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Prethodna napomena

MVP je prihva&en kao jedan od metoda privatizacije u Crnoj G84. godine.
Ipak, tek usvajanjem zakonskih reSenja u februa##891 godine, stvorena je
osnovna pravna infrastruktura za realizaciju ovogdeta. Mukotrpan i malo
vidljiv rad na nizu tehrkih pitanja rezultirao je sadasnjim stanjem koje
obezbjduje tehnéke pretpostavke za spraienje MVP. Napominjem da je, pored
nasih mdunarodnih savjetnika, najfiedio posla pao na nekoliko pojedinaca i
operativnu grupu Savjeta za privatizaciju.

Medutim, sada su stvoreni uslovi da@gyv proces »ubaci« u institucije koje su u
meduvremenu formirane ili ranije osposobljene za fujka oblasti MVP. U
ovom trenutku moze se smatrati zavrSenim:

1. Konsolodacija podataka po preddirea (303 preduz®) na nivou koji
je potreban za MVP, a u &en preduzéima uratene su knjige akcija u
elektronskoj formi.

Spisak grdana za MVP.
Nacin provjere grdana da li su na spisku ili ne.
Softver za Centralni registar (PRAGMA).

Program edukacije stanovniStva, koji vode Agenzgarestrukturiranje
I strana ulaganja sa konsultantskondédm za javnu kampanju MVP.

6. Zakonski okvir i uredbe neophodne za spadmme MVP (Zakon o
privatizaciji, Uredba o dematerijalizaciji HOV, Ulea o
privatizacionim fondovima, Instrukcije za konkusnpdaca,...)

a bk~ wnN

7. ZOP — kao tehwki provajder je u potpunosti spreman za itenje
operacije MVP: kadrovski, tehtki i prostorno. To potwuju i nasi
medunarodni savjetnici.

8. Formirana je institucija Centralna depozitarna agankoja zajedno sa
ZOP-om treba da preuzme sve poslove koji su naigh@ude (akcije
preduzéa) i organizovanje aukcije.

9. Usvojen koncept dematerijalizacije HOV, kao Igaki princip
organizovanja trziSta kapitala u Crnoj Gori.
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10.Pripremljeni su za Stampu svi obrasci za komunjkasa grdanima
(obavjestenje, nalog za prenos dhana familije, privatizacioni fond ili
za zamjenu akcija preduzs.

11.Postoje svi zakonski i organizacioni okviri za esmje menadzerskih
kompanija.

12.Usvojena je kompletna regulativa za privatizacitorelove: dokumenta
za oshivanje, dokumenta za licenciranje, dokumeaataregulaciju i
nadzor; Statut privatizacionog fonda; ugovor iZmePF i ostala
dokumenta.

13.0sposobljeno, uz pomiomeiunarodnih eksperata, pedesetak difla
ljudi koji su informatéki pismeni i govore jezike, za MVP i ukupan
proces tranzicije.

14.Planom privatizacije za 1999. a potom i za 200Mimyo utviden je
spisak preduz& za MVP i iznos akcija svakog preduaekoje ¢ce se
privatizovati kroz MVP.

15.Uradena analiza predu&a i portfolija za MVP.

16.Formiran menadzment rada i donoSenja odluka ng [Bavjet za
privatizaciju ostali organi i operativna tijela jdena u MVP.

17.Citav proces pripreme za MVP den je i radi se uz nd@narodnu
tehntku poma USAID-a i Know How Fund-a.

18.Uradene organizacije menadzmenta nadgledanja procesantrola
pretvaranja vatera u akcije.

19.Uspostavljen web-sitevww.savjet.org

Zaklju ¢ak:

| pored veoma nerazvijenog pravnog okruzenja u idrugblastima i
neefikasnog drzavnog okvira, MVP se tealknimoze sprovesti! Oddeni
rizici postoje, ali oni viSe izviru iz okruzenjaz naSe stvarnosti, nego iz
same sustine modela. Istina je @damodel otkriti mnogo istina 0 nama, o
nasim preduzgma, nasim nedovoljnim administrativnim kapacitedinali,

i to mora da krene da se reSava. Moja je procjenavdtehniki i pravni
problemi koji postoje izvan sfere MVP, ne mogu dsivel pitanje MVP.
Mogu je otezati, usporiti, ali ne i zaustaviti!

Ipak, politcke prilike u Crnoj Gori, koje posebno proizilazej@s uvijek

nedefinisanih odluka sa saveznog nivoa i latenjpasiost od konflikata,
¢ine da obazrivost u izboru tajminga odrZavanja gekpostaje jasna i
razumljiva.
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Politicke tenzije su objektivna prepreka sprégnju ovakvog modela, jer,
po prirodi on trazi opsSti koncenzus i stabilne fckie prilike.

Medutim, u ovom radu se ne bavimo ovom stranom MV® n& znai da
ona nije vaznaiak presudna za njegovu realizaciju.

Definisanje problema

Kao primjedbe na metod MVP se navode:

1.
2.

