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Apstrakt. Autor u clanku analizira ostvarene privatizacione procese i primijenjene razlicite modele privatizacije u
tranzicionim zemljama. Konkretnije, tekstualni dio rada posvecéen je pojmovnom odredenju privatizacije i tranzicije,
analizi privatizacije u istocnoevropskim zemljama i fokusiranju modela privatizacije koji su primijenjivani u pojedinim
tranzicionim zemljama.
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Abstract. Author, in this work, reconsideres realized ,, make privately “ proces and different ,,make privately“ models in
., transit” countries.

Concrete, this work deals with definition, analysis of ,,make privately* process and process of , transit” in east -
europe countries, with focus on ,,make privately “ process - models.
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UvVOD

Danas su privatizacija i tranzicija pojmovi sve prisutniji u nasoj svakodnevici, u okruzenju u kojem se
nalazimo, u nastajanju i izrastanju novih trziSnih i demokratskih drzava, oslobodenih stega proslosti
centralnoplanskog nadina privredivanja. Sto se ti¢e privatizacije, taj pojam i nije sasvim nov, jer u zemljama
s razvijenim trzi$nim privredama privatizacija drzavnih preduzeca prisutna je ve¢ vise godina. Stoga ona u
privredno - razvijenim zemljama i nije toliko relevantna sa aspekta ukupnog drustveno - ekonomskog
razvoja i to upravo zbog veoma male participacije drzavnih preduze¢a u ukupnom broju privrednih
subjekata. Upravo je to i pridonosilo sve manjoj ulozi privatizacije u ukupnosti privrednih zbivanja u tim
zemljama. Medutim, kada su u pitanju zemlje srednje i istocne Europe, privatizacija se tu pojavila kao
presudna neminovnost, buduc¢i da je u tim zemljama sve do tog trenutka privatna svojina bila stvarno i
formalno uveliko zapostavljena.

I upavo ta neminovnost, kao i ekonomske i politicke prilike u tim zemljama predodredile su tok i dinamiku
privatizacije i tranzicije, pa Cak i ukupne rezultate na tom polju. Potreba za promjenom vlasnicke
strukture, proizasla je iz godinama brizno ¢uvanih dogmi izraslih iz biv§eg druStveno - ekonomskog sistema
- socijalizma. S obzirom da taj sistem nije mogao biti vise efikasan u smislu stvaranja i razvoja uspjesne
privrede 1 uspje$nog cjelokupnog demokratskog drustvenog sistema, sve je to izazavalo 1 globalnu krizu
socijalistickog drustva. Stoga je doslo do otvaranja puta novom odredenju - privatizaciji, koja je kao dio
restrukturiranja i ukupnih privrednih zbivanja na liniji ka trziSnom privrednom sistemu obiljezila devedesete
godine proslog vijeka.

Neosporna je ¢injenica da su u sklopu nastalog talasa svih tih drustveno - ekonomskih promjena ekonomska
nauka i privredna praksa bile zateCene, kako u naSoj zemlji, tako i u svim ostalim tranzicionim zemljama.
Iz tog razloga zahuktalim privatizacionim odnosno tranzicionim procesom svoreno je mnogo problema,
kao $to su, na primjer: masovna nezaposlenost, prodavanje drZzavne i druStvene imovine po cijenama
ispod njene stvarne - trziSne vrijednosti, socijalna nejednakost medu stanovniSvom, tesko ekonomsko
stanje, kriza moralnih vrijednosti, masovna kriminalizacija drustva, mito, korupcija itd.

Posebno su svi ovi, kao i mnogi drugi problemi danas prisutni u na$oj zemlji - Bosni i Hercegovini. Da bi se
privatizacija i tranzicija mogle efikasno sprovesti u jednoj zemlji neophodno je, po naSem misljenju, da je
njeno drustvo, a naravno i drzava u svoj svojoj cijelosti stabilni. Prema tome, prelaz na efikasnu privredu
podrazumijeva ne bilo kakvu, posebno ne pljackasku, nego racionalnu, ekonomski funkcionalnu i
socijalno cjelishodnu privatizaciju i tranziciju. To znaci da privatizacija i tranzicija ni u kom slucaju ne bi
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smjele biti nasilne, totalne i iskljucive u korist bogatih i mo¢nih, te da klju¢ rjeSenja svih ekonomskih i
drugih problema u jednom drustvu nije samo u privatizaciji i tranziciji. One bi, po nasem misljenju, trebale
biti dobrovoljne, zakonite, pravicne, te bi trebalo uvazavati realnost i specifi¢nosti, koje su karakteristi¢ne za
jednu drzavu, uz postovanje interesa i Zelja, potreba i prava svih radnih ljudi koji su imovinu,
predvidenu za privatizaciju, stvarali svojim dugogodi$njim radom. Na svu Zalost u nasoj zemlji - Bosni i
Hercegovini privatizacija nema nijedno dobro obiljezje koje smo maloprije spomenuli. Zato ona polako, ali
sasvim sigurno, sve nas vodi u sigurni katastrofizam u svakom pogledu, nanosec¢i vecini, osim bogatijih i
moc¢nijih slojeva naSeg stanovista, kolateralnu Stetu.

Neophodno je naglasiti da su privatizacija, odnosno tranzicija termini koji prije devedesetih godina proslog
vijeka nisu bili sadrzani u nasoj ekonomskoj teoriji. Upravo stoga nasa ekonomska nauka nije mogla sa
svoje strane obezbijediti efikasno odvijanje procesa privatizacije, odnosno tranzicije. Tranzicija je u
stvari proces, koji je radikalniji od reforme, jer reforma oznacava promjene unutar istog sistema, a
tranzicija prelaz iz jednog sistema u drugi sistem - odnosno iz socijalizma u trZi$nu privredu. Sto se
tiCe pojma privatizacije, on najceSée oznacava transfer ukupnog vlasnistva, ili veéeg dijela vlasniStva,
drzavnoga (drustvenog) sektora privatnim osobama. ,Privatizacija se moZe definisati kao opsti proces
uvodenja privatnog sektora u vlasnicku strukturu ili rukovodenje drzavnim (drustvenim) poduzecima,
ukljucivsi kupnju cijeloga ili dijela drzavnoga (druStvenog) poduzeca od strane privatnog kapitala te i
razlicite oblike privatizacije upravljacke funkcije. Postojanje razlika ve¢ pri odredivanju pojma privatizacije
razumljivo je ne samo sa stajaliSta okruzenja iz kojih izrastaju definicije, utemeljujuc¢i se na razlicitim
politickim i povijesnim osnovama, nego i sa stajaliSta znacaja i ciljeva, odnosno ukupnosti strategije
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privatizacije u odredenoj zemlji“.
PRIVATIZACIONI PROCESI U ISTOCNOEVROPSKIM ZEMLJAMA

Ukoliko se odredi strategija privatizacije u tranzicionim zemljama, koja predstavlja dio ukupne strategije
privrednog razvoja, onda ona u najSirem smislu rije¢i znaci uvecanje privatnog sektora u odnosu prema
drzavnom sektoru privredivanja. Njene karakteristike se ogledaju, prije svega, u specificnostima i obiljezjima
nje same, a koja se odnose na njenu prihvatljivost s ekonomskog, socijalnog i politickog aspekta.

