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1. Introducere

Proprietatea muncitorilor asupra mijloacelor de productie a provocat numeroase
controverse In randul economistilor. Au fost aduse argumente pro si contra 1n privinta
eficientei relative a intreprinderilor patronate de salariati si a firmelor conventionale detinute
de cei care livreazd capitalul necesar producerii de bunuri. Diferentele de comportament
dintre cele doua tipuri de firme au fost si ele larg dezbatute. Privatizarea in tarile post-
socialiste a aprins Tnsa acest subiect, deoarece majoritatea acestor tari au folosit metode de
privatizare care au dus la grupuri mai mari sau mai mici de astfel de firme aflate in
proprietatea angajatilor. Intre aceste tiri, Romania are probabil cel mai mare procentaj de
firme dominate de salariati. Metoda MEBO (Management Employee Buyouts) a fost practic
singura metoda de privatizare relevantd pentru primii cinci ani ai tranzitiei din Romania. Mai
tarziu, cand a Inceput privatizarea in masa si vanzdrile de la caz la caz au devenit tot mai
utilizate, MEBO-urile continuau sa fie aplicate unui numar semnificativ de societati. Mai
mult, nu numai cd numarul societatilor aflate in proprietatea angajatilor era mare, dar in mare
parte a lor angajatii detineau majoritatea actiunilor, Tn multe din cazuri chiar si 100 de
procente. Aceste societdti apartin de numeroase ramuri industriale avand dimensiuni variate n
ce priveste numarul angajatilor, de la cateva persoane pana la 10.000 de angajati. Astfel,
patronatul angajatilor constituie un factor important al performantei firmelor din Romania, iar
intelegerea acestuia este de o importanta cruciala atat din punct de vedere teoretic cat si din
punct de vedere al elaborarii politicilor economice.

Aceasta lucrare reprezintd o analizd a privatizarii prin metoda MEBO in Romania,
abordand cadrul sdu institutional, rezultate privatizarii si caracteristicile firmelor care au fost
privatizate prin aceastd metodd. Ea prezintd de asemenea, ponderea metodei 1n totalul
transferului de proprietate din Romania, precum si a actiunilor firmelor detinute de angajati in
economia romaneascd. Analiza pleacd de la perioada de inceput a privatizarii (1992) si se
termina cu cea de a doua parte a anului 2000, acoperind astfel cea mai mare perioada a
transferului de proprietate. Datele — culese din mai multe surse — acopera aproape 90% din
totalul societdtilor privatizbile, adicd din cele aflate initial in proprietatea statului si care au
fost supuse tuturor tehnicilor majore de privatizare.' Punctul forte al acestor date il constituie
descrierea structurii de proprietate al firmelor de dupa privatizare.

Lucrarea se concentreazad asupra privatizariit MEBO, fara a include si o analizd a altor

tehnici de privatizare care pot sd duca la patronate ale salariatilor: privatizarea unor magazine



sau posibilitatea cumpararii individuale de actiuni de catre salariati. Nu existd date accesibile
privitor la aceste tranzactii, iar caracteristica privatizarii de tip MEBO, care asigurd existenta
unei structuri de proprietate concentrate in mainile angajatilor pentru prima perioada de dupa
privatizare, nu este satisficutd in cazul vanzarii unor mici magazine sau a achizitiondrii
individuale. Prima metoda poate fi aplicatd unor unitéti foarte mici, in timp ce in al doilea caz,
un salariat cu greu va putea detine o parte atdt de importantd a actiunilor incat sa poata
influenta comportamentul firmei. Pe de alta parte, firmele privatizate prin metoda MEBO, asa
cum voi ardta Tn continuare, au trebuit sd infiinteze asociatii ale angajatilor (Programul
Actionarilor Salariati — PAS) care au obtinut drepturile de proprietate ale firmei pe perioada
de rambursare a imprumutul primit pentru cumpararea actiunilor firmelor respective. Acest
lucru a asigurat o concentrare a proprietatii in mana salariatilor, acestia putind astfel influenta
puternic comportamentul fimei.

Lucrarea este structuratd dupa cum urmeaza: in prima parte voi discuta constructia
organizationald a procesului de privatizare din Romania; voi trece apoi la descrierea
institutionald a programului MEBO; partea a treia a lucrarii prezintd rezultatele programului
(numarul si tipul firmelor aflate In proprietatea angajatilor si structura lor de proprietate de
dupa privatizare); ultima parte face cateva estimdri privind viitorul proprietatii detinute de

angajati in Romania, §i prezinta concluziile de rigoare.