3.

Metod MVP asocira na to da je privatizacija sania egj.

MVP kao metod privatizacije direktno ne donosi kiva kapital i novo
upravljanje, te da postoji rasprSenost vlasniSakon MVP.

Kroz ovakav metod privatizacije gtani ¢e saznati da su crnogorska
preduzéa loSa i glas&e protiv Vlade jerce njhove loSe performanse
vezati za Vladu!

Ne postoje privatizacioni fondovi i posto nemajwstoriju i tradiciju
vrlo je rizicno ulagati u njih.

Uz to, iskustva MVP u drugim zemljama daju atinea upozorenja:

Empirijski rezultati MVP u drugim zemljama

Sto se tte primjedbe da MVP nije dobar metod privatizacigenspo sebi, mnoga
istrazivanja o privatizaciji u Istmoj Evropi daju sled poruke:

1.

Privatizacija postize najbolje rezultate kada nalmwivatizacije kao
vlasnici dominiraju spoljni vlasnici (izvan menadae zaposlenih).

Veca koncentracija vlasniStav paya/a ekonomske performanse.

Privatizacija povéava strane investicije; Vdaarska privatizacija

povjetava povjerenje stranih investitora u opredijelgn¥lade na

privatizaciju.

Privatizovana preduza imaju veée ekonomske performanse od
neprivatizovanih bez obzira na model privatizacije.

Preduzéa uCeskoj, dominantno privatizovana (preko 51%) kroz RV
imaju problem sa ekonomskom efikaséns
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6. Zakonski okvir je preduslov uspjeha privatizacpesebno MVP (skaj
Rusije i njeno veliko socijalno raslojavanje).

7. Privatizacija, bez obzira na metod, trazi novi nmebam regulacije, jer
privatni monopol je isto tako oS kao i drzavni nopol.

8. Slovenija pokazuje da MVP moze dati dobre rezultate

9. »Privatizacija uCe3koj se odvija nesto sporijim tempom nego u
susjednim zemljama...Mnoge od velikih firmi su 8dm stanju i teSko
¢e na&i kupce i joS tezete prezivjeti kao nezavisne firme. Jedan od
razloga je i vaterska privatizacija koja je liSila kompanije jasnog
vlasniStva neophodnog za sprdeoje reformi.... JoS jedan problem
izazvan vaterskom privatizacijom ogledao se u nedostatku ineoz
baze, usled malobrojnih prodaja inostranim investita« (The
Economist, Januar 2000. o analizi privatizacijéaskoj)

Analize koje postoje kao i razgovori sa stranimpeksma i posjeta zemljama koje
su izvrSile MVP, u najgrubljem pokazuje da tamoeg@j MVP bila dominantan
metod (na nivou preduza, na nivou privrede) i u zakonski neregulisanom
okruzenju, dolazilo do problema. Diverzifikovangttip je pokazao bolje rezultate
(Slovenija, Baltitke zemlje,,,)

Sa tog aspekta nasS ukupni koncept privatizacije tapaneophodan mix metoda,
¢ime se smanjuju neki od nedostataka MVP.

Dometi i ograni¢enja MVP u Crnoj Gori

Da li je MVP sama sebi cil|?

Pitanje koje ovdje raspravljam moZzda ima teorijglirakter, ali ima snazne
praktne posledice: da li od privatizacije, posebno M\#kivati da se kroz nju
obezbijedi reSenje svih problema tranzicije!

Snazan utisak na krtire MVP ostavio je ostavio tekst Stigleca, bivi&yog
ekonomiste u Svjetskoj banci (napustio ili otpusteéong neslaganja sa politikom
banke)! Radi se o veoma obuhvatnom i inteligenttekstu, jednom od tekstova
koji pokazuje da sustinski razumije Istok. Teksv@ma izazovan za rasprave i
dalja razmisljnja, $to mu daje posebnu vrijedn®aj.tekst je na neki & snazan
odgovor ideoloSkom principu tranzicije i privatizacna Istoku i o skoku preko
provalije! Ali, sa druge strane, i sam ulazi u zamove ideologije, ideologije
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evolucionizmal!® Lagano i bez rizika treba graditi siguran mostkprerovalije!
Navodi se primjer Kinegiji se model preferira u odnosu na model u Rdsiji.
Ukratko, Stiglec se zalaze za tzv. spontanu pdeatju, za decentralizovanu
privatizaciju umjesto drzavnih programa privatizackoji se sprovodi »odozgo«
kao Sto je npr. MVP. On, koliko sam ga shvatio erea privatizacione inicijative
iz firme (kupovinom od radnika i menadZera) i p@zige na Sumpeterovu
»kreativnu destrukciju« tj. da velike firme trebazbijati na viSe manjih
»privatizovanih«.

Dva vazna postulata Stiglecova prilaza su:

a) Privatizacija nije cilj nego sredstvo.

b) Za trziSno privrdivanje privrede potrebna je nova privredna
struktura (novi kapital za razvoj preddae novi menadzment,
nova privatna preduze nastala na signalima trzista).

