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1. Prethodna napomena

Proces privatizacije u Crnoj Gori oifp je Saveznim zakonom o druStvenom kapitalu
1990. godine, da bi se nastavio Zakonom o svojinskipravljatkoj transformaciji iz
1992. godine (koji je mijenjan i dopunjavan 1994906. godine) i novim Zakonom o
privatizaciji iz februara 1999. godine. Proizilada je Crna Gora imala tri ragiia
pristupa privatizacije:

a) 1990-1992. - insajderska privatizacija kroz radniakcionarstvo;

b) 1992-1999. - transformacija privrede preko (Fondazvoj, PIO i Zavod za
zaposSljavanje) i privatizacija malih preddaekroz aukciju i malih i srednjih
preduzeéa kroz prodaju na odloZzeno pémje, tzv. prodaja kontrolnog paketa
akcija;

c) Usvajanjem Zakona iz 1999. godine kada se prelazinavi koncept
privatizacije: Masovna vaerska privatizacija i privatizacija kroz prodaju
strateSkim partnerima (rdenarodni tender i aukcija).

Do sada su se transformisala skoro sva preéduge toku je postupak transformacije
kod preostala tri preduza) cija je vrijednost procijenjena na 5.018.577,54 DBEM.
potpunosti ili preko kontrolnog paketa (51%) prizavano je 116 malih i srednjih
preduzéa, odnosno oko 9% ukupnog kapitala. Privatizovareoi jjedno veliko
preduzée, pivara "Trebjesa”, Nik&j kao i jedna tréna kapitala u Institutu "dr Simo
MiloSevi¢" u lgalu.

Obzirom na uéene nedostatke i nedovoljnu efikasnost model&tgom 1999. usvojen
je novi model privatizacije i nova organizacionauktura i upravljanje procesom
privatizacije. Ovaj rad se odnosi samo na prikazogomodela i novog ustrojstva
privatizacije u Crnoj Gori.

* Ekonomski fakultet, Podgorica; Institut za stragestudije i prognoze (ISSP), Podgorica
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2. Ciljrada

Zelim dagcitaocu rada pruzim klgne informacije o modelu privatizacije u Crnoj Gori,
njenim pravnim, institucionalnim i organizacioninsrmvama. Uz to, cilj mi je da

ukazem i na shvatanje zZizga privatizacije u sklopu ukupnog programa ekoriloms

reformi u Crnoj Gori.

Prema tome, cilj ovog rada je prakseolosSkog karaktdavanje informacija koje bi
njihovom korisniku omogtile bolje razumijevanje procesa privatizacije u @r&ori i
koje bi mu mogle pom prilikom donoSenja neke sopstvene odluke da @eayproces
ukljuc¢i (kao kupac, fiansijer, osniganove institucije, konsultant, i sl.). Teorijskweaa
privatizacije ne ukljgujem, madace oni koji ovu suptilnu problematiku razumiju i
teorijski, lako prepoznati teorijske osnove modefanajstor lako prepoznaje
majstora”):

3. Privatizacija kao dio ukupnog programa ekonomskibformi u Crnoj
Gori

3.1. Koncepcijski okvir

Bez obzira na sve promjene izazvane velikom transdcijom prelaza iz industrijskog
u informattko druStvo, svojina ostaje jedan od fundamentalngiina regulacije
ekonomskog i druStvenog zivota pojedinca. Odnoswojina ima snazan uticaj na
ponaSanje i motivaciju pojedinca, nastanak i omgiju institucija i funkcionisanje
ukupnog sistema. U okviru toga, privatna svojirekoi je u dugoj ljudskoj istoriji
dominirala samo u kratkom periodu tri poslednjeekd, pokazala je superiornost u
ekonomskom, politkom i uopSte civilizacijskom smislu u odnosu na saike
kolektivne svojine, ukljsujuéi drzavnu i drustvenu svojinfu.

Iz ovoga proizilazi da sejisto teorijski, hapusta neokl@sp shvatanje ekonomije, sa
manje - viSe jakim naglaskom na uticaju drzave ihyataju osnovne ideje
neoinstitucionalne ekonomije, ("Ekonomija svojitskirava”)® Shodno tome, izgradnja

! Moje teorijsko shvatanje vidi u knjizi: dr. VeseN ukoti}: "Privatizacija”, IDN, Beograd, 1993.

2 Vidi: prof. Andrija G. Bams:"Svojina", Centar zioZofiju, Beograd, 1987.

% Vidi: Svetozar Pejovi}: "Economic Analysis of litsitions and Systems”, KAP, Boston/London, 1997.;
dr Veselin Vukoti}:"Ekonomija i haos", Zborniladova SEJ, 1995.
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novog sistema u Crnoj Gori polazi od toga da ionsij¢ opredjeljujde uticu na
ponaSanje ¢esnika u ekonomskom zivotu, zivotu koji je dingknistohastian i uvijek
se odvija uz odieni rizik (neizvjesnost). Zakoni se shvataju ne HKamntrola
ekonomskog zivota od strane centralnog organa (Wifade) i stalno usmjeravanje
privrednih tokova, vé su zakoni skup pravila i principa igre kojih seé g&esnici u igri
moraju pridrzavati i poStovati ih, uz pravo na mailadnu kreaciju unutar tih pravila.
Rije¢ju, to je prilaz da se zakon ne bazira na strakiawdr dace je neko prevariti (pa se
onda reguliSu svi detalji i spontanost zivota p@kasSugurati u Seme koje su nastale u
glavi glavnog birokrate), e na ekonomistikom prilazu pravnoj regulaciji: Sto
jednostavnije, Sto ekonotimije uz pruzanje mogmosti da svaki ¢esnik u igri iskaze
svoju kreaciju.