2. Pasii principali ai privatizarii din Romania. Tipurile majore de proprietari.

In aceasti parte voi prezenta principalele programe ale procesului de privatizare din
Romaénia. Ea include analiza organizatiilor care au primit din partea statului drepturile de
proprietate si sarcina de a-si privatiza portofoliul. Voi discuta de asemenea modul de selectie
a firmelor in grupul de firme eligibile pentru privatizare. Intreaga discutie arati ce rol
important a avut privatizarea MEBO 1n intreg procesul de privatizare din Romania.

Inca din primul an al tranzitiei (1990) s-a elaborat o primi parte a cadrului legislativ
legat de restructurarea intreprinderilor de stat. Legea privind reorganizarea intreprinderilor
de stat (15/1990) a Tmpartit societdtile Tn doud grupe. Societdtile din prima grupa (numite si
Societati Comerciale) au fost obligate sa se reorganizeze si sd devind societati pe actiuni sau
societdti cu raspundere limitati, avand ca unic proprietar statul roman. In primii sapte ani,
acestea au fost cele care au format grupa firmelor eligibile pentru privatizare. Celalalt grup de

firme, format din agsa-numitele Regii Autonome, a ramas sub autoritatea ministerelor de resort,

! Descrierea exactd a constructiei datelor poate fi gisita in anexa lucrarii scrise de Earle si Telegdy (2001).



pana in 1997 — cand legislatia a permis si a reglementat privatizarea regiilor — ele nefiind
incluse in nici un program de privatizare.”

Asadar, se presupunea ca toate aceste firme vor fi reorganizate in Regii Autonome,
pentru ca apoi sd opereze 1n industriile strategice ale economiei, cum ar fi cea de armament si
cea a productiei energetice. Totusi, legea a fost indeajuns de obscurd pentru a permite
includerea in aceasta categorie si a unui numar mare de firme care nu erau deloc ,,strategice”.3
In consecintd, au fost restructurate in Regii Autonome si firme din constructii, de comert si
din industria tutunului, nefiind astfel incluse in grupul firmelor care urmau sa devina private.
Desi numadrul regiilor nu a fost foarte mare, acestea detineau o pondere destul de mare din
numirul total de angajati si capitalul social. Conform Registrului Roman al Intreprinderilor, o
baza de date care contine toate firmele avand peste 3 angajati, regiile detin o proportie de
22% din firmele aflate in proprietatea statului in 1992. Mai mult, aceste ramuri economice
tindeau sd devind si ramuri cu folosinta intensiva de capital, atingand 47% din capitalul social
al intreprinderilor de stat (Agentia Romana pentru Dezvoltare (1997)). Astfel, in primii sapte
ani ai tranzitiei, aproape jumatate din valoarea contabilda a firmelor de stat au fost
neprivatizabile, societatile care au avut cel putin sansa de a se privatiza fiind doar cele care
formau grupul societatilor comerciale.

In timp ce controlul regiilor revenea ministerelor, drepturile de proprietate ale
societatilor comerciale au fost delegate celor doua organizatii nou-create: Fondul Proprietatii
de Stat (FPS) si unuia din cele cinci Fonduri ale Proprietatii Private (FPP). Primului 1i
reveneau 70% din actiunile fiecarei societati, iar cel de al doile primea cele 30 de procente
ramase.” FPS era un holding conventional de stat, creat in toate tarile aflate in tranzitie. FPP-
urile au fost create pentru a Inlesni privatizarea in masa (care, In Romania, a avut loc doar in
1995-96, cunoscutd si sub numele de ,,cuponiadd”), prin care se presupunea ca 30% din
actiunile societatilor comerciale vor fi distribuite populatiei.’ Se dorea ca aceste holdinguri sa
activeze in interesul cetatenilor adulti din Romania, proprietarii de jure ai fondurilor: toti
acestia au primit gratuit certificate de proprietar prin care li se acordeau drepturi de control
exclusive asupra FPP-urilor, primind dividende pe certificate, atat timp cat nu le schimbau pe

actiunile societatii. Totusi, de facto, era imposibil pentru un cetitean sau un grup de cetateni

Selectia firmelor din cadrul (sau din afara) procesului de privatizare este discutatd in partea urmatoare a lucrarii.
* Ordonanta de Urgentd 30/97 cu privire la reorganizarea Regiilor Autonome, Ordonanta de Urgentd 88/97 cu
privire la privatizarea intreprinderilor. Dar nici dupa aceastd ridicare a barierelor legale, nu a avut loc o
privatizare masiva, semnificativa a acestor companii.