Za one koji razumiju osnovne procese u tranzi@pgno je koliki je uticaj ova dva
natela! Ova dva n&la odréuju pravac i smjer naSih akcija! Kao kad izlazie i
kuce i odlwite: kretete pravo, lijevo ili desno! Ako ne »pogodite« upae u
dugovremenu, da ne kazem strateSku gresku!

Imao sam s da sam se sa ovim problemima upoznao davne Iffine
istupom jednog biznismena, tadasnjeg Predsjednékeze Vlade Jugoslavije,
Anta Markovta, koji je u govoru povodom programa reformi, izimeostalog
rekao:

»Privatizacija drusStvenog kapitala nije ciljéveredtsvo izgradnje novog
efikasnog ekonomskog sistema... Osnov tranzicijeizgradnja nove
privredne strukture na privatnim osnovama.«

Ove ideje sam dalje razti@mao u svojim radovima objavljenim u zemlji i
inostranstvu iz ranih devedesetih godina.

Nekoliko poznatih politiara i biznismena sa Zapada mi je reklo: »Mi (Zazd
htjeli da posadimo ruzu (kapitalizam) na kamenogipl sada s€udimo Sto to nije
uspjelo kako smo d&kivali.« Odnosno, « Bez Zzivog kapitala i novog
menadzmenta nema tranzicije«. Sa tim se potpurzerslaAli, da li samo od

! |deja evolucionizma je u koliziji sa teorijom hadeoja se sve vise vezuje za danas najpopularnijeg
fizi¢ara Stiva Hokinga, ali i sa holigkiom paradigmom koja je osnov nove infornikéi ekonomije!

2 0 tome bih vé Zelio dodati ocjenu da se zaista radi o dobrormekusti kojeg sam slu$ao i upoznao u
Berlinu, decembra 1999. godine kada je usposta@jetal Development Network, i kada sam upoznat sa
njegovim tekstom. Inge, ovaj tekst je preveden u Financingu, Novi Sadraju decembar 1999. godine i
poznat je nasoj sténoj javnosti.
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privatizacije traziti da se kroz nju dolije novifktal! U tom sliaju privatizacija
bi bila sama sebi cilj! Da li je jedini prihvatljivnodel privatizacije onaj koji
donosi novi kapital i novi menadzment? Da li svuorekmski neefikasnost
socijalizma treba, kroz visoku cijenu, prebacitineve vlasnike? Na strance! Da li
samo novi vlasnici (kroz privatizaciju) treba daatel propast sistema? Zasto
obmanjivati grdane da su socijaliske kompanije dobre i efikasne, i da treba da
dobiju vaukere koji sami po sebi nose zaradu? Ne! Oni dobiauere da bi
ulozili svoju energiju da popravljaju sistem, dakséiko je to mogde, uporedo sa
politickom demokratijom razvija i svojinska demokratijaa de, koliko je to
moguwe posade klice kapitaligiog n&ina razmisljanja u glavama koje to mogu
da prihvate. Razumije se, svi deani ne mogu biti kapitalisti!

Kratko, privatizacija ne moze obezbijediti Crnoj rGoiz mnoStva razloga,
neophodan kapital za tranziciju. Pogotovu Sto jegl@ za kapitalom vremenski
intenzivnija u odnosu na realne magasti privatizacije (posebno iz potkih
razloga, drzavnog statusa Crne Gore,...). T@izda se privatizacija treba ubrzati
kroz MVP, kako bi se stvorili uslovi za brzu promje ekonomskog sistema,
nastanku novih institucija i novih ljudi. To podtamijeva da se kroz pomo
tranziciji u Crnoj Gori obezbijedi dodatni kapitala bi se preduprijedile mnoge
negativne posledice nedostatka kapitala. Ja midanje potrebno ndeinarodnu
poma, meaiunarodne investicijie u nove projekte i privatizacigprovoditi
simultano, zajediki. To bi imalo sinergetski efekat.

Mislim da na ovom stavu insistira DZordZ Soros kajista ima u praksi tu logiku
da je za Zapad mnogo efikasnije da djeluje prediypuée prije izbijanja krize

nego posle da finansira izlaz iz krize! Ulaganjenir je uvijek efikasnije nego
ulaganje u otklanjanje ratnih Steta.¢8b je i u ekonomiji: efikasnije je ulagati u
spontanu promjenu sistema i restrukturiranje firmego otklanjati posledice
propasti firme! Zar raspad Jugoslavije, Bosna id<msnisu primjer za to!

Da li crnogorski program privatizacije uvazava zég preduzetniStva i novog
menadzmenta?

Crnogorski program privatizacije daje u dokumentggativa za ubrzanje |
unapréenje procesa privatizacije u Crnoj Gori — predudin pristup«.