U zakonu su vazna pravila a ne primarno davanjadkmy reSenja!
Klju¢ne institucije koje utiu na ekonomsku efikasnost su po naSem misljenju:

a) Privatna svojina (jasno definisanje svojinskih @av
b) TrziSte (sloboda ugovaranja i prenosivost svojingkiava);
c) Vladavina prava (jednakost svih pred zakonom i @@nje u drzavu).

Polazeéi od ovakvog prikaza i shvatanja ekonomije, Crnarasgradi i ekonomski
sistem koji odgovara njenoj veilni, strukturi resursa i geografskom polozaju, oshno
gradi institucije koje joj omodiavaju razvoj trzista i otvorenu privredu kao i w@dage u
sve nivoe institucija (drzavne, ekonomske, kultursie).

Crna Gora je mikro zajednica (nig@k ni mala zajednica). Mikro zajednice ili drzave
imaju niz specifinosti, iz kojih se mogu iz\dii dugoraine koristi. Ono Sto je evidentno
jeste da je trziSte unutar mikro drzave kao StGrjga Gora i suviSe malo da bi se trebalo
voditi neka stroga makroekonomska politika, da maCGora imala neku jaku drzavu
uopste, u ekonomiji posebn@rna Gora treba takav ekonomski sistem u kome t&is
biznis dominiraju nad drzavom i politikom

Privatizacija u Crnoj Gori je upravo usmjerena mt@ravcu: Sto je viSe moge
razvlastiti drzavu i ojéati preduzéa i korporacije, a politiku diniti zavisnom od
ekonomije. Razumije se, to je proces Kaitrajati! Ali, i put oko svijeta pfinje prvim
korakom. Za nas privatizacija je prvi korak na tdagom i teSkom putu.

Zn&ii, privatizacija nije cilj! Ona je samo sredstvo si&a pokrene mentalna energija u
svakom pojedincu, da pokrene promjenwima razmisljanja, da pokrene promjene
ponasanja na radnom mjestu: od menadzera do magueldnikaNije cilj da se proda
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preduzeée da bi se od prihoda §@la drzava i njen budzétNaprotiv! Cilj je da se
stvori novi ambijent, nova pravila, nova motivacij@dnosno, privatizacija je jedan od
ugaonih kamena novog ekonomskog sistema u Crnaj Gor

U kontekstu ovakvog shvatanja privatizacije trelestitati i predloZzene modele
privatizacije na praktnom nivou.

3.2. StrateSki ankeri privatizacije u Crnoj Gori

Iz koncepta ekonomskog sistema koji se gradi u G&uoi, proizilaze i strateski ankeri
na kojima pdiva model privatizacije u Crnoj Gori.

Strateski ankeri su:

1. Preduzetnistvo, shéano kao jedna od ljudskih sloboda odnosno kao
ekonomska sloboda;

2. Finansijsko trziste;
3. Dalje podsticanje ulaganja stranih partnera,
4. Svojinska demokratija;

5. Pravna sigurnost.

3.2.1. Zasto preduzetti pritup?

PreduzetniStvo je energija kreacije i razvoja. €argsurs drusStva i to veoma rijedak
resurs. Preduzetnici shiani u najSirem smislu i u svim oblastima (ne samo u
proizvodnji, ve&i u kulturi, umjetnosti, administraciji, obrazovanjzdravstvu i sl.) su
ljudi koji vuku naprijed. Istinskih preduzetnikajednom drustvu ima oko 5 %, i onih
koji brzo reaguju na nove ideje (“transferni preelmici”) oko 15 %. Kako te ljude
pron&i u Crnoj Gori i ohrabriti ih da ispolje svoj prexikinicki nerv? U njima je naSa
budutnost!

Sadasnji model polazi od toga da u ovoj fazi prazatije u Crnoj Gori preduzetnistvo
vuce privatizaciju, umjesto da privatizacija gura peetnistvo. Dosadasnji model je
preferirao postojée menadZerske strukture tzv. inercione preduzettikevoj fazi
privatizacije treba forsiratstinske preduzetnike, nove preduzetnike, nove.ljud
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Novi ljudi remete staru ravnotezu interesa. Prethizeo je vid ljudskih sloboda. Zato
je vezano za porodicu. Orijentacija na preduzetai&#nai orijentaciju na porodicu.
Zasto forsirati porodicu? Zasto se spustiti natap? Zasto se “preska’ velike firme,
savezi, udruzenja, ministarstva? Zasto se napegtanalni i granski pristup?

Nas privredni sistem ulazi u zonu kolapsa. Odnosnose raspada. Logika raspada se
nastavlja i to preko raspada drzave, firmi, razintitucija Sto ide do “konstitutivhe
jedinice”. NaSa ekonomija je pala na tu “konstitutivhu jedudic na porodicu, na
pojedinca Upravo u toj konstitutivnoj jedinici je energifaudweg razvoja! Nju treba
aktivirati i usmjeravati! Zar imadglednijeg dokaza od sive ekonomije? Ali Zivot ne
moze da stane! Zivot uvijek polige! Zato bi teZiste ekonomske politike, posebno
politike privatizacije trebalo biti na na porodiaikroz trziSne mehanizme (ne zakon,
uredbe i sl.) na istinske preduzetnikeAnonimne preduzetnike treba dnakroz
nepristrasan mehanizam — trziSte

3.2.2. Finansijsko trziste

Privatizacija treba da je u funkciji trziSta kajpgtaSamo trziSte kapitala obezibjge
neophodne informacije investitorima gdje da ulaXwoj skapital. Ipak, najvaznija
funkcija trziSta kapitalgeste da obezbijedi prenosivost svojinskih pravdnosno
trgovinu svojinskim pravimaOvo je vazno iz razloga Sto se nedostaci primarne
raspodjele svojinskih prava (koja je izvrSena ngt@ zakon, besplatna podjela)
trziSnim mehanizmom koriguju i trziSte stvara omlmu strukturu svojinskih prava.
TrziSte kapitala pojedincu razvija o0& slobode: moze uvijek da proda svoju akciju,
odnosno, da za svoj novac kupi akciju bilo kojegduzéa.