° [Regiile Autonome] opereazi in ramurile strategice ale economiei... precum si in alte domenii de activitate
stabilite de Guvern.” (Legea 15/1990, art. 2). Regiile Autonome sunt descrise de Negrescu (2000).

* Legea privatizarii societdtilor comerciale (58/1991).



si controleze FPP-ul, , proprietatea” lor. In primul rdnd pentru ca structura de proprietate a
fost foarte dispersata si nu s-a creat nici o institutie care sd ofere informatii despre activitatia
POF-urilor. Apoi, de-a lungul celor cinci ani de existenta FPP-urile nu au distribuit nici un
dividend, iar consiliul director era numit de Parlament si Guvern.®

Practic, singura utilizare posibila a certificatelor era in privatizarea MEBO, asa cum
vom discuta detaliat in partea care urmeaza. Salariatii unei societati puteau primi gratuit o
parte a actiunilor FPP in schimbul certificatelor de proprietate. Certificatele neutilizate in
privatizarea MEBO s-au devalorizat considerabil in 1995, putand fi utilizate impreund cu
noile cupoane in cadrul Programului de Privatizare in Masa (PPM).

Privatizarile in masa sunt frecvent criticate pentru ca duc la o structurd de proprietate
foarte dispersatd, structura care nu corespunde unor practici guvernamentale eficiente. Dar
prin specificul sau aparte, varianta romaneasca a acestui tip de privatizare a dus la o structura
de proprietate si mai dispersata decat in general. Legea care a reglemenat PPM-ul’ a blocat
practic aparitia oricdrui actionar care sa detina un pachet de actiuni de control. Cupoanele nu
puteau fi comercializate, iar aparitia de intermediari financiari era interzisa. Aceste provizii
interziceau explicit aparitia unor actionari majoritari, indiferent cd acestia ar fi fost indivizi
sau institutii. In plus, proportiile privatizarii ,,;in masa” au fost si ele diminuate: in program au
fost incluse aproximativ doua treimi din totalul societdtilor comerciale si in fiecare societate
inclusa statul retinuse 40 sau 51 de procente din actiuni pentru vanzarea lor ulterioara. Un alt
factor care a diminuat ponderea de actiuni transferate in proprietate privata a fost tratamentul
asimetric al excesului de cerere si ofertd. Daca intr-o societate comerciald cererea de actiuni
era prea mare, numarul actiunilor privatizabile era divizat in functie de numarul de cereri,
fiecare cetatean primind astfel o parte mult mai mica de actiuni decat ar fi primit in cazul in
care valoarea cupoanelor ar fi fost egald cu valoarea contabild a firmei. Putem, asadar,
considera acest aspect ca un fel de mecanism de piata: actiunile cele mai cerute erau si cele
mai scumpe. In cazul surplusului de ofertd insd, aceste ratiuni ,,de piatd” nu au functionat:
fiecare solicitant primea valoarea nominald a actiunii pe care o detinea, 1dsand o parte a

actiunilor privatizabile in proprietatea statului. Prin urmare, acest program a constat intr-o

> Legea 15/1990, art. 23.

% Foarte sugestiv este in acest sens faptul cd pe certificatele de proprietate nu se preciza FPP-ul de care apartinea
detindtorul. Astfel, fiecare cetitean roman era prorietar al unei mici parti din fiecare FPP, ceea ce e de-a dreptul
amuzant. Pentru o discutie a activitatii FPP-urilor vezi Earle si Sapatoru (1994). Pentru o analiza a crearii FPP-
urilor vezi de asemenea Earle si Telegdy (2001).