Crnogorski model privatizacije se prije svega bsloniti na preduzetnistvblsto

tako, to pokazuje naSa deviza:«Mi ne Zelimo da @edo kompanije \eda

kupujemo dobre vlasnike«. U oblasti turizma to sispunili kroz »Nama za
turizam nije potreban novac. Nama su potrebnitidtis

% Dr Veselin Vukoté:"Inicijative za ubrzanje i unapdenje procesa privatizacije u Crnoj Gori”, Fond za
razvoj, 1998.
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Na taj n&in smo jasno iskazali da za nas cijena nije najyiazlemenat
privatizacije, odnosno da nam privatizacija nijdj gam po sebi. Nama je
privatizacija sredstvo za izgradnju novog ekonoms@iema, zasnovanog na
trziStu, i internacionalizaciji poslovanja kompanijsvakodnevnog Zivota gtana,
transparentnosti i politkoj demokratiji. Na taj n&n Zeli se stvoriti struktura
privrednika i mentalitet&oja bi Crnu Goru vratila u budnost O tome svjed&
naSa postepenost u procesu privatizacije, kojavgecege predmet kritike u
doma&oj javnosti (ali i pohvala u ndeinarodnoj javnosti). Isto tako, Crna Gora je
jedina zemlja u tranziciji koja je donijela odlulutome da se privatizacioni
prihodi ne unose direktno u budzet (tj. tékypotroSnju) vé da se, prije svega
koristi za nove preduzetiie poduhvate i da se ulaze u razvoj! Isto takosalda
privatizacioni prihodi su ulagani u razvoj nove ugture (novih privatnih
preduzéa) a ne u pokrivanje gubitaka i restrukturiranjelasajih gubitasa u
drzavnom vlasnistvu.

Sve ovo isitem iz razloga da pokazem da smo, ne samo na oé&isom nivou,
vec i u praksi pokazali da razumijemo Sto &nlkkoncept »da privatizacija nije cil]
nego sredstvo...«.
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Primjedbe o rasprsenosti vlasnistva nakom MVP

Klju¢no je shvatiti da je MVP dio ukupnog koncepta plizecije u Crnoj Gori,
njegov integralni dio! To zri& da se ne smije posmatrati izvan ukupnog koncepta
privatizacije. Kroz MVP privatizuje se 27% ukupniapitala u Crnoj Gori.

Rb Kat egorija Vrij ednost % od
kapi tal a ukupnog
U DEM kapi tal a
1 [Ve} privatizovano 1,971,566, 566 21.65%

2 |Za prodaj u nane| unar odnom 3,730, 664, 244 40.98%
t enderu

3 |Za MVP program 2,463, 326,475 27.06%

4 |Za prodaj u putem BATCH SALE 370, 704, 920 4. 07%

5 |Za privatizaciju putem 282, 393, 371 3.10%
aukci j e

6 |Za privatizaciju kroz ste~aj 286, 016, 791 3.14%

Ukupan kapital u Crnoj 9,104, 672,367 100. 00%
CGori

Kljucno na&elo crnogorskog modela jeste privatizacija kroz nral
preduzetnistval To ziakroz nove ideje, novi menadzment, nove proizvou®a
trziSta, novu organizaciju, novi &ia razmisljanja!

1. Novi vlasnici se mogu dobiti samo kroz trziSnuaintsparentnu proceduru.
To zn&i:
a) Kroz konkurenciju, koja je po pravilu rdenarodnog karaktera, a za
najvetih 50 kompanija obavezno;

b) Transparentnost ztiasprovaienje unaprijed poznate procedure i
pravila koja vaze za svakog, i dofeg i stranca.
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2. Koncept privatizacije u Crnoj Gori se oslanja naat&Skog partnera i
strateSkog preduzetnika. Ovaj koncept se realizge dva modela:

a) Model tenderske prodafe;
b) Batch sale — istovremena prodaja i dokapitalizadiakontrolnog
paketa.

Zapravo, kroz méunarodne tendere Zeli se privatizovati 20 ndfjvé&kompanija u
Crnoj Gori,¢ija je ukupna vrijednost oko 2/3 ukupnog kapital@moj Gori.

Kroz »Batch sale¢e se privatizovati 34 kompanije, ili oko 10% ukugri@pitala
Crne Gore. Ovaj koncept ztiada se za kupovinu oko 1/3 vrijednosti kompanije
plus dokapitalizacija do kontrolnog paketa (51%)wm kompanijama pojaviti
strateSki partner ili strateSki preduzetnik iz zemlli inostranstva, a kroz
transparentnu procedutu.

Prema tome, kroz 54 kompanije Crna Gora privatibliu 2/3 ukupnog kapitala!
Slobodno procjenjujti, nova vlasnika struktura u tim kompanijama je: 51%
strateski vlasnik; 25% MVP; 24% radnici. Svakak®@, kompanijama postoje
razlike, ali svuda je 51% namijenjeno za strate3kagnika (kroz prodaju ili kroz
prodaju i dokapitalizaciju).