Sto se ti¢e ekonomske prihvatljivosti odredene strategije privatizacije, ona se sastoji u njenom pozitivnom
uticaju na ukupni privredni razvoj dotine zemlje, najceS¢e izrazenog stopom rasta druStvenog bruto -
proizvoda. Socijalna prihvatljivost obuhvata probleme pravednosti, Sto bi u idealnom slucaju bila takva
preraspodjela koja bi omogu¢ila davanje jednakih prava svima. S tim u vezi Cesto se danas u nasoj paiu
svjetskoj naucnoj javnosti s pravom postavlja pitanje jesu li svi jednako zasluzni za takva“paribus® prava.
Konaéno, politicka prihvatljivost startegije privatizacije u doti¢noj zemlji podrazumijeva prihvatanje
veéinskog dijela stanovniStva nje same, pri cemu se ni u kom pogledu ne dovodi u pitanje znacajna
preraspodjela proizvodnog potencijala doti¢ne privrede. U isto vrijeme ona obuhvata i smanjenje uticaja
vlade na ekonomske tokove drustva i ograni¢avanje rasta drzavne uprave. Ujedno nije zanemariv ni njen
uticaj na razvoj demokratije.

Dosadasnja iskustva pokazuju da je veoma tesko posti¢i optimum u smislu adekvatnog zadovoljenja svih
triju gore spomenutih kriterijuma. Upravo se zbog tog razloga danas veoma cesto upucuju kritike i razlicita
osporavanja uspjesnog sprovodenja procesa privatizacije u isto¢noevropskim zemljama, odnosno mnogo
se zamjera novonastalim promjenama u samoj strategiji privatizacije. TemeljecCi strategiju promjena
vlasnicke strukture na razli¢itim nacelima unutar doti¢nog privrednog sistema, razvijane su i odredene
strategije privatizacije u tranzicionim zemljama. Ali zajednicko obiljeZje svim modelima jeste
karakteristi¢na prisutnost drZave, koja se u ostvarivanju privatizacionog procesa angazovala i djeluje kao
koordinator aktivnosti vezanih za pitanja osiguranja institucionalno - pravnih pitanja i svega ostalog §to prati
privatizaciju u jednoj zemlji. Prema tome, ovdje se drZava pojavljuje kao glavni sudionik svake
privatizacije, bez obzira kakvog je ona karaktera.

»Sukladno svojim specifiénostima §to se temelje na naslijedenoj gospodarskoj strukturi, a vodena ciljevima
koje zeli postiéi u tranziciji, svaka je postsocijalisticka zemlja u proces privatizacije krenula svojim putem. I

! Grupa autora, Management i poduzetnuitvo, Centar za poduzetnistvo d.o.o., Zagreb, 1994, str. 804.
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dok danas prakti¢no vise nema veéih dvojbi o ciljevima privatizacije (posebice onima dugoro¢nima), putovi
njihova ostvarenja, strategije kretanja i odabir vremena bitno se razlikuju od zemlje do zemlje*?

Ono $§to je zajednicko obiljeZje privatizacije u svim tranzicionim zemljama jeste da se u fokusu nalazi
isklju¢ivo percepcija privatne svojine, §to je neophodan, ali nije ni dovoljan uslov makroekonomskog
prilagodavanja, zbog slijedeceg:

e privatna svojina je integralni dio trziSne privrede, a ona de facto ne postoji kao opsti okvir i

e razvoj trziSne privrede je ugrozen nedostajué¢im finansijskim trzi§tima.

»Tehnika privatizacije - pretvaranje u akcionarsko drustvo, a zatim distribucija akcija (na primer, 20%
penzionim fondovima, 30% preko investicionog fonda besplatno podeliti gradanima, 25% poslovnim
bankama i1 25% drZavi) - sama po sebi nije sporna, problem je u nedostaju¢em institucionalnom okruZenju.
To nedostajuce okruzenje nije se ogledalo toliko u nepostojanju privatne svojine, koliko u nepostajanju de
facto vlasnika, a to je proisticalo iz institucionalnog okruzenja, a ne privatne svojine. Svojinska prava bila su
nedefinisana, zloupotrebljavana ili ignorisana i samo ustanovljavanje privatne svojine nije dovoljno*.

Nezavisno od politickih i drustvenih prilika u pojedinim zemljama, koje su doista razli¢ite u njima samima,
danas postoji ubjedljiva argumentacija koja dokazuje da je najefikasnija postepena tranzicija. A Sto se tice
nasilno forsirane tranzicije na osnovama privatizacije, ona doista danas nije poZeljna, jer ima negativne
konotacije na ukupan privredni razvoj doticne zemlje. U stvari tzv. forsirana tranzicija multiplikuje
postojece privredne probleme i vodi doticnu zemlju u jo$ veci kolaps i haoticnost, zbog Cega se danas najvise
bune i dizu svoj glas najsiromasniji slojevi stanovniStva, poSto nose i najveci teret sprovodenja
transformacionih svojinskih odnosa u svojim zemljama. Ovaj koncept tranzicije razmotricemo u svjetlu
dva suprotstavljena gledista - liberalistickog i institucionalistickog.