3.2.3. Strana ulaganja
Dalje podsticanje ulaganja stranih partnera jekputizgradnji otvorene privrede,
pove&avanjakonkurencije na naSem trziStu i oblikransfera tehnologijei trziSnog

natina razmisljanja. Privatizacija bez stranog kapitagtranih finansijskih institucija bi
bila neefikasna i nedinaxma.

3.2.4. Svojinska demokratija
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Svojinska demokratija zdada svi grdani Crne Gore postaju vlasnici akcija. @Gxain
je postao ciljna grupa privatizacije (do sada je bio radnik). Kroz svojinsku
demokratiju Siri se preduzetdka baza privatizacije Isto tako, povéava se stepen
socijalne pravde. [ire se i demografski okviri $tai.

3.2.5. Pravna sigurnost

Vladavina formalnih (ne subjektivnih) normi je gyestavka aktiviranja preduzetkih
resursa i dom# Stednje. Vladavina pravnih normi kod preduzetnikevestitora,
menadzera, uopSte gama, razvija osf@j dugog roka. Odnosnoazvija povjerenje u
sistem Pravna nesigurnosiuzno tjera pojedinca u Spekulativne poslowezu zaradu.
Privatizacija je mogda samo u uslovima povjerenja u sistem i institusiggema Stoga
pravna sigurnost pretpostavlja izgradnju novih iinsija koje su garant verbalnog
opredjeljenja za vladavinu prava.

3.3.Transparentnost kao kljutni princip privatizacije u Crnoj Gori

Jedna od lekcija iz iskustva pralemja privatizacije u Istmoj Evropi jeste poStovanje
principa transparentnosti. To je tj&oja se sve&e&e koristi i na kojoj se u javnosti
Crne Gore sve viSe insistira. [ta zapravocztiansparentnost? [to se sustinski krije iza
te rijeci koja je sada u modi?

Ja transparentnost shvatam kao proces potiskiyajsonalnih veza i odnosa zarad
jacanja institucionalnih procesa i procedura. Odnosrarmsparentnost je eliminisanje
veza, protekcije, podrfivanja u obavljanju javnih poslova. Kao rezultabgwrincipa
treba da se izgradi druStvo u kome se Zivot orggmizhodno ranije pringanim i
javno poznatim pravilima bez moguwsti reSavanja problema na diskrecioniingod
slicaja do sldaja, po volji donosioca odluka, zavisno da li nekmagnajete ili ne).
Klju¢ni rezultat transparentnosti jeste jednak poloxdj acesnika u nekom procesu, u
ovom sliaju u procesu privatizacije. Po mom misljenju t@aZnpednakudostupnost
informacijama (svako ko Zeli moze da dobije informaciju kaoiiestali; da lice ili ne
zavisi od njegove ¢ne odluke i zainteresovanostjgdnak tretman svih wesnika u
procesu donoSenja odluka (shodno unaprijed pédgmnian pravilima) i mogénostjavne
kontrole svaijeg postupka. Ukoliko su ove tri dimenzije transgrdnosti ispoStovane,
smatram da su svi prigovori bilo kakve prirode measni i da takve prigovore treba
zakonski sankcionisati!

[to su objektivne prepreke spralenja principa transparentnosti u Crnoj Gori?
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Dvije su krupne teSke u prakttnoj implementaciji ovog principa.

Prvi proizilazi iz tradicije. Zapravo, jedna od ek®vrednovanih ljudskih osobina u
Crnoj Gori jeste tzvuéinjenost To zn&i da u obavljanju javnih poslova koristite svoj
poloZzaj da pomazete daku, prijatelju, komsiji. S druge strane, ljudi hjgi da se
redovnim putem (transparentno) teSko dobijaju iob&pija uvjerenja, kamoli npr.
posao. Zato se traze veze! Ne bih ulazio u anatonagtanka ove tradicije! Ono Sto je
evidentno jeste da onaj kajini, skoro nikada to néini "na svoj r&un” (ali nagege
"za svoj ra&un”) vet na tut ratun: npr. na réun firme u kojoj radi, na ran boljeg
kandidata, na fan drzave, itd. Zna, netransparentnost palava transakcione
troSkove, smanjuje ekonomsku efikasnost.

Druga prepreka proise iz veltine Crne Gore. U mikro zajednicama je teSko obuzdat
taj personalni odnos i prevesti ga na javne pro@du

PoStovanje principa transparentnosti olakSav@ere procesa privatizacije sa aspekta
cijene po kojoj se vrSi prodaja i reakcije javnosta tu cijenu. Zapravo, u
transparentnom postupku ne moze biti prigovora ngenu! “este optuzbe da se sve
prodaje "dzabe" tada ne stoje! Ukoliko neko imangedbu da je preduze prodato i u
transparentnom postupku za 1 dinar, odgovor jeanji: "A zasto Vi niste ponudili 1
dinar i jednu paru? "Ali ja to ne Zelim" gagi je odgovor! Onaj ko ne Zeli da nesto
kupi, iz bilo kog razloga, nije elemenat traznjelchena je rezultat ponude i traznje, a
ne bilo kakvih moralnih pridika i vatrenih potikih govora!

Imajwéi u vidu zn&aj principa transparentnosti, ne samo za proceat@acije vé i za

izgradnju savremenog gianskog druStva, u Crnoj Gori su donesenadpazpravila
privatizacije, propisane procedure svih modelagirracije, obezbjiuje se javnost svih
organa privatizacije i radi na edukaciji i inforrargu stanovnistva.