Ovakav prilaz je potpuno drugg u odnosu ha v@nu zemalja Istoka!
Na ovaj ndin se modelski izbjegava prigovor o rasprSenostsniStva! To zna

da u ovih 54 preduza taj problem modelski ne postoji (kaéka se né stratesSki
vlasnici zavisi od mnogdéeka. Formalno, proces je otjgm!)

* Tenderska prodaja se odvija uz obaveztesie angazovanih stranih finansijskih kompanija i
medunarodnih pravnih savjetnika, kao i strateSkogetaika. U ovom trenutku u Crnoj Gori su: Credit-
Ajnstal Banka, Raiffesen banka, Deloitte&Touch, kpiondor, Denton Hall, Flag (USA), Barents,
USAID, London Economics, Know How Fund, Price Weleuse, Linclatters&Alliance,...

® Oglas o najavljenoj prodaji svih 34 kompanija afign je u Londonskom “The Economist” od
15.08.2000.

10
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3. Portfolio za crnogorski model MVP je slede

Rb Kat egorij a Br oj Kapital za |% od ukupnog
WP
preduze u DEM kapital a za
}a WP
1 |Preduze}a koja }e se 190 323, 243, 883 13. 12%
privatizovati
dom nant no kroz MWP
program
2 |Preduze}la koja }e se 32 475, 500, 257 19. 30%
privatizovati
met odom BATCH SALE
3 |Preduze}a koja }e se 17 1, 664, 582, 33 67.57%
privatizovati 5
Put em ne| unar odnog
t ender a
Ukupan kapital za WP 239 2,463, 326, 47 100. 00%
5

Primjedbe koje se svode, u krajnjem na toc¢kosjutra biti strateski vlasnik, ne
odnosi se na preduz koja su na tenderu ili Batch sale. Odnosno, nego
primjedbe se modelski mogu svesti na 190 prechjzednosno 13,12% kapitala

koji ¢e se privatizovati kroz MVP.

Zn&i, za sada ostavimo po strani prediea Tender i Batch sale, na koja se

modelski ne odnosi ova primjedba.

Zn&i, primjedba kakoc¢e se objediniti efikasno upravljanje se odnosi 88 1
preduzéa koja cine 13,12%. Kakva je struktura tih predéaepo nekoliko

kriterija.

11
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A Zaposlenost

Vlasni~ka struktura
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10* 11 12* 13

Rb Broj Broj Broj % od ukup Vrijednost % oduwk Kapital za % od kapil. Zaposlgni  Privathi Bowi Banke Za

zaposlenih pred zaposlenih  zaposleni kapitala itdap MVP za MVP investitor MVP
1 do 25 63 780 4.90% 75,497,875 8.16% 28,206,762 8.73% 31.91% 9.80% 19.71% 1.39% 37.199
2 26 - 50 3b 1,199 7.53% 70,559,590 7.63% 24,003,291 7.43% 28.91% 21.98% 16.82% 0.64% 31.659
3 51 - 100 38 2,861 17.97% 177,565,94p 19.20% 68,502,899 21.19% 25.87% 11.68% 23.26% 1.94% 37.259
4 101 - 200 3b 4,844 30.41% 281,653,551 30.46% 107,732,474 33.33% 28.379 7.66% 25.23% 1.08% 37.669
5| 201-300 D 2,213 13.90% 123,397,994 13.34% 41,537,404 12.85% 28.599 7.19% 29.21% 1.00% 34.029
6 300 + 9 4,025 25.28% 196,043,100 21.20% 53,261,058 16.48% 32.70% 16.13% 19.51% 0.00% 31.66%
Ukupno 190 15,920 100.00% 924,718,05p 100.00% 323,243,883 100.00% 29.39% 12.41% 22.29% 1.01% 34.909

12
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Radi se o manjim predu@ena. Ona ukupno imaju za MVP oko 323 miliona
DEM. U ovim preduzéma je zaposleno ukupno 15.920 radnika; sa sje@ene
Gore je 79, srediSnjeg dijela Crne Gore 79, iz prskog dijela 32 preduza.

Ukupan kapital preduza sa sjevera Crne Gore je 128 miliona DEM, ili 328d
ukupnog kapitala za MVP; u tim predémea radi 5.896 radnika; u srediSnjem
dijelu oko 112.732 miliona ili 4,58%, sa 6.341 righm, dok su na jugu 32
preduzéa sa 81.560 miliona DEM i 3.653 radnika.

Zn&i, u praktecnom sprovdenju modela posebna politika treba da bude
usmjerena na ovih 190 preddae odnosno 13% kapitala namijenjenog za MVP!
lako se kapitalski i po broju zaposlenih ne ratiliko znaajnim preduzéma sa
stanovista ukupne ekonomije, u p&kidbm smislu ona mogu biti veoma vazha!

® Ipak treba istéi i to da je u ovih 190 preduée se uklj¢uju i 44 preduzéa koja su uglavnom preko
kontrolnog paketa u privatnom vlasnistvu.