»lranzicija u istocnoj Evropi jednostavno je utemeljena samo na neoklasi¢noj alokativnoj efikasnosti; o
dugotrajnom procesu adaptivne efikasnosti - promene normi, institucija - retko se govori. Adaptivna
efikasnost dopusta dinami¢ko modeliranje institucija, formalnih i neformalnih pravila; to je dinamicki, a ne
staticki koncept privrede i drustva, matrica koja dopusta uvodenje, menjanje i nestajanje svih faktora koji su
preduslov stabilne zajednice.*

Uprkos svim ovim argumentima, kako nam je poznato, ,,Gorbacovljeva perestrojka je propala jer nije bila
sprovedena do kraja“ ili ,,svi graduelisti su opstrukcionisti reformi, R. Mekkinon ubjedljivo dokazuje da je
jedino moguca postepena tranzicija. Tako je, na primjer, Kina uspjela da od 1979.godine pojoprivrednu
proizvodnju godisnje uvecava za 8 - 10 %, inicirala je ekonomske zone u okviru doktrine ,,Jedna zemlja dva
sistema‘, nasuprot ovome isto¢na Evropa se priklonila Dz. Saksovim preporukama o transformaciji svojine,
vaucerima i opitoj liberalizaciji.’

Iskustvo ruske privatizacije pokazuje slijedece:

e menadzeri u preduzeéima izvojevali su znacajnu kontrolu nad investicijama, zapos$ljavanju i drugim
odlukama koje su ranije bile u domenu granskih ministarstava:

e centralna ministarstva gréevito odrzavaju svoju birokratsku vlast, koriste¢i raniji monopol vlasti za
uticaj na novoustanovljene lobisticke odnose koordinacije ponude i potraznje;

e radnici na nivou preduzeca nisu osvojili znacajniju vlast, ali preko uticajnih politickih snaga u
parlamentu imaju snagu veta na vazne odluke parlamenta i

e lokalna vlast, kao i ranije, odrzava preduzeca u Zivotu, koriste¢i ih za finansiranje infrastrukture.

Kako nam je poznato, ruski program privatizacije podrazumijevao je politicku redistribuciju svojinskih
prava od centralne birokratije u pravcu radnika i menadzera kojima je alocirana imovina samo u 1993.- oj

2
Isto, str. 807.

¥ Dr Miomir Jaksi¢ i dr Hamid Alibasié, Osnovi makroekonomske analize, Ekonomski fakultet u Brékom, 1998, str.

192.

* Isto.

’Opsirnije vidjeti o tome, Isto.
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godini 10.000 preduzeéa sa 40% industrijskih radnika je privatizovano, dok je zaklju¢no sa 1. julom
1994.godine privatizovano 15.000 preduzeéa sa dvije tre¢ine industrijskih radnika.’®

Osnovni zadatak procesa je uvlacenje velikih spoljnih investicionih investitora (kao $to su: penzioni fondovi,
investicioni fondovi, stranci, privatnici), koji po svaku cijenu idu u maksimizaciju profita, u ucvrsc¢ivanje
pravne sigurnosti i svojinskih prava. Dz. Saks dokazuje da je jedino Sok - terapija djelotvorna, posto
gradualizam samo odlaze probleme i ne suspendira endemsku inflaciju koja sigurno prerasta u hiperinflaciju.
Najvece opasnosti po uspjesnu tranziciju u Rusiji dolaze od:’

e oslabljene drzave koja, finansijski iscrpljena, ne moze da obavlja vitalne funkcije i

* Dbjekstva od domacde valute, Sto pojacava finansijske spekulacije i monetarni haos.

Svakako najsporniju sredi$nju tacku i najneizvjesniju ulogu, po misljenju Dz. Saksa, trebalo je da odigra
kresanje budzeta i oslonac na domacde hartije od vrijednosti i strane kredite; budzetski deficit od 9% DBP ve¢
sada je uskladen sa inflacijom ispod 5% mjesecno; vezivanje za strane valute trebalo bi da bude klju¢no
nominalno monetarno sidro, uz pretpostavljenih 14 mlrd. dolara stranih kredita kojima bi se pokrio budzetski
deficit, $to bi sve u krajnjoj instanci trebalo da finanisranje deficita osloni na emisiju obveznica a ne novca,
istakao je s tim u vezi Dz. Saks.

Politicke vazne preduslove neuspjeha ovih projekata u Rusiji, spram Kine, treba po misljenju
R.Mekkinona traziti u:®

e razvijenijoj industriji koja je iziskivala razudeniju i efikasniju podrsku drzave u procesu tranzicije;

e raspadu SEV-a koji je zaustavio spoljnoekonomske tokove i

e raspadu komunistickih partija koje su sa sobom povukle i drzavni aparat.

Sto se ti¢e kineskog okruZenja u tom pogledu, ono je bilo sasvim drugacije. Pokrenuvsi razvoj na selu i u
malim preduze¢ima, Kina je reforme utemeljila na tzv. ,tvrdom budZetskom ograni¢enju“- Stednji
preduzeéa, gradana i seljaka Sto je omogucilo stvaranje monetarne i finansijske discipline: kamate su od
pocetka bile realno pozitivne, a drzava je sve viSe bivala u poziciji da uravnotezuje svoj budzet (odnos M2-
GDP od 28% u 1978.-0j godini uvecan je na 97% u 1991- oj godini, realne kamate su se kretale u rasponu
plus 4,66 - 6,54).°

Po misljenju Mekkinona, klju¢ni faktor uspjeha bila je Cinjenica da Kina nije pribjegla privatizaciji
drzavnog sektora, ni liberalizaciji ,,Velikog praska“ u uslovima naslijedene distorzije cijena iz perioda
centralnog planiranja. Sto se ti¢e proizvodackih cijena u odnosima drzavnih firmi, one su bile pod
kontrolom, postepeno liberalizovane, a tek nakon zadovoljavanja obaveznih isporuka sav preostali ostatak je
mogao da odlazi na slobodno trziste. Na taj nacin su Kinezi postupno prilagodavali relativne cijene, ,,sidrec¢i*
pri tome nominalne cijene roba / usluga u odnosima izmedu preduzeca. Sustinski kreatori potpune
liberalizacije protivili su se ovom dvoslojnom modelu dokazujuc¢i da bi u uslovima dualnog (plansko -
trziSnog) utvrdivanja cijena resursi odlazili ka trzistu, sprecavaju¢i Cesto zadovoljavanje potreba vitalnih
sektora privrede.