" Legea accelerarii procesului de privatizare (55/1995).7



privatizare partiald a societatilor, ajungandu-se la o structurd de proprietate privata extrem de
dispersata insd cu un singur proprietar aflat in pozitie de control: statul.®

Ultima metoda de privatizare aplicatd in Romania a fost cea a vanzarii actiunilor, de la
caz la caz, pentru fiecare societate in parte. Desi, prima lege a privatizarii stipulase deja
importanta acestei metode, specificand si tehnicile de vanzare (licitatie, negociere directd sau
ofertd publicd), ea a inceput si aiba o importantd semnificativa abia incepand cu 1996. Intre
1996 si 2000 un numar mare de firme a ajuns sa fie patronat din afara, de outsiderii firmei
(proprietari autohtoni sau straini nesalariati ai societatilor respective si care au obtinut acest
statut in urma vanzarii de la caz la caz a actiunilor acestor societati).”

In concluzie, toate tipurile importante de proprietari sunt prezente in structura de
proprietate post-privatizare din Romania. Pentru a incepe cu FPS-ul — reprezentat de stat —
acesta a fost si ramane inca un proprietar influent al multor firme. Portofoliul si numele FPP-
urilor s-au schimbat dupa PPM, insa identitatea proprietarilor lor reali a raimas un mare semn
de intrebare; ceea ce stim 1nsd cu sigurantd e ca cetdtenii — propietarii legali — nu se numara
printre ei..."” Pe langd acesti doi proprietari, o serie intreagd de alti proprietari privati au
apdrut ca urmare a privatizarii prin metoda MEBO, a privatizarii Tn masa sau a privatizarii
prin vanzarea de la caz la caz. MEBO-urile find cele mai populare in primii ani de tranzitie
(1993-95), au condus la crestera ponderii proprietdtii detinute de salariati, in timp ce prin
privatizarea in masa (1995-96) un numar mare de cetiteni romani au primit o parte, fie si
infima, a proprietatii. Ultima metodda — vénzarea directd a actiunilor — a fost utilizata
indeosebi dupa PPM (1996-2000). Ambele tipuri de investitori, cei autohtoni §i cei strdini, au
obtinut actiunile societatilor aflate In poprietatea statului. Astfel, dupd cum precizam, in
firmele din Romania sunt prezente practic toate tipurile de proprietari posibili.

Evolutia structurii de proprietate de dupd privatizare este prezentata in Tabelul 1 si
Figura 1, in care sunt ardtate, pentru fiecare tip de proprietar in parte, mediile anuale ale
actiunilor in functie de ponderea numarului de angajati si a capitalului. Dupa venit,
proprictatea de stat a scizut intre 1992 si mijlocul anului 2000 de la 100% la 28%. intre
proprietarii privati, salariatii au avut cele mai multe actiuni (29% in 2000:1I). Acest grafic ne

aratd de asemenea, ca inainte de 1996 MEBO a fost practic singura metoda semnificativd de

¥ Vezi pentru aceasta analiza detaliati ficuti de Earle si Telegdy (1998) privind conceptia si rezultatele
Programului de Pivatizare in Masa (PPM).

? Earle si Telegdy (2001) discutd in detaliu amploarea si aparitia structurii de proprietate rezultate in urma
vanzarii de la caz la caz.

' Actiunile puse in PPM au fost partial cumparate de FPP-uri, care au primit in schimb o parte mult mai mica a
actiunilor ramase in portofoliul FPS dupa PPM. Pentu o abordare mai amanuntita a acestui proces vezi Earle si
Telegdy (1998).



privatizare.!" Cetatenii care au primit actiunile lor in cadrul PPM au 18 procente, in timp ce
outsiderii, fie ei autohtoni sau strdini, sunt proprietarii cei mai putini prevalenti, detindnd doar
14%, respectiv 7%. Astfel, MEBO este metoda de privatizare cea mai importantd nu doar
pentru cd a fost folositd aproape exclusiv pand in 1996, dar si pentru ca datoritd ei cea mai
mare parte a angajatilor care initial lucrau pentru stat sa treacd sub proprietate privata. Tabelul
aratd de asemenea, cd firmele cu utilizare intensiva de capital au fost mai putin atractive
pentru privatizare, sau pur si simplu guvernul dorea sd le mentina in proprietatea statului: doar
53,1% din valoarea contabila totald a societatilor comerciale patronate de stat au fost
privatizate.'” Privatizarea MEBO a transferat in proprietate privati doar 10% din capitalul
total detinut de stat. In cazul altor tipuri de proprietari, valorile mediilor ponderate cu numarul

salariatiilor si cu capitalul social sunt similare.