Privatni investitor
Rb Broj Broj %
zaposlenih pred. vl asni {tva
1 do 25 12 51.47%
2 26 - 50 14 54.94%
3 51-100 8 55.47%
4 101 - 200 5 55.15%
5 | 201 - 300 2 32.35%
6 300 + 3 48.38%
Ukupno 44

Medu ovim preduizéima (koja se oreko kontrolnog paketa u privatnoasmiStvu) su:

Mljekara, Podgorica; Mora trans, Podgorica; Polipak, Bijelo Polje; Centiof, Bar; Intours, Podgorica
Primorka, Bar; Ré&ca IGM, Tivat, Trebjesa, Nik&j Trgovina AD, RoZaje; Export bilje, Risan; Farma
Moravac, Bijelo Polje; Famod, RoZaje; TP Centaddrwica

banke
Rb Broj Broj %
zaposlenih pred. [vlasni {
tva
1 do 25 4 21.86%
2 26 - 50 2 11.20%
3 51 - 100 4 18.48%
4 101 - 200 3 13.000
5 201 - 300 1 9.00%
6 300 + 0 0.00%
Ukupno 14
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U ovim preduzéima se, prije svega, nalazi rizik daddodo stéaja, rijeju, da
graiani budu razéarani! | dosadasnji tok privatizacije pokazuje dgvise buke u
javnosti »proizvode« upravo ta mala i manja predazéStrajkovi, razne
demonstracije,...)

Istina, i u grupi Batch sale i Tendera imadiih preduzéa!

Vrlo jasno, ovo zné&: Sto ¢e se desiti u ovih 190 preddézekada se izvrSi MVP,
jer sa vaderima nije doSao strateSki vlasnik, niti novi kapitniti novi
menadzment?

Mogu¢a su dva odgovora na ovo pitanje:

1. Odgovor pitanjem: a $ta je alternativa MVP? StodeSava sa ovim
preduzéima ukoliko se brzo ne privatizuju? Koji metod @iizacije je
alternativa? Aukcija? lltekanje joS nekoliko godina? Mozda da drzava
pokuSa da ih restruktuira pa da ih privatizuje?

2. lzvrSi se MVP, ulazi se u proces realnog restrukdnja preduzéa,
odnosno stvaraju uslovi za to, Sto pomaze drzavaeiunarodna
zajednica.

1. Ukoliko se ne ide u privatizaciju kroz MVP, &ee ona odlozi, veliki broj
preduzéa ¢e propasti i nije modie s&uvati kapital u njima. Obzirom na
njihovu sadasnju viatku strukturu: 40% su veprivatizovali radnici; oko
40% je namijenjeno gdanima a oko 20% je u vlasniStvu Fonda PIO i
Zavoda za zapoSljavanje. Sve viSe se trazi da edam imovina tih
preduzéa Sto drastino smanjuje njihov kapital i ugrozava MVP!Ukoliko
se ova preduze Zele privatizovati kroz aukciju, onda bi ona lpl@data
po veopma niskoj cijeni, Sto bi take izazvalo raz&éarenje grdana: sve se
prodaje bud-zasto! Zar nije bolje ta predi&d sa ovog aspekta, besplatno
dati gralanima? Znéi, teza je da kapital za MVP u ovim predtimea nije
moguwe s&uvati u naredne dvije godine. Elo¢e do devastacije tog
kapitala, a drzava nema snage da na tako SirokomtufikontroliSe stvari.
»Nekontrolisana« privatizacija postaje neizbjezna!

2. Ukoliko se preduzs privatizuju kroz MVP, proces restrukturiranja {ags
neizbjezan. Kate da izvrSi restrukturiranje? Za&ekivati je da¢e u ovim
preduzéima gratani dai do vlasniStva kroz privatizacione fondove.
Pretpostavka je da privatizacioni fondovi, u sajiasi ostalim vlasnicima,
udu u restrukturiranje menadzmenta, proizvodnje.d&am pretpostavkom
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se Sklar née sloziti, jer na Zapadu institucionalni vlasnikao Sto su
fondovi, su pasivni vlasnici).

Da li bi u tom sldaju drzava mogla ponéoprivatizacionim fondovima da
udu u restrukturiranje ovih preduze? Da li je mogée razraditi posebne
kredithe Seme, posebno za neka preémizkoja mogu iz socijalnih,
regionalnih, polittkih i drugih razloga da budu ztgna za drzavu?

Da li bi tu mogla da bude ukijena méunarodna pomi®

Medutim, moj profesionalni stav je neSto drdgia Zapravo, ja mislim da
tim preduzéima treba pom@ da naiu trziste! Dati im trziSni impuls Sto ja
vidim kroz:

1. Sto brzu privatizaciju v@h firmi
2. Nove projekte (vodovod, Sozina,...)
3. Specijalne aranzmane za neka predaze

Zn&i, MVP nema generalno Sanse da bude »lider« promegatizacije u Crnoj
Gori! Ali moze da stvori dobre uslove da se lidaate!