Ostvareni rezultati privatizacije u Rusiji su zabrinjavajuéi:'’

e u periodu 1/92. - 1/93. velikoprodajne cijene povecane su 90 puta, maloprodajne 30 puta, a nadnice
samo 10 puta;

e preduzecéa nisu bila izlozena tvrdom budzetskom ograni¢enju, nego su se ,,osiguravala“ kupovinom
deviza na liberalizovanom trzistu, ne pitajuci za devizni kurs, unistavajuci sopstvenu valutu;

e raspad drzave onemogucio je prikupljanje poreza, pa se i drzava oslanjala na inflaciju (1992. godine
kurs rublje pao je od 5 na 500 za 1 dolar);

e 1992.godine GDP Rusije je smanjen za 19%, potroSnja je smanjena za 15 - 16%, maloprodajne
cijene (XI1/92 - XII/91), povecane su za 26,3 puta, a velikoprodajne cak za 62,2 puta;

% Navedeno prema: Isto.

7 Navedeno prema: Isto, str. 193.
¥ Navedeno prema: Isto.

? Navedeno prema. Isto.

0 Navedeno prema: Isto.
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e odnos Stednja domacinstva - maloprodajni promet od 60% (1991.) pao je na 20% (sredinom 1992.),
a zatim potpuno nestao - nije vise bilo usteda na kojima bi se mogla temeljiti monetarna rigidnost
drzave.

Ovakva ,,nominalisti¢ka liberalizacija odozgo“ nije mogla da pokrene realno prestruktuiranje. Preduzeca
su se oslanjala na drzavne kredite iz primarne emisije izlaze¢i na trziSte deviza i tako se $titeci od inflacije.

U vezi sa svim tim ostaje kljucna dilema: razvijene trziSne privrede raspolazu efikasnim drzavnim aparatom,
a nerazvijene planske privrede takav aparat ne posjeduju. Stoga se ovdje postavlja pitanje: Kako ¢e se
djelotvorno pokrenuti realna trzisna transformacija bez takvih institucija?

Ako se primijeni brza privatizacija (Sok terapija), onda ¢e na svim frontovima biti i sama ugroZena i to
zbog nedostajuce sistemsko - institucionalne osnove, koja je tim potrebnija jer, kao Sto pisSe Dz. Saks
»kljuéno za ekonomsku politiku Istocne Evrope je ubrzavanje privatizacije; ukoliko ne bude proboja u

. . cee . , . cpl ~ 11
privatizaciji krupnih preduzeca, ceo proces ¢e biti ugrozen®.

MODELI PRIVATIZACIJE

U dosadasnjem toku ostvarenih privatizacionih procesa u tranzicionim zemljama primjenjivani su veoma
razli¢iti metodi privatizacije i svaka zemlja je imala svoj specifican pristup kod transformacije privrednog
sistema 1 privrede u cijelosti. Naime, oc¢igledno je sada da u vecem broju tih zemalja nisu bili primjenljivi
nacini i tehnike privatizacije koje su bile aplicirane u razvijenim trziSnim privredama. U najznacajnije
modele privatizacije u istocnoevropskim zemljama spadaju: (1) klasi¢na prodaja preduzeéa; (2)
spontana privatizacija: (3) masovna privatizacija i (4) model vaucera i investicionih fondova.

KLASICNA PRODAJA PREDUZECA

Ovo je tradicionalni nacin privatizacije koji se najces¢e primjenjuje u trziSnim uslovima privredivanja. S
tim u vezi, nas ugledni ekonomista, prof. dr Kadrija Hodzi¢ pise: ,,Tradicionalni (zapadni) model prodaje
drzavnih preduzeca, u kome se preferira kupac s najve¢om ponudenom cijenom, naravno, nije bilo moguce
izravno primijeniti ( u tranzicionim zemljama - Hamid Alibasi¢) zbog odsustva trzisnih uvjeta (prije svega
finansijskih trzista) i platezno sposobne traznje. Model je, stoga, mogao biti primijenjen samo u slucaju bivse
Istoéne Njemacke, integrirane u jaku zapadnonjemacku privredu, koja je u otkupu i rekonstrukciji
istocnonjemackih preduzeca ucestvovala s fantasticnih 1.700 milijardi DEM! Prodaja se izvodila prema
trziSnim vrijednostima preduzeca, potpuno centralizirano preko ogromne holding - kompanije
(Treuhandanstalt) sa sveobuhvatnim informativnim sistemom. Ostale zemlje, razumljivo, nisu mogle ni
sanjajti o primjeni ovog modela. Jedino je Madarska svojevremeno pokusala s modelom prodaje ,,slucaj po
slucaj“, ali je ubrzo morala odustati. lako je rije¢ o najprivla¢nijem modelu (prvo, jer stvara plateznu
akumulaciju za ublazavanje makroekonomskih tenzija i za servisiranje vanjskih dugova, i drugo, jer
poboljsava karakter upravljanja i povecava ukupnu efikasnost), ove zemlje ne mogu ga izvesti, pa su

izvedeni primjenjivi modeli prodaje u obliku interne i eksterne privatizacije*."

Pri internoj privatizaciji, piSe dalje prof. dr Kadrija Hodzi¢, prodaja se vrsi radnicima preduzeca (uposlenim
u onim bivS§im preduze¢ima), naravno uz visoke beneficije (na primjer, po osnovu radnog staza i visine
zarada), §to vodi gotovo bagatelnim prodajama dionica. Odgovorna za vlastitu privatizaciju, posebno istice
ovaj nas ugledni ekonomista, preduzeca samostalno pokrecu i provode prodaju, a novac, uglavnom, ostaje u
preduzecu. U eksternoj privatizaciji dionice su dostupne svim gradanima, ali najées¢e na javnim licitacijama,
uz princip ponudene viSe cijene, pa je postizanje njihove najviSe cijene najveca pretpostavljena ekonomska
prednost ovog modela.