Skupstina Crne Gore ima magwst da osnuje Komisiju za g@enje procesa
privatizacije u Crnoj Gori, na koji &a javnost Crne Gore, odnosno Skupstina Crne
Gore, vrSi kontrolu procesa privatizacije u Crn@riG

4. Plan i metodi privatizacije u Crnoj Gori

4.1. Plan privatizacije
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Privatizacija se obavlja shodno Planu privatizakgg se donosi za svaku godinu. Plan
privatizacije se donosi kao podzakonski akt Vladgavno se objavljuje. Plan
privatizacije sadrzi nan privatizacije svakog predué&cija ¢e se privatizacija izvrsiti
u toj godini. Plan privatizacije, na predlog Saajet privatizaciju utvduje Vlada Crne
Gore.

Savjet za privatizaciju je usvojio strateski planvatizacije, koji ¢e biti realizovan
zavisno od okolnosti u najkiam mogiéem vremenu.

Plan privatizacije obuhvata 299 predéae219 preduze za MVP, 33 preduza za
"batch salé privatizaciju, 19 kroz m#unarodni tender i 28 preduze koja ¢e se
privatizovati kroz stégj.

Ukupna akcionarska glavnica predéaékoja se privatizuju (drzavna + transformisana)
iznosi 9.104.672.367 DEM

Od ukupne akcionarske glavnice:

Za MVP (bruto) opredijeljuje se: 2.555.255.875 2807
Za metunarodni tender 3.640.675.445,00 39,99 %
Za prodaju 396.096.252,00 4,35 %
Za privatizaciju kroz st&] 280.922.847,00 3,08 %
Ukupno za privatizaciju 6.872.950.415 75,49 %

Preostali dio vlasniStva otpada na radnike, prie#atiasnike i banke.

* Plan privatizacije je radno usvojen na Savjetprizatizaciju krajem marta 1999. godine ali nije
usvajan na nivou Vlade zbog ratnih okolnosti. Tlapge inoviran u julu 1999., usvojen na Savjetu i
o~ekuje se njegovo usvajanje na Vladi u avgustu.

® Ne uklju~uje j& uvijek neutvrlenu vrijednost preduze}a u ste~ajBrvoborac”, Herceg Novi;
“Veletrogivna komerc”, Koléin; “Jezero Coop”, Kolé&n.
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4.2. Metodi privatizacije®

Sva preduzé& u Crnoj Gori su namijenjena za privatizaciju &wena i drzavna). Pored
toga, privatizacij&e se sprovesti i u pojedinim oblastima.

Za privatizaciju je namijenjen kapital 299 predéeeU istom preduzel mogu biti
primjenjeni razltiti metodi privatizacije. Prema dominantnom metqivatizacije, sva
preduzéa se dijele u slijede grupe:

1. Preduzéacije akcije su ukljgene u MVP;

2. Preduzéa kojace pojedin&no biti prodata preko ndenarodnog tendera;

3. Preduzéa kojace biti grupno pondena na prodaju i kroz tzVbatch sale metod
- prodaja i dokapitalizacija istovremeno; ubr@modaja;

® "Metodi privatizacije su:

= Prodaja akcija;

= Prodaja poslovne aktive preduzela;

= lzdavanje akcija zaposlenima u preduze}u (u skladu~lanom 8 Zakona o privatizaciji
privrede);

= Zamjena akcija za privatizacione vau~ere (u skladu~lanom 9 Zakona o privatizaciji

privrede);

Upis novih akcija putem dokapitalizacije;

Zamjena duga za akcije;

Zajedni~ko ulaganje (Joint Venture) u kojem predezmje se privatizuje ula’e poslovnu

aktivu;

Kombinacija metoda ve} navedenih;

Drugi na~ini utvr|eni Zakonom o privatizaciji pradte i planom privatizacije.

4438

=
=

Metodima iz stava 1. al.1,2 i 5 ovog ~lana privati@a se v putem javnog nadmetanja (public auction),
javnog tendera (public tender) ili putem javne mmypublic offer) u skladu sa zakonom i planom
privatizacije i drugim propisima koje donosi Vlade predlog Savjeta.

Privatizaciju po metodu zamjene duga za akcijpiliem zajedni~kog ulaganja (Joint venture) odobrava
Savjet samo u slu~ajevima kada postupak privajzanje bilo mogu}e sprovesti po drugim metodama
iz stava lovog ~lana.

Privatizacija preduze}a putem javnog tendera (multdinder) vi}e se u otvorenoj i konkurentskoj
proceduri.

Na~in prodaje akcija putem javnog nadmetanja (jsudnliction), javnog tendera (public tender) ili pate
javne ponude (public offer), uredile se propisonji ldbnosi Vlada, na predlog SavjetaZakon o
privatizaciji privrede, ~lan 7a., Slu’beni list RCG, br. 6/99.
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4. Preduzéa kojace se privatizovati u postupku &#ga;
5. Javna predu#a, koja zahtijevaju posebne programe i posebamreggulacije;

6. Preduzéa u loSim uslovima, koja treba da se restruktuwrinaprivatizuju uz
poma: Svjetske banke i EBRD.

4.2.1. Masovna vaierska privatizacija

Akcije 299 preduzéa ili oko 28% kapitala je namijenjen za MVP. Svinpletni
gradani Crne Gore dobe besplatno po 5000 poena. Za taj iznos poenéeswici da
kupe:

a) direktno akcije preduza koja su na MVP;

b) akcije privatizacionih fondova;

c) gradani svoje vatere mogu da poklondanovima svoje porodice;
d) graiani imaju pravo da ne iskoriste svoje vexe ili da ih "uniste”.