3. Uloga privatizacionih fondova u crnogorskom made

Teza da su privatiyacioni fondovi pasivni vlasrigida nemaju istoriju, Sto
gratanima oteZava da odle gdje da uloze v&ere.

Istina je da joS uvijek nemamo privatizacionih foad, da oni nemaju
svoju istoriju i tradiciju, Sto otezava gl@ima izbor: gdje uloziti svoje
vawere. Vrlo je teSkocekati da se istorija desi a potomiemno u
privatizaciju! Ono Sto je iskustvo drugih zemaljaouoj oblasti bilo je:
snaznom regulativom i nadzorom onemaguazne Spekulativne Seme i
tzv. piramide, kako se deSavalo npr. u Rusiji. @oreka regulativa, tgena
uz we&e eksperata USAID-a, prema stmum ekpertizama obezhjgje taj
nivo rizika. Posebno se polaze na fazu dobijanganki za osnivanje
fondova, te d&e renome osnivia biti jedna od implicitnih informacija za
graiane.

Crnogorski privatizacioni fondovi imaju tzv. invesone jedinice koje se
ne mogu prodavati u prvoj godini, da bi se izbjeggekulacije!

Iskustva iz drugih zemalja pokazuju da privatizacitbondovi mogu biti
aktivan institucionalni akcionar, za razliku od ksa na Zapadu, gdje su
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institucionalni  investitori pasivni vlasnici sa @a#pa upravljanja
kompanijom.

NaSa pretpostavka je (kao npr. u Slovengieskoj i Poljskoj) dace
privatizacioni fondovi koncentrisati vlasniStvo ikelg broja grdana i kao
institucionalni investitor biti »pravi« spoljni \daik. Ova pretpostavka se
moze sporiti, ali iskustvo nekih zemalja pokazugeatha uz manje ili @
teSkae radi!

4. Uce§'e vauera u ukupnoj privatizaciji preduze

Primjedba je da su u drugim zemljama privatizacitondovi izvi&ili
korist tako Sto su, npr. prodavali imovinu ili slu namjerno dovodili u
steta).

Sem nekoliko sléajeva, vaderska privatizacija re dovesti do
privatizacije kontrolnog paketa (preko 51%). Za ofenje odluka ke
uvijek potrebna koalicija sa nekim od postife viasnika, ili ¢e
privatizacioni fondovi prethodno morati da na trdikupe akcije od ostalih
vlasnika u preduze (radnika, Penzionog fonda, Zavoda za zapoSljayan;
Ovo otezava neke Spekulacije sa prodajom aktiveyzea i istiskivanjem
iz preduzéa onog Sto je vrijedno!

5. Promet sa vaterima

»Vauseri ¢e se prodavati bud-zasto. U Rusiji su se prodaeafiasu piva
Promet sa vaierima nije dozvoljen. To smanjuje mdgwst njihovog
prodavanja u bescijenje, mada je nendegizbjeti razne terminske i druge
prodaje.

6. Vrijednost vadera

»Niko ne zna kolika je vrijednost véera«

U naSem modelu v&eri nemaju vrijednost i za njih se ne mogu kupovati

akcije kao Sto je to séaj npr. u Federaciji BiH. Ukoliko vaeri imaju
karakter novca (nominalna vrijednost jednaka pesggnoj vrijednosti

" Na stranu to $to ja mislim da niko ne smije ogfawati moju slobodu raspolaganja mojom imovinom.
Ako je vauter “moja” svojina ja sa njim mogu da radim St&tgopa i da ga prodam za flaSu piva. dadi

ne prihvatam ovaj paternaligti odnos prema kojem je drzava pametnija od indigidZzasto ne zabranimo
ljudima da prodaju svoje ke, jer postoji opasnost da ih prodaju za flasudiva
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akcija) onda su mode razne Spekulacije, sto jedvelwta] u Federaciji
BiH. Npr. kupovina Holiday-Inn-&.

7. Aukcija

»Gratani nemaju dovoljno informacija da bi na jednoj ajikmogli da
znaju gdje da uloZe svoj véar«.

NaS model jedne aukcije stvara maksimalno pojednstanje u
izvodenju, izbjegavaju se razne ma@éguspekulacije, ali sa druge strane ima
velikin nedostataka jer mi kao @i nemamo nikakve informacije o
mogueoj traznji za pojedinim preduzena i ulaze se, sa tog aspekta, dosta
na sréu! Ima karakter »ruskog ruleta«. Ipak, pripremljesie detaljne
informacije o svakoj firmtije akcije se daju za MVP.