SPONTANA PRIVATIZACIJA

Decentralizacija privatizacije danas se Cesto u literaturi naziva i tzv. spontanom privatizacijom. Isto tako
je njeni oponenti nazivaju ,,divljom privatizacijom®. Prema definiciji, to je takva vrsta privatizacije koja

' Navedeno prema: Isto.
2 prof. dr Kadrija Hodsié, (Re) privatizacija i globalizacija, Medunarodni forum Bosna, Sarajevo, 2004, str. 438.
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daje punu slobodu preduzecu da pokrene i sprovede postupak privatizacije samostalno. Pri tome svako
preduzece mora odabrati nacin koji je najpovoljniji vode¢i racuna o specificnostima u kojima posluje i o
ciljevima koje zeli posti¢i. Medutim, ovakva vrsta privatizacije Cesto se brka s prodajom preduzeca
menadZerima, odnosno zaposlenima. S tim u vezi ovdje treba znati da su to tehnike privatizacije koje se
mogu primjenjivati i pri centralnoj strategiji privatizacije. Osnovna karakteristika spontane strategije
privatizacije jeste da se u njenom procesu mogu upotrebljavati razliCite tehnike, ne isklju¢uju¢i mnogo
kompleksnije oblike kao Sto je, na primjer, inicijalna javna ponuda, ili mnogo konkuretnije, kao Sto je
direktna prodaja individualnom kupcu. Medutim, u praksi se pokazalo da je pri toj vrsti strategije
privatizacije najces¢i oblik djelimi¢na prodaja ili razni oblici zajednic¢kog ulaganja (joint venture), lizing
(leasing) i sli¢no.

Ovaj oblik privatizacije najvise je koristila Madarska. No ova tehnika privatizacije je izloZena najzeS¢im
kritikama, jer se postavlja pitanje motivisanosti i kontrole. Naime, zbog odsustva kontrole i odgovarajuce
regulative koja bi onemogucavala menadzerima da procesom privatizacije manipuliSu u svoju korist, Cesto
se, stoga, ova vrsta strategije naziva ,,divljom*. Dosadasnja iskustva su pokazala da su menadzeri na razli¢ite
nacine otudili brojna preduzeca. Prema tome, oni su zahvaljujuéi primjeni ove vrste strategije privatizacije za
sebe izvukli viSestruku korist. Transferisali su najprofitabilniji dio preduzec¢a i sami su osnivali novo
preduzece. Tako je, na primjer, u Madarskoj bilo pojava da su menadzeri odredenih preduzeca strancima
dopustali zajednicko ulaganje u najbolje dijelove preduzeca, zadrzavajuéi za sebe odgovarajuce pozicije i
povlastice, a sve na Stetu drzavnog vlasniStva. Sve ove manipulacije bilo je lako izvesti jer su zaposleni ili
radnicki savjeti bili zadovoljeni obecanjem da ¢e zadrzati radno mjesto, pa ¢ak da ¢e dobiti i vece plate kao i
razli¢ite povlastice.

Pri prodaji preduzeca zaposlenima najcesce se uz problem motivisanosti pojavljuje i problem daljeg razvoja -
odnosno buduceg investiranja u preduzece. Konkretnije, svima nam je poznato da zaposleni nemaju dovoljno
novca za odredenu dokapitalizaciju nuznu za restrukturiranje preduzeca i za poslovanje u novom trziSnom
okruzenju. Ovaj se problem danas pokusava prevladati davanjem odredenih popusta zaposlenima te
kupovanjem na kredit. Medutim, ako se kupovina obavlja na temelju obro¢ne otplate, postoji veca
vjerovatnost loSeg poslovanja takvih preduzeca zbog otplate duga. Pored toga, uvijek postoji bojazan da
zaposleni zbog razlicitih razloga prestanu placati ili pak da odustanu od placanja. Isto tako rijetko je koji
investitor voljan investirati u preduzece u kojem je vec¢insko vlasniStvo tzv. unutrasnje vlasnistvo - odnosno
vlasni$tvo zaposlenih ili menadzera.

MASOVNA PRIVATIZACIJA

Model masovne privatizacije provodi se kuponima koji su najceSce oznaceni kao vauceri i certifikati.
Ovaj oblik privatizacije razvija se u dvije varijante: neposrednoj i posrednoj. Prva se odvija tako Sto se
vauceri i certifikati daju neposredno gradanima, a druga se ostvaruje pomoc¢u investicionih fondova,
koji predstavljaju posrednike izmedu pojedina¢nih dioni¢ara i preduzeéa.”

Model podjele kupona se jos§ naziva i ,,privatizacija privatizacije“ i papirna privatizacija. On se najvise
zasniva na nacelima jednakosti i pravednosti raspodjele drzavnog kapitala i to stoga Sto se sistemom kupona
omogucava, uglavnom, besplatni prenos vlasni¢kih prava na gradane'* (kuponi konverzijom prvo prelaze u
dionice, a nakon toga na otvorenom sekundarnom trzistu - kupoprodajom dionica, dolazi do stvaranja
izvijesne koncetracije vlasnistva). Ovakav model je prvo koristila ondasnja Cehoslovacka, a nakon toga
koristile su ga i jo§ neke postkomunisticke zemlje. U vezi prednosti ovog modela privatizacije prof. dr
Kadrija Hodzi¢ pise: ,,Osnovna prednost ovog modela jeste da, uz minimalne troskove pretvorbe, brzo kreira

3 Izvorno, ovi pristupi pojavijuju se pod nazivima: mass privatisation (Poljska) i large - scale privatisation (Ceska i
Slovacka).

' Posmatrano po pojedinacnim zemljama, raspodjela privatizacionih kupona je, uglavnom, razlicito vrsena. Tako su,
na primjer, u Ceskoj i Slovackoj kupone dobili samo punoljetni gradani, zatim u Rusiji i maloljetni, a u Litvaniji je
napravljena diferencijacija: kuponi su dijeljeni u rasponu od 1000 rubalja (osobama ispod 18 godina) do 5000 rubalja
(za osobe vise od 35 godina). Stavise, Letonija je provodila politicku diskriminaciju podijelivsi pri tome manje kupona
nekadasnjim zaposlenicima u organima Komunisicke partije, a vise onima koji su stradavali pod pritiskom prethodnog
rezima kao i onima koji duze zive u zemlji (diferencijacija pripadnika manjina). Nasa zemlja - Bosna i Hercegovina i
Hrvatska su takode dopunski izdale odredeni broj kupona stradalnicima u nedavnom ratu.
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Siroku bazu za privatizaciju - milione novih vlasnika. Uz to, kompenzira nedostatak kapitala, te omogucuje
veliku participaciju domacih gradana u privatizacijskom procesu. Na kraju, vrlo brzo dinamizira domace
trziste kapitala i vrijednosnih papira, §to je najslabija tacka svih zemalja u tranziciji. Kuponi se ¢ine narocito
pogodnim za privatizaciju velikih industrijskih drzavnih sistema za koje je tesko pronaéi kupce."

