za~ela ponujati skrbni{ke
storitve za tuje investitorje, in sicer za pravne in
fizi~ne osebe. V storitvah NLB je zajeta ustanovi-
tev skrbni{kih ra~unov, vodenje teh ra~unov,
vra~anje premo`enja, vrednotenje strankinega
premo`enja na skrbni{kem ra~unu, poro~anje
strankam o vseh dogodkih, ki vplivajo na njeno
premo`enje na skrbni{kih ra~unih, ter morebitno
zastopanje stranke na skup{~inah delni~arjev iz-
dajateljev vrednostnih papirjev.
Ve~ informacij je na voljo v Poslovalnici NLB za
skrbni{tvo vrednostnih papirjev, [ubi~eva 2, Ljub-
ljana, vodja Tilka Kozelj, tel.: 061 176 52 41.

med 9.30 in 13.00 uro, posli pa postanejo dokon~ni ob 13.30
uri na dan trgovanja. Ra~unalni{ko trgovanje je tako omo-
go~ilo ve~jo prepoznavnost in izogibanje dolo~enim rizikom
pri borznih transakcijah (neprekljicljivost in dokon~nost skle-
njenih poslov po preteku 30 minut od zaklju~ka trgovanja).

KDD je za~ela poslovati leta 1995 in omogo~a svojim ~la-
nom zlasti hrambo vrednostnih papirjev, ki so bili izdani kot
pisne listnine, vodenje centralnega registra vrednostnih papir-
jev, vodenje knjige imetnikov imenskih vrednostnih papirjev,
opravljanje prenosov vrednostnih papirjev s preknji`bo na
ra~unih vrednostnih papirjev, izra~un in izravnavo ter zagotav-
ljanje izpolnitve obveznosti iz poslov z vrednostnimi papirji,
sklenjenih na LjB, storitve pri posojanju vrednostnih papirjev,
storitve pri izvr{evanju pravic iz vrednostnih papirjev, storitve v
zvezi s pravicami tretjih oseb (zastavna pravica…), storitve pri
statusnih spremembah, preoblikovanjih ipd.

Kljub razviti infrastrukturi kapitalskega trga, ki se lahko pri-
merja z najrazvitej{imi zahodnimi trgi, ter vedno ve~ji likvidno-
sti trga kapitala je razvoj {e zmeraj oviran. Rigorozen dav~ni
sistem, po~asna pokojninska reforma, po~asna privatizacija,
pomanjkanje institucionalnih investitorjev ter nenazadnje nef-
leksibilna zakonodaja s podro~ja poslovanja s tujino ote`ujejo
izbolj{anje tr`ne likvidnosti ter s tem privla~nost slovenskega
trga kapitala za tuje investitorje.

Sonja Zver, Katra Zajc, Nova Ljubljanska banka

Ponudba za hitre
Da bi stranke uredile ban~ne zadeve spotoma, na poti v tr-

govino ali med nakupi po najljub{ih butikih, se je NLB odlo~ila
za ban~ne trgovine v nakupovalnih centrih.

V ban~nih trgovinah v Mariboru in na Ptuju ponujajo uporabo
sodobnih in do strank prijaznih na~inov opravljanja ban~nih zadev,
ki ne zahtevajo zamudnega ~akanja v ban~nih poslovalnicah. Tako
ponujajo uporabo telefonske banke Teledom, ban~nih avtomatov,
uporabo elektronske in internet banke, pla~ilnih kartic, dnevno
no~nih trezorjev, ban~nih predal~kov in drugih storitev.

Obiskovalcem nakupovalnih centrov so takoreko~ spotoma
na voljo vse storitve: depoziti, var~evanje, posojila, karti~no
poslovanje, Western Union Money Transfer, odpiranje vseh
vrst ra~unov in informacije za samostojne podjetnike.

Ob tem je strankam na voljo neposredna povezava s Tele-
domom, dostopijo pa lahko tudi do spletnih strani NLB in si
sami naredijo simulacije izra~unov. Komercialisti po potrebi
pomagajo novincem pri prvi uporabi ban~nega avtomata za
dvig gotovine, vpogled v stanje na ra~unu, za polog gotovine
in pla~evanje polo`nic.

V posebno urejenem svetovalnem mestu je mogo~e sklepa-
ti pogodbe, komercialist pa bo vsaki stranki odgovoril na `ele-
na vpra{anja o ponudbi banke in mo`nostih var~evanja, kredi-
tiranja ali drugih oblikah sodelovanja.

Ponudba za zahtevnej{e
Skladno s sodobnimi ban~nimi trendi je zasnovana tudi

buti~na poslovalnica na Dalmatinovi ulici 4 v Ljubljani. Otvorili
so jo 15. februarja. Komercialisti v tej poslovalnici namenjajo
posebno pozornost osebnemu pristopu pri urejanju ban~nih
poslov. Pristop temelji na zaupanju med stranko in ban~nim
svetovalcem ter na diskretnosti. Kot pojasnjuje vodja Anica
Jamnik, je posebnost te poslovalnice komercialist - usmerjeva-
lec, ki stranko sprejme pri vhodu in jo pospremi k `elenemu
svetovalnemu mestu. Prav tako se lahko stranke najavijo in re-
zervirajo komercialistov ~as.

Skupna zna~ilnost tako ban~nih trgovin kot buti~ne poslo-
valnice je, da nimajo obi~ajnega blagajni{kega mesta. Sodob-
ne ban~ne storitve namre~ skoraj v celoti omogo~ajo varno in
hitro brezgotovinsko poslovanje.

M. P.
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