Za MVP, namijenjeni su, u ragitim procentima, akcije svih preduzeu Crnoj Gori,
ukljucéuju¢i Telekomunikacije, Postu, Elektroprivredu, svaidiikka preduzéa i sl.
Gradani ¢e biti duzni da u roku od 21 dan zamijene svojecgee; 0dnosno organizuje
se samo jedna runda aukcije. To je tzv. holandskileh aukcije’ Zamisljeno je da
akcije svakog pojedigaog preduzéa budu podijeljene ravnomjerno na vare koji se
budu javili kao traznja. Teorijski, ako se javi sajadan poen vara na strani traznje,
sve akcije tog preduza mu pripadaju; ako se na strani traznje pojavi &g®00 000
poena, akcije se dijele na svih milion poena igulggu vlasnicima vaera (grdanima
ili privatizacionim fondovima).

Zn&i, svaki graaninc¢e se néi pred reSenjem problema: Gdje uloZziti besplatnbijéa
vawer?

Vazno je istéi da se vaderi izdaju na procijenjenu vrijednost. Ta vrijednge bila
nerealna u trenutku procjene (prije 2-3 godine)amdli danas. Realna vrijednost je
niska. Meiutim, potencijalna vrijednost mnogih preddaenije koliki je njegov
vlasniki udio u preduzéu, nego koliko iznosi apsolutna vrijednost vea.

" Vidi: dr Bocko Mijatovi}:"Privatizacija", Ekonomski institut, Bograd, 1995.
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MVP je pokazala dosta negativnih strana u zemljarkagjima je izvrSena. Ipak, kifme
prednosti ovog metoda koje su motivisale njegovonjenu su:

1. Akcelerira ukupan proces tranzicije;

2. Ublazava nedostatak kupovne ¢nopomanjkanje Stednje stanovnistva;

3. Svakog pojedinca dovodi u poziciju da donosi odlukpreuzme rizik
sopstvene odluke;

4. Uti¢e na brz razvoj institucija trziSta kapitala.

4.2.2. Privatizacija kroz nainarodni tender

Oko 40% ukupnog kapitala (drustvenog i drzavnoghgenijenjeno za prodaju kroz
medunarodni tender, odnosno prodaju strateSkom partner

[to je cilj tenderske prodaje?

U Crnoj Gori se tenderskoj prodaji prilazi natimakoji izvire iz karaktera sistema koji
se gradi: otvoren ekonomski sistem i visoko prismsheiunarodnih kompanija. [to to
prakticno zn&i? To zn&i da mi niSta ne prodajemo. NaSe kompanije trenurtmaju
nisku cijenu ali imaju potencijalnu vrijednost. dade sada zele kupiti dobri efikasni
vlasnici, strateSki partnerNe prodaju se firme w& se kupuju dobri viasnici Ko je
dobar vlasnik? Prije svega vlasnik koji ulaze woadirme, u nove standarde i kvalitet
proizvoda, u novu organizaciju, u osvajanje novagiumarodnog trzista, vlasnici koji
su spremni da ekonomski odnosno produktivnho regayapbleme zaposlenih u
preduzeéu (prekvalifikacija, novi projekti, doobuka u ineatstvu i sl.) Zn&, cijena je
samo jedan od faktora u ocjenjivanju ponuda.

U cilju obezbjgenja transparentnosti ovog procesa donesena sulaptanderske
prodaje, kao Uredba Vlade Crne Gore. Pravila sdama uz pom® meaiunarodnog
konsultanta i maksimalno korespondiraju zapadnamditdima. Htjelo se maksimalno
izbjeci mogutnost nepravilnosti i korupcije, koja je kod ovakyhvatizacija mogta.
Klju¢na postavka pravila je da nema direktne pogodbeekitiog kontakta izmiu
prodavca i kupca. Uz to, obavezno je angazovamgnay finansijskog konsultanta
(koji se takde bira u tenderskoj proceduri) i stranog pravnogskidtanta. "itav
postupak vodi Tenderska komisija koja imaclanova, od kojih je jedan strani
konsultant. Predlog Tenderske komisije usvaja $axge privatizaciju. Svih sedam
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¢lanova Komisije pojedinao ocjenjuju prispjele ponude. Tenderska komisiye ii
svoj strini tim i vodi administraciju shodno rdenarodnim standardim&.

U ovoj godini inicir&e se tenderski postupak samo za privatizaciju @edwza koja su
angaZovani privatizacioni savjetnici putem tendaspisanih u 1998. godini, i to:

UTIP Crna Gora, Podgorica

HTP Simo MiloSew, Igalo
Duvanski kombinat, Podgorica
Kombinat aluminijuma, Podgorica
Gornji ibar, RoZaje

Jugopetrol, Kotor

oA WNE

U ovoj godini takde ¢e se putem naeinarodnog tendera izvrSiti izbor thenarodnih
savjetnika za sleda preduzéa:

Telekomunikacije Crne Gore, Podgorica
Elektroprivreda Crne Gore, NikSi

Agrokombinat 13. Jul "Plantaze" dd., Podgorica
HTP "Budvansa rivijera", Budva

HTP "Ulcinjska rivijera", Ulcinj

HTP "Boka", Herceg Novi

oA WNE

4.2.3. Preduz&a kojace se prodati metodom "batch sale”

Radi se o istovjethom postupku kao i koddomearodnog tenderaditav posao radi
Tenderska komisija. Razlika je Sto se u okviru {griendera noze prodavati viSe
preduzéa (grupa). To je ubrzana prodaja! Uz to, &fju kriterijum prodaje je
dokapitalizacija preduzae.

4.2.4. Prodaja metodom aukcije
Aukcijska prodaja vrSi se shodno pravilima sadniani Uredbi o aukcijskoj prodaji.

Shodno ovoj Uredbi prodaju se manja i srednja pre@dukao i imovina preduza ¢ija
vrijednost prelazi 50.000 DEM.