Naravno, ovaj model privatizacije ima i svoje nedostatke. Oni se odnose, prije svega, na usitnjenost titulara
imovine, prisutna je rasprSenost dionica i ona smanjuje efikasnost korporativnog upravljanja, ostvaruju se
mali ili gotovo nikakvi drzavni prihodi. De facto, ovaj model nikako ne rjeSava tzv. problem aktivnog
vlasnika. Prema tome u neku ruku to i ne predstavlja pravu privatizaciju. Osim toga, kao nedostatak ovog
modela privatizacije jeste 1 odsutnost kontrole provodenja ukupnog procesa privatizacije, zbog ¢ega su neke
vlade pokusale to prevladati i to tako $to su osiguravale tzv. paket dionica. Isto tako kod ove strategije
privatizacije ne postoji individualni pristup, a dobro nam je poznato da je svako preduzece specificno, te da
ima vlastitta obiljeZja i potrebe. Masovna privatizacija je nadasve i centralisticka strategija, pa se stoga,
nezavisno od proklamovanih ciljeva, najviSe sumnja u ostvarivanje brzine ukupnog procesa kao i u dobre
kadrove koji bi adekvatno sprovodili sam njen proces.

Prvi put je ideja o masovnoj privatizaciji bila predlozena 1989. godine u Poljskoj. To je i termin koji se
naj¢eS¢e veze za poljski nacin privatizacije. Nakon pocetnih iskustava s klasicnim nacinom prodaje
preduzeca te postignutih skromnih rezultata, poljska je vlada odlucila ubrzati proces privatizacije uvodenjem
masovnog programa. Naime, smatralo se da ¢e se time znatno smanjiti ukupni troskovi pretvorbe, ne samo sa
ekonomskog, vec i sa socijalnog aspekta. Ali na temelju iskustva javnom prodajom dionica, koji se pokazao
prikladnim samo za odredene slucajeve, uvidjelo se da je za njegovu provedbu neophodno mnogo novca i
vremena. Isto tako neosporna je i ¢injenica da je procijenjena vrijednost svih poljskih preduzeca desetak puta
veca od ukupne Stednje poljskog stanovnistva.

Model institucionalnih institucija saCinjen je prema uzoru na uzajamne (zajednicke) fondove (mutual
funds). Osnovna im je funkcija investiranje na berzi i upravljanje novcem investitora. Pored Poljske,
primijenjivan je jos i u Ceskoj, Slovackoj i Rusiji. Pomoéu ovog modela privatizacije vr$i se masovni i brzi
kuponski transfer vlasnistva gradanstvu posredstvom institucionalnih vlasnika indirektno (drzavnom holding
- kompanijom, kao u sluc¢aju bivse Isto¢ne Njemacke). Osim toga, sami gradani mogu povjeriti svoje kupone
finansijskim posrednicima ili PIF-ovima - privatizacionim investicionim fondovima, gdje svoje kupone
zamjenjuju za dionice ovih fondova. Kao ,aktivni vlasnici®, ovi posrednici preuzimaju na sebe ukupnu
odgovornost za poslovanje privatizovanih preduzeca i za njihovo prestrukturiranje. Pored toga Sto angazuju
strucnjake u procjeni i pri upravljanju preduzeéima, oni smanjuju rizik kupovanjem dionica razlicitih
preduze¢a. To se smatra pogodnim rjeSenjem u uslovima jo§ uvijek nedovoljno artikulirane pozicije
menadZzera u preduzecu. Ujedno se samim tim doprinosi brzom formiranju trzista kapitala.

Zbog moguc¢ih mahinacija, piSe prof. dr Kadrija Hodzi¢ ,,mnoge zemlje ne propustaju samo jednom
institucionalnom vlasniku kupovinu preduzeca, ve¢ to ili ogranicavaju odredivanjem uces¢a (u Rusiji svaki
fond moze imati 10% vlasniStva u jednom preduzecu, a u Federaciji BiH 30%), ili fiksiranjem raspona
izmedu kupovnih i prodajnih cijena dionica preduzeca. Poljska je ¢ak izradu propisa o fondovima povjerila
Medunarodnoj investicijskoj banci i konzorciju domacih i stranih pravnika. Iako su im se na domaci teren
ubacivale podruznice ,,Creditanstalt Austria® i1 francuskog ,,Commerciala“, ceske i slovacke banke i
osiguravajuca drustva formirali su najveée PIF- ove u kojima se koncentrira velika ekonomska mo¢ (u
Ceskoj oko 400 PIF-ova, koji su prikupljenim vauderima gradana ostvarili 72% - tni plasman vaucera u
portfelje fondova, njih desetak prikupilo je 40% svih kupona), a neki zadrzavaju i veze s drzavom. U Rusiji
je, takoder, lincenciran ve¢i broj fondova (do 1994. formirano 640 regionalnih i nacionalnih fondova), a u
Poljskoj je planski formirano oko 20 ovih fondova, od kojih je svaki preuzeo 33% dionica tridesetak
preduzeéa, kao i odredeni broj dionica drugih SOE*.'®

Kao glavna negativnost ovog modela istice se sporost u privatizaciji, indirektnost uticaja pojedinacnih
dionicara na poslovanje preduzeca, kao i odsustvo njihovog uticaja na menadZerske grupe koje rukovode
fondovima, centralizam (u slucaju drzavnog holdinga), §to preduze¢ima ne omogucuje individualni pristup u

3 prof. dr Kadrija Hodsié, (Re)privatizacija i globalizacija, Medunarodni forum Bosna, Sarajevo, 2004, str. 439 i 440.
1% Isto, str. 440 i 441.
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privatizaciji, zbog ¢ega se gubi ili umanjuje efikasnost, jer su izostavljeni menadzeri i zaposleni. Medutim,
ovdje se drzavi ostavlja moguc¢nost da zahvati kontrolni paket dionica.

Kada je rije¢ o razli¢itim varijantama modela masovne privatizacije, nedvosmisleno se prednost daje
investicionim fondovima s obzirom da oni u upravljanju preduzedima rjeSavaju problem usitnjenog
vlasni$tva, §to gradani smanjuju rizik investiranja, prenoseci ga tako na posrednike.