8. Neki dodatni razlozi za MVP polittog karaktera

8.1. Gratanima su ob&ni vaweri. Ukoliko ih ne dobiju ie razjareni
i ljuti na vlast! Istina, kie ljuti i kada saznaju da njihovi véeri, a to
zn&i naSa preduza, ne vrijede mnogo. Da de biti viSe ljuti kad
ne dobiju nista, a oldano im je, ili kad dobiju makar nesto, pa
makar koliko je to ispod &kivanja, to treba da procijene palki
analiticari i analitéari javnog mnjenjal

8.2. Ako su vé radnici u fabrikama dobili akcije, zasto da ihdabiju
i ostali gra@ani Crne Gore. »Zasto jedan zaposleni u fabricetdrv
je dobio akcije a policajac kofuva tu fabriku ih nije dobio, kao ni
nastavnik koji je osposobio mehd&aia«. | ovo ima politku
pozadinu i politki uticaj!

8 Privatizacija Holiday-Inn-a se napada u »Dnevramzu« od 22.06.2000. godine, i kaZe da je nekom
omogueno »da se objekat ukrade laZnim novcem«. Zapmiatizacija je urdena potpuno po Zakonu i
transparentno. Miutim, hotel Holiday-Inn je kupljen za »dZaba«. Njeg procijenjena vrijednost je bila
oko 20.000.000 DEM. 35% je f@no u keSu a 65% u certifikatima. Ove certifikaenpvi vlasnik kupio

za manje od 10% njihove vrijednosti, tako da jeindasnik za hotel, potpuno transparentno, to Zakon
dozvoljava, platio ne viSe od 8.000.000 DEM.

Ove cifre su samo aproksimativne jer mi je ciljud@zem da je oddévanje vadera kao novca opasno i da
smo to mi izbjegli. Ali, kad izbjegne$ jedno, ukazi drugu opasnost. To naSe je ruski rulet. Ulgia&ta
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Umjesto zaklju¢ka

1. Kada je mogée obaviti MVP:

Odgovor na ovo pitanje treba da uzme u obzir najenaiva
momenta:

a) Nesprovaenje dovodi do devastacije kapitala i sve je
teze sauvati kapital za MVP;

b) Politicki faktor — parlamentarni izbori u Crnoj Gori
2002. godine

Isto tako provjera tehéke strane, tj. sprovienje projekta i javne
kampanje mora biti do sitnice sprovedena. Ovo jeagaprojekat koji
je ikad realizovan u Crnoj Gori.

2. Sto je potrebno da prethodi MVP:

a) Otpaiinjanje nekoliko privatizacija, prije svega
Telecoma, hotela, pretackih kapaciteta;

b) Menadzment contract u turizmu (nekoliko hotela);

c) Sve Sto je na Batch sale-u otvoriti u prodaju pniggo
Sto se ide na MVP;

Rijecju, potrebno je uvesti Sto viSe strateSkih partnera taj nain
umanijiti rizik upravljanja.
3. Zakon o restitucifl
Potrebno je da Vlada usvoji sléde
a) Nema fiztkog vraanja;
b) Vlada garantuje vianje imovine svima onima koji na

to imaju pravo;

Ovo zn&i da treba odvojiti restituciju od operativne ptizacije, jer bi je
to potpuno usporilo.

° Nacrt Zakona o restituciji je predat Skupstini €fore
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4. Privatizacioni fondovi

U ovaj proces se ¥emora Wi i raditi na nalaZzenju sponzora za
njihovo osnivanje. Isto tako, vazno je da se izotsika ljudi kojice
raditi.

Bez ta&nih rokova o aukciji née dai do osnivanja PF.
Ipak, otp@eo je proces obuke za PF.
5. Strani konsultanti

Proces MVP ne bih rizikovao da izvedemo bez strapifisultanata,
tim prije Sto je sve do sadadeno uz njihovo aktivhodee.

6. Javna kampanja

Usvojen je plan. Angazovan je strani konslultanotr€bna je
potpuno nova kampanja, koja bi povratila povjeramjevaj metod
privatizacije.

7. TrziSte kapitala

Obezbijediti softver za trziSte kapitala. Bilo kajbolje da to bude
sloven&ki, a u okviru projekata kroz Pakt stabilnostiugdist@noj

Evropi. Za Crnu Goru je vazno da kao malo pogrubude
integralna sa trzistem kapitala okolnih zemalja sgmo bivse
SFRJ).

Ukoliko ne dale do ozbiljnijin polittkih poreméaja, predlaze se slede
vremenski hod:

Osnivanje menadzerskih kompanija — do kraja septe@@00.

Obuka za PF (septembar 2000.)

Osnivanje investicionih fondova i njihova kampanjdo februara 2001.
Podjela vatiera — decembar 2000.

Prenos vagera na fondove &lanove porodice — decembar - februar
2000.

Aukcija — april - maj 2001.

Istovremeno, gidanimace se ostaviti mogunost da izvrSe provjeru da
li su na spisku (septembar, oktobar) i da ukolilkodobiju vadere to
pravo ostvare (decembar).

agrwnE

No
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8. Cjelokupnu aktivnost prati javna kampanja. Njennpja usvojen i to
traje 4-6 mjeseci, od septembra 2000. do marta.2001

Po mom misljenju ovo je period dovoljan za transp#rost procesa!

20