8 Do sada je raspisan tender za HTP "Crna Gora".
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Aitav postupak aukcije je centralizovan. Vodi gaSaljeta izabrana i njemu odgovara
Komisija za aukciju koja ima sedattanova a jedan je strani konsultant.

4.2.5. Privatizacija preduza koja su u postupku stga

Oko 30 preduze je u postupku staja. Radi se o veoma dugoj proceduri (viSe godina).
Da bi se izbjeglo odlaganje i propadanje kapitalareduzéima u stéaju, politika
privatizacije u Crnoj Gori je da se ta predteerivatizuju po ubrzanoj proceduri, a
koristeti neki od metoda privatizacije koji su propisank@aom (aukcija, pretvaranje
duga u akcije, itd). Privatizaciju preddaeu stéaju vodi posebna Komisija osnovana
od strane Savjeta i nemu odgovorna.

4.2.6. Posebni program privatizacije
Pojedine oblasti zahtijevaju izradu posebnih progra privatizacije. Program
privatizacije rade ekspertske grupe za tu oblagermlje i inostranstva, a sam program
usvaja Savjet za privatizaciju.
U toku izrade su programi transformacije i privatige u:

a) Komunalnim djelatnostima,;

b) AMS Crne Gore;

c) Osiguranije;

d) Sport.
U planu je reSenje privatizacije u oblasti bankaxsgkolstva, zdravstva, kulture i sl.
Nema oblasti u Crnoj Gori u kojoj née biti dozvoljeni privatizacija i razvoj privatne
inicijative u Crnoj Gori.
4.2.7. Restrukturiranje i privatizacija
Nekoliko preduzéa bice trenutno restrukturirano a zatim privatizovangr. iZeljezara,

Obod i sl. Ovcie biti obavljeno uz ¢ee metunarodnih linija.

4.2.8. Ugovori 0 menadzmentu
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Davanje preduz@ na upravljanje, posebno dumarodnim menadzerima, sve vise
izbija kao potreba prakse. Dugovremenski procezekilO godina) obezutaje mnoga
preduzéa i brza prodaja moze da ugrozi sistematski raaveke oblasti. Kao
medureSenje predda se sklapanje ugovora o @o@arodnom menadzmentu. Ovo se
posebno odnosi na oblast turizma! Sama procedlaspaija ugovora o ndenarodnom
menadZmentu je ista kao i kod predi@a mdunarodni tender: javno objavljivanje
informacija o ugovoru o menadzmentu za ddrea preduz& u inostranim glasilima i
procedura tenderske komisije. Na tajcina Zeli se obezbijediti maksimalna
transparentnost i otkloniti personalni aranzmani.

5. Razvoj trziSta kapitala
5.1. Cilj razvoja trziSta kapitala

Kao Sto je vé receno, samo privatizacija koja vodi trziStu kapitalazvoju institucija
trziSta kapitala moze se smatrati efikasnom pmreaijom. TrziSte kapitala treba da
obezbijedi trgovinu svojinskim pravima, prenosivestojinskih prava. Upravo u toj
spremnosti da neko kupi svojinsko pravo (akcijeki i njegova spremnost da péae
ekonomsku efikasnost preddagiije je akcije kupio. Samo kroz patenu ekonomsku
efikasnost moze se &avati odnosno powvati cijena kupljene akcije. Kroz stalnu
trgovinu svojinskim pravima obezldeje se optimalna alokacija svojinskih prava,
odnosno svojina dolazi u ruke najefikasnijih vl&sni

TrziSte kapitala u Crnoj Gori ogramno je ekonomskom stopom rasta Crne Gore.
Otuda je razumljivo da se ne Zeli praviti neko pagwo, lokalno trziSte. Naprotiv,
nastoji se urediti trziSte kapitala koje bi biloganizaciono i tehiki kompatibilno sa
okruzenjem i bilo sposobno da se integriSe u ajetiiSta u okruzenju.

5.2. Dematerijalizacija HOV i privatizacionih vaué¢era

Princip izgradnje trziSta kapitala @@a na dematerijalizaciji HOV. Zig nema
Stampanja HOV i vaiera veé se vrSi zapisivanje elektronskim putem.
Nematerijalizovane HOV su duZzni izdati svi emitektji razmjenjuju svoje akcije
putem javne ponude.

Nematerijalizovane HOV i nematerijalizovani privacioni vagder je izjava emitenta
upisana u Centralni registar kojom se emitent obajeedace ispuniti obaveze prema
imaocu HOV upisanih u registar.
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Ova oblast ur@éena je posebno Uredbom o dematerijalizaciji HOMWivatizacionim
vawerima.
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5.3. Institucije trziSta kapitala
5.3.1. Registar akcija

U Crnoj Gori je u toku formiranje Registra akcif@egistar je jedini dokaz o pravu
svojine nad akcijama akcionarskih druStava u CGmjl.

Registar se osniva kao akcionarsko drustvo. Akciosa ZOP, drzava (Savjet za
privatizaciju i Ministarstvo finansija), banke, lerske kge i "Montenegroberza".

Osnivaki kapital Registra je 500.000 DEM i razdijeljenrja 100 akcija.
Registar obavlja:

a) Regqistraciju éuvanje HOV (nematerijalizovanini  HOV);

b) Vodi r&une emitenata odnosno vlasnika HOV;

c) VrSiprenos;

d) Deponovanje, saldiranje i kliring po transakcijasaaHOV;

e) Sve ostale poslove registra, depozitara i kliriri§aV, koje propisuje Savjet
Za privatizaciju.