KOMBINOVANI MODEL PRIVATIZACIJE

Kombinovani model privatizacije predstavlja sintezu navednih modela privatizacije u zemljama tranzicije, s
tim Sto se uzimaju u obzir specificnosti i posebni uslovi u kojima se odvija privatizacioni proces, §to je
karakteristicno za pojedine tranzicione zemlje. Kombinacija se ostvaruje tako $to se razliciti pristupi
provode:

- ,Uporednim kombiniranjem prodaje, kupona i fondova (Rumunija, Rusija, Ce$ka, Slovacka,
Estonija, Letonija, Slovenija). Kvantifikacija ovakvih kombinacija, primjera radi, izgleda ovako: u
Rumuniji se 70% svakog preduzeca prodaje, a ostatak distribuira gradanima putem fondova; u
Letoniji se 75% prodaje, a ostatak dijeli gradanima u vidu kupona; Slovenija od svojih preduzeéa
40% prodaje, 40% dijeli u obliku kupona, a ostatak prenosi po 10% Penzionom fondu u Fondu za
restituciju.

- U vise talasa, koji oznacavaju odredene vremenske faze, s tim $to u jednom talasu dominira jedan
model, pa se u drugom talasu taj model napusta i preuzima drugi itd. (Madari i Poljaci su prvo i vrlo
kratko imali tzv. spontanu privatizaciju, zatim su u drugom talasu pokusali prodati preduzeca, da bi
se tek u treCem talasu, zbog nepostojanja domace platezne traznje i izostanka ocCekivanih stranih
investitora, preslo na masovnu privatizaciju.

- Dopunjavanjem osnovnih s dopunskim metodama, od kojih su ove potonje: iznajmljivanje
preduzeca, likvidacija preduzeca i prodaja ili unajmljivanje dijelova njegove imovine, prodaja
imovine po stecaju, fragmentacija velikih preduzeca i prodaja u dijelovima, konverzija duga u ulog,
dokapitalizacija (,,pojedine od ovih metoda primjenjuju: Poljska, Hrvatska, Makedonija, Srbija i
BiH). Srbija je opet u jednom vremenu bila primjer najveceg favoriziranja zaposlenih, mada su to u
manjoj mjeri Cinile jo§ Slovenija, Hrvatska i Rusija.

- Uz to, veci broj zemalja dijeli veliku od male privatizacije, pri cemu se velika privatizacija realizira
kuponima 1 / ili cashom, a mala iskljuivo cashom (posebno licitacijom), a jedan broj zemalja

(Kazahstan, BiH) kombinira cash i kupone i u maloj privatizaciji'’.

S tim u vezi treba posebno istaci da slozenost kombinovanog modela privatizacije i njenog procesa uopste
sve vise dolazi do izrazaja bez obzira na vrstu metoda privatizacije koji se primjenjuje. Problemi na koje
isto¢noevropske zemlje nailaze prilikom privatizacije drzavnih preduzea sve su izraZeniji upravo radi
nemogucnosti sprovodenja jedinstvene strategije koja bi doprinijela ostvarenju pozitivnih rezultata u toj
oblasti na dugi rok.

Zemlje koje su prve krenule u proces privatizacije svojih preduzeca, i to na sasvim razlifite nacine
(Madarska, Poljska, bivia Cehoslovacka), u nedoumici su vezanoj za promjene prvobitno planiranih
strategija. U tom sklopu pronalazenja novih moguéih puteva privatizacije sve su sklonije kombinaciji
razlicitih pristupa, djelimi¢no odstupajuéi od svojih dosadasnjih karakteristi¢nih i prepoznatljivih modela.

Polaze¢i od ostvarenih iskustava sprovodenja privatizacije u pojedinim tranzicionim zemljama, zemlje
istocne i srednje Evrope (Rumunija, Bugarska, Albanija, Rusija, balticke zemlje i dr.) Cine pokusSaje da
pronadu put u privatizaciju primjenjujuci jedan od ve¢ iskusanih modela, odnosno, parafraziraju¢i Vaclava
Klausa, ,,sanjaju¢i svoj san o kapitalizmu®“. Medutim, nesumnjivo je da sve zemlje u tranziciji ipak moraju
pro¢i najtezi dio privredne transformacije - restrukturiranje preduzecéa, Sto je nauspjesnije ucinjeno u bivsoj
Isto¢noj Njemackoj, i to zahvaljuju¢i najvise finansijskoj podrsci same njemacke drzave.

U zemljama u kojima proces privatizacije jos uvijek tece sve ¢eS¢e se spominje, kako smo to ve¢ istakli u
naSem prethodnom izlaganju, pojam ,,privatizacija privatizacije, Sto svakako pretpostavlja jo§ vecu ulogu

7 Isto, str. 441 i 442.
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investicionih fondova te produzavanje roka stvarne privatizacije. Upravo zbog te Cinjenice i dalje ¢e ostati
»1zazov tranzicije®, i to upravo stoga Sto joS uvijek postoje problemi pronalazenja optimalne strategije
privatizacije koja bi se de facto zasnivala na trajnijim osnovama, omogucivsi pri tome stabilan privredni
razvoj i tako dugo ocekivano bolje blagostanje svom stanovnistvu Isto¢ne Evrope.

ZAKLJUCNE NAZNAKE I PRETPOSTAVKE ZA USPJESNU PRIVATIZACIJU

Na osnovu svega do sada recenog o privatizacionim procesima i razli¢itim modelima privatizacije u
tranzicionim zemljama moZzemo zakljuciti slijedece:

u privatiziranju svojih ekonomija zemlje u tranziciji suocene su s posve novim problemom. Naime,
one ne samo §to moraju privatizovati svoju privredu nego su duzne stvoriti takvo okruzenje koje ¢e
omoguciti efikasno funkcionisanje, prije svega, njihovog trziSnog sistema u cijelosti. Naravno, taj
zadatak nije nimalo jednostavan, jer se ovdje radi o hiljadama preduzeca koja zahtijevaju poseban
pristup i mnogo duZe vrijeme za privatizaciju nego $to se to predvidalo na samom pocetku.
neosporna je ¢injenica da slozenost procesa privatizacije danas sve viSe dolazi do izrazaja bez obzira
na njen model koji se primjenjuje. Medutim, problemi na koje isto¢noevropske zemlje nailaze
prilikom privatizacije drzavnih preduzeca sve su danas izraZeniji i to upravo zbog nemogucnosti
provodenja jedinstvene strategije koja bi omogucila ostvaranje pozitivnih rezultata na dugi rok.
Takode je istina da zemlje koje su prve krenule u privatizaciju svojih preduzeca, i to na posve
razli¢ite nacine (Madarska, Poljska, bivia Cehoslovacka), danas se nalaze u nedoumici koja je
vezana za promjene prvobitno planiranih strategija. U sklopu toga pronalazenja novih mogucih
puteva privatizacije sve su sklonije kombinaciji upotrebe razlicitih pristupa, pomalo bjeze¢i od
svojih do sada prepoznatljivih modela.

Polaze¢i od postojecih iskustava, ostale zemlje istoCne i srednje Evrope (Rumunija, Bugarska,
Albanija, Rusija, balticke zemlje i dr.) pokuSavaju kreirati svoj put u privatizaciju.

U zemljama u kojima je proces privatizacije joS u toku sve ¢eS¢e se spominje pojam ,,privatizacija
privatizacije, §to pretpostavlja joS ve¢u ulogu investicionih fondova te produzavanje roka stvarne
privatizacije. Stoga ¢e i dalje ostati izazov tranzicije, i to upravo zbog problema kreiranja optimalne
strategije privatizacije koja bi se zasnivala na trajnijim osnovama te time omogucila stabilan
drustveno-ekonomski razvoj u svakoj tranzicijskoj zemlji. Uostalom to je i osnovni cilj sprovodenja
privatizacionih i tranzicionih procesa u isto¢noevropskim i drugim zemljama u kojima je u manjoj ili
vecoj mjeri otpoceo proces transformacije privrednog sistema i svojinskih odnosa.

Na kraju iznosimo tri sugestije u vezi sa sprovodenjem privatizacije, a to su: prva, da je privatizacija
neminovnost koju tranzicijske zemlje moraju $to prije sprovesti i da one pri svemu tome moraju
imati selektivan pristup u pripremi i sprovodenju privatizacije; druga je da privatizacija danas mora
biti prioritet i pretpostavka broj jedan u tranzicionim zemljama, jer od njene efikasnosti, kako bude
sprovodena, zavisice 1 blagostanje drustva u cijelosti u ovim drzavama. A treca je sugestija povezana
sa situacijom u Bosni i Hercegovini. S obzirom u kakvoj se situaciji ona danas nalazi, i poslije
privatizacije ocekujemo da ¢e biti mnogo teze stanje nego Sto je sada, jer je ono odavno postalo
katastrofalno pri ¢emu se na ljestvici veoma teskih problema na prvom mjestu nalaze socijalne
poteskoce koje se sigurno u blizoj buduc¢nosti ne¢e moci ni ublaziti a kamoli otkloniti. Prema tome,
valja nam zivjeti u veoma dugom, neizvjesnom pa i nesigurnom nasem privrednom i politickom
sistemu. Nazalost, skoro je malo bolja situacija i u svijetu. Naime i svjetsku privredu, posebno u
najnovije vrijeme, postupno ali sigurno potresaju ratna zbivanja, razlicite prirodne kataklizme koje
uzimaju svoj danak. Sve to ne ulijeva nimalo optimizma za bolji Zivot nama i nasoj djeci u surovoj
buduénosti koja djeluje poput prirodnih zakona koji su neumoljivi, neemotivni, razarajuci i grubi u
smislu njihovog djelovanja u cijelosti.

Sto se ti¢e pretpostavki za uspjesnu privatizaciju, one su slijedece:

postojanje podrske politicke veéine kako bi se cijelo drustvo u doticnoj zemlji pridobilo za
sprovodenje procesa privatizacije;

postojanje znacajnog sastavnog dijela uspjeSnog koncepta privatizacije koji predstavlja mreza
institucija trziSne privrede uz prisutnost pravnog i regulativnog okvira za razvoj uopste. Konkretnije,
napredak u izgradnji neophodnih trzi$nih, a prije svega finansijskih institucija i mehanizama, snazno
determinise dinamiku privatizacijskog procesa, i to kako onog koji se tice privatizacije drzavnog
sektora, tako i1 novonastalog privatnog sektora. Istina u veéem dijelu regiona zemalja koje se
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transformiraju, prije svega finansijske institucije i nedovoljno kapitalizirane banke jo§ uvijerk
predstavljaju najslabiju tacku u pogledu razvoja trzisne infrastrukture. Tu se nalaze i problemi u vezi
sa nastavljanjem finansijske discipline i slabo sigurnog korporativnog upravljanja'®;

transformacije drzavnog i drustvenog sektora u privatni;

uspostavljanje konvertibilnosti domace valute koja je do uspostavljanja kompletne makroekonomske
stabilizacije smatrana jednim od najrelevantnijih uslova za formiranje privrede trzisnog tipa, i to kao
naCina da se dode do odredenih realnih kriterijuma za formiranje cijena i za fleksibiliranje
postkomunisti¢kih privreda svjetskom trzistu;

napredak u ostalim segmentima ekonomske transformacije. Naime, provedena istrazivanja pokazala
su da uspjeh privatizacije u velikoj mjeri zavisi od napretka makroekonomske stabilizacije, stvaranja
trziSnih institucija, strukturnog prilagodavanja, liberalizacije, internacionalizacije i integracije u
svjetski trziSni prostor, te da je u najSirem smislu rije¢i determinisan uspjehom relevantnih
segmenata makroekonomske reforme (monetarna i fiskalna politika, politika plata, politika cijena i
politika kursa domace valute)'?;

za deregulaciju postkomunisticke ekonomije neophodno je prebacivanje nadleznosti i moéi sa
centralne na lokalne vlasti, s jedne, i reorganiziranje privrednih jedinica, s druge strane;

najbolje osiguranje od neuspjeha jednog modela jeste da se ponudi Sto Sira paleta modela
privatizacije;

na kraju, sva iskustva upozoravaju da privatizacija ni u kom slucaju ne moze automatski razrijesiti
sve naslijedene probleme postkomunistickih zemalja. Stoga su potrebni napori za poboljSanje nacina
upravljanja privatizovanim preduzec¢ima, osiguranje potrebnog kapitala koji ¢e omoguciti njihovo
kompleksnije prestrukturiranje kako bi se rijesili problemi nezaposlenosti, prilagodavanja zahtjevima
svjetskog trzista i sl. Zbog svega toga, bez dopunjene uloge drzave, razvoja trzis$nih institucija,
imajuci ovdje prije svega i regulaciju finansijskih trzista kao i ujednacavanje rasta privatizacija, te
sveopstu liberalizaciju, nije moguce ni u kom pogledu osigurati trajan razvoj tranzicionih zemalja u
okviru kojih se na manje ili viSe uspjeSan nasin danas sprovode privatizacioni procesi.
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