U toku je proces konsolidovanja Registra, tj. umggérenutno provjerenih podataka iz
knjige akcija preduza. Zapravo, informatka osnova o do sada izdatim akcijama u
postupku transformacije je bila nepouzdana. Sageprivatizaciju je osnovao stmo
tijelo: Operativha radna grupa, koja je imala zakatla ujedn& informacije o
vlasnickoj strukturi i pojedinim akcionarima na nekolikanktova evidencije:

a) Preduzée (knjiga akcija);

b) Privredni sud,;

c) Agencija za prestrukturiranje privrede i stranayalga;
d) Fondovi;

e) Registar akcija.

Ovaj posao je u zavrsnoj fazi i to je bio jedannagtezih poslova u pripremi uslova za
razvoj trzista kapitala. Svega je 1/3 predizzea startu imala stene podatke na svim
punktovima. Sva ostala preddaesu naknadno informakii aZzurirana.

U toku je izrada posebnog softvera za knjigu akuaijavakom preduze tako dace
knjiga akcija svakog predué biti povezana sa centralnim registrom.
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5.3.2. Privatizacioni fondovi

Obzirom da ne postoje zakoni o investicionim forndw koji su do sada bili u
nadleznosti saveznog nivoa, u Crnoj Gori su donegmopisi 0 osnivanju
privatizacionih fondova.

Privatizacione fondove mogu osnovati i njima upvl specijalizovana privatna
menadzment preduéz Uslovi koje osniva privatizacionog fonda treba da ispuni,
pored ostalog su:

a) Dokaz o iskustvu u \enju privatizacionih fondova odnosno finansijskih
institucija;

b) Podatke o pojedincima kaje rukovoditi Fondom;

c) Statut;

d) Dokaz da menadzment kompanije ima u gotovu najmzs(e000 DEM;

e) Podatke o izvorima sredstava za&@me troSkove poslovanja;

f) Poslovni plan Fonda za slegetri godine.

Registraciju Privatizacionog fonda vrSi Savjet ragtizaciju.

Privatizacioni fond posluje na principima na kojirpasluju finansijske organizacije.
Privatizacioni foncte se organizovati u investicioni fond najkasnij@ku od tri godine
od dana njegovog osnivanja.

Akcije privatizacionih fondova se kupuju samo zadee (ne i za novac, demu i jeste
klju¢na razlika izméu investicionih i privatizacionih fondova). Privadicioni fondovi

¢e dobiti dozvolu za rad ako u procesu aukcije zaPVpfikupe najmanje 50 miliona
poena (od mogiih 2,5 milijardi poena). Privatizacioni fond mozespedovati najvise
25,01% akcijskog kapitala preddéze najvise 10% svog investicionog kapitala moze
uloziti u jedno preduze. Do svog organizovanja u investicioni fond mejs se vrsSiti
bilo kakva raspodijela gotovine vlasnicima.

U toku je osnivanje dva privatizaciona fonda, madado kraja godinecekuje do 6
Fondova.

U vecdini, vlasnici akcionari su strane kompanije.
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5.3.3. Montenegroberza

Trgovanje svih HOV vrSi se i vig& se preko Montenegroberze. Ovo se odnosi kako na
berzansku trgovinu tako i na OTC, k@ biti sastavni dio Montenegroberze. U toku je
nabavka sistema za trgovinu, ké@ se dobiti kao pongdJSAID.

5.3.4. Brokerske lde

Na podréju Crne Gore posluje sedam brokerskikk&uUz mogde aktiviranje ovih

institucija iz Srbije, kao i «e izraZzen interes nekoliko stranih banaka, stvorgna
minimalna institucionalna infrastruktura u domenoahsijskih posrednika. Uz to,
ocekuje se formiranje jedne nove mjeSovite brokekske.

5.3.5. Inostrane banke

Jedna Svajcarska bankac¢viena svoje predstavnistvo. U toku je osnivanje gediove
mjeSovite banke kao i otvaranje dvije filijale stitabanaka.

5.4. Stara devizna Stednja kao elemenat trziSta kapla

Shodno Uredbi o korégnju stare devizne Stednje za kupovinu akcija ey
vlasnicima stare devizne Stednje je oma@mno da dobiju obveznice kojima mogu
kupovati akcije preduza na aukciji i tenderu. Zapravo, obveznice kojazs@ju na
iznos stare devizne Stednje u DEM, koriste se jurfnkciju novca. Prakino to zndi
da ako se neka firma na aukciji proda za 100.00MDé&nda se ona moze platiti ili u
keSu ili obveznicama u vrijednosti 100.000 DEM. &nabveznice su gotov novac!

Vlasnik obveznice moZe da je proda na trziStu @énoj cijeni. Npr. obveznicu od
100.000 DEM vlasnik moze prodati u gotovu za 60.DEM. Kupac obveznice za nju
moze da na aukciji kupi akcije preddaeu iznosu od 100.000 DEM. Na tajcima
stimulisana je traznja za obveznicama, odnosnozigah ndin se reSava problem stare
devizne Stednje. Istina, n&ekuje se d&e sav iznos stare devizne Stednje (oko 250
miliona DEM) biti rijeSen na ovaj &a. svaki StediSa ima pravo da slobodno izabere da
li ¢e Kkoristiti ovu mogunost.

Znxi, drzava se na ovaj &ia odrice dijela privatizacionih prihoda zarad starih
deviznih StediSa i pri tome maksimalno koristigriipristup.
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5.5. Integralno finansijsko trziste

U osnovi kocepta funkcionisanja trzista kapitaldire finansijskog trziSta jeste novi
poslovni model ZOP-a. Kapaciteti, mreza i znanjskustvo ove organizacije d&
iskori&eni za izradu jednog integralnog trzista, koje i behnoloski, informaciono i
funkcionalno povezano, bilo jedna cjelina. Skedgafik prikazuje kompletnu zamisao
trzista.
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5.6. Regulacija finansijskog trzista

Sada je regulacija finansijkog trzista u nadlezin®avezne komisije za HOV. Matim,
dio aktivnosti na finansijskom trziStu u Crnoj Garje pokriven njenim nadleStvom.
Prije svega se misli na vé&re i privatizacione fondove. Uz to, aktuelni sponeiu
republiékog | saveznog nivoa prenosi se i na ovu oblasgateezna komisija nije u
moguenosti da ovu oblast reguliSe nacmakakav zahtijeva razvoj modernog trziSta
kapitala. TrziSte kapitala je mogeisamo na dominaciji privatne svojine, ali ne, kako
nage&e moze zakljtiti iz stavova Savezne komisije, da je to mégorganizovati i na
osnovama ravnopravnosti raziih oblika svojine (drzavna, drusStvena i privatna)

To je i razlog da je Savjet formirao sino tijelo za préenje procesa zamjene vaua u
akcije.

6. Privatizacija i razvoj preduzetniStva
Preduzetnistvo je u crnogorskom modelu privatizapgdstaknuto preko dvije poluge:

1. Kroz preduzetrike modele privatizacije;
2. Kroz usmjeravanje privatizacionih prihoda u razvoj.

Naime, dosadasnji privatizacioni prihodi, nastali @snovu prodaje drzavnog kapitala
svojim najvéim dijelom namijenjeni su za razvoj preduzetniStvanosno za
podsticanje privatne inicijative i formiranje nopevatne strukture. Tako je npr. tokom
poslednje dvije godine odobreno 130 kredita za n@vevatna preduze koja
zaposljavaju 2100 novozaposlenih radnika.

Shodno Zakonu o privatizaciji ukupni prihodi odvatizacije drzavnog kapitala da
izdvajani na posebandan i upotreba tih sredstava je u osnovi za podsgtceazvoja i
infrastrukturne objekte. Osnovna ideja je da segbdacioni prihodi ne uklge u
budzetsku potrosSnju i da se njima ne pokriva evantipudzetski deficit.

7. Upravljanje procesom privatizacije

Sprovaienje privatizacije u Crnoj Gori je najieprojekat koji je realizovan u Crnoj
Gori. Zato on i trazi adekvatnu organizaciju.
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Klju¢na zamjerka ranijoj organizaciji, posebno éama od strane stranih konsultanata
bila je disperzija u ovl&&njima i odgovornostima i neefikasnost donoSenjkad
Novim Zakonom o privatizaciji mijenja se i upravija procesom privatizacije. Osniva
se Savjet za privatizaciju kao organ Vlade CrneeGaiji ima izvrSna ovla&nja i za
svoj rad odgovara Vladi. Savjet ima predsjednikamjenika i osamclanova.
Predsjednik Savjeta je Predsjednik Vlade Crne Gsairetnim i operativhim poslovima
Savjeta rukovodi Zamjenik Predsjednika Savjeta.

Obavljanje poslova na podiu privatizacije organizuje se gwojektnom pristupu To

je i prvi drzavni posao koji se organizuje na omajin. Projektom upravlja Savjet za
privatizaciju, a svi ostali organi, tijela i grup@ji su ukljuieni u ovaj proces imaju

svoja ovladenja i duznosti i duzni su da postupaju po instijakta Savjeta. Isto tako, u
vecini ministarstava, Privrednoj komori, SkupsStini edni su ljudi koji rade na

poslovima privatizacije. Sada je u punom radnonmeneu ili dijelu radnog vremena na
realizaciji projekta aktivirano oko 150 ljudi. Nikod njih nije stalno zaposlen na
poslovima privatizacije, \eje projektno angazovan do kamag zavrSetka posla.

Veliku poma u osmiSljavanju procesa i izradi dokumenata i kpmermanenti
konsalting pruzaju strani konsultanti USAID - odnosBarents grupa i Know - How
Fond. NaSe iskustvo sa stranim konsultantima jem&gozitivho i bez njihovog
angazovanja osmisljavanje idenje ovog procesa bilo bi jako otezano.
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Funkaionalno ustroistvo upravianjali koordinedije procesomprivatizadiie u
Qng Goi
SKUP TINAGRNE GORE —_—) Savjet za pivatizadiju — VLADACRNE GORE
Komisija za pignje privetizad
Zamjenk Predsiednike
Savjeta za privatizadit
l | l |
Qperativia Quani za Komisiei M| unarodne Tifa Reguladiji Postprivatiz. | | Novi ekononski
nre a privetizagiju tiela alkivnosti kapitala period i
Stalno anga ovani lﬁgemjaza Tenderskakom 1 USAD 1Koordtij.zal—[)LL Primootonopali l— Qvaranie novogy
Part time angal 2 chluq 2 Kom zaalkaiju 2KitowFond 2 Regstar akdija Bekiroprivreda proekia
3 Komzafoz | 3 Barentsgupa Re®ma Z0P-a Telekomunkeciie
Za.odzazaoo[ de-gj 4. \\brid bank IndtituiGie TK Komurelnadiel.
5 BBRD 5. Mortenegroberza
6. Bokerske ke
7. Privatizadioni fondovi
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8. Zaklju¢ak
Rad je imao za cilj davanje osnovnih informacijprocesu privatizacije u Crnoj Gori.

Sam proces je u danasnjim pakilm okolnostima usporen. Ipak, osnovna prepreka su
neizgrateni djelovi ekonomskog sistema koji su pretpostaykavatizacije. Npr.
obratunski sistem, poreski sistem, stabilna valuta.

To je i razlog da se privatizacija posmatra kaoukapnih reformi i da se u Crnoj Gori
radi na programu cjelovitog ekonomskog sistema Jeju funkciji ubrzanja procesa
privatizacije i stvaranja institucionalne osnoveit@graciju Crnogorske ekonomije sa
okruzenjem.
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