Figura 1: Evolutia structurii post-privatizare a proprietatii
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Sursa: Labor Project Privatization Data
Note: Numarul de firme: 7041. Proprietatea ponderatd cu
numarul de salariati. Statul include FPS si FPP.

In cele ce urmeazi voi prezenta cadrul institutional si structurile de guvernare ale
firmelor privatizate prin metoda MEBO, pentru a prezenta apoi si rezultatele acestui program

de privatizare.

""Inca de la programul de privatizare pilot, conceput pentru a testa diferite metode de privatizare, din cele 22 de
societati privatizate In cele din urma, prin aceastd metoda s-au privatizat integral cincisprezece societati i partial
patru.



Tabel 1: Numadr de angajati si capital privatizat
Tipul de proprietar Procent Numar
Priv. de firme

Participanti Participanti Investitori Investitori  Altii

MEBO PPM autohtoni straini
Capital 10.1 14.6 15.2 9.0 3.8 52.7 7419
Nr. angajati 29.1 17.9 14.2 7.2 34 71.7 7041

Sursa: Labor Project Privatization Data
Nota: "Altii" = proprietari privati care nu pot fi clasificati datorita lipsei de informatii.

3. Cadrul institutional al privatizarit MEBO

Pe marginea avantajelor sau dezavantajelor pe care le are proprietatea detinutd de
salariati a avut loc o intreagd controversa, iar transformarea economiei centralizate a aprins,
asa cum mentionam la inceputul acestei lucruri, $i mai mult aceastd dezbatere. Argumentele
sustinatorilor privatizarii MEBO erau ca distribuirea profitului si participarea angajatilor la
luarea deciziilor au efecte pozitive asupra performantei firmei, pe cand cercetatorii care se
opuneau acestei metode subliniau incapacitatea muncitorilor de a restructura societatea,
pentru ca una din metodele de restructurare neagreate de cétre ei era tocmai reducerea de
personal."® Majoritatea autorilor acceptd insd ci patronatul din exterior este superior cel din
interior, 1n special in cazul firmelor mari, eterogene, in care luarea deciziilor de catre
muncitori poate fi lentd si costisitoare, ei putand gasi cu greu fonduri pentru investitii,
comparativ cu investitorii-proprietari din afara societatii.'"* Totusi, vanzarea directd nu este
fezabila pentru multe din tari si pentru numeroase firme, alternativa privatizarii in masa sau
cea prin metoda MEBO mentinand proprietatea statului.

Este greu de spus dacd Romania a fost sau nu capabila sd atragd investitori — atat
autohtoni cat si strdini — sau daca vointa si constrangerile politice manifestate la guvernele
care s-au succedat au fost cele care au obstructionat aplicarea metodei de vanzare de la caz la
caz a societatilor de stat. Probabil ca att cererea scazuta pentru actiunile societatilor aflate in
proprietatea statului, cat si constrangerile politice au avut fiecare un rol aparte In ansamblul
procesului de privatizare din Romania, rezultatul rdmanand insd acela ca posibilitatea

vanzdrilor directe a fost subutilizatd, mai ales in primii ani de tranzitie (pand in 1995 a fost

"2 Numirul de firme in cazul rezultatelor ponderate pentru numarul de salariati si capitalul social nu este acelasi,
dar in cazul aceluaisi set de firme rezultatele sunt calitativ identice.

5 Bonin, Jones si Putterman (1993) au coletat evidenta empirici a comportamentului cooperativelor de
productie. Hansmann (1996) discuta avantajele si dezavantajele proprietitii muncitorilor. Pentru o discutie pe
marginea proprietatii angajatilor in context general si transnational vezi Earle si Estrin (1996).

14 Kornai (1990, 2000) este adeptul metodei de privatizare prin metoda de vinzare a actiunilor de la caz la caz,
opunandu-se altor metode de privatizare, cum e $i cea prin care societatea e facutd cadou populatiei sau
angajatilor. Boycko, Schleifer si Vishny (1995) critica privatizarea prin metoda MEBO.



folositd, aproape exclusiv, doar metoda MEBO, aceasta tehnica de privatizare continuand sa
joace un rol important in diminuarea proprietétii de stat i mai tarziu, asa cum mentionam si
in Incheierea partii anterioare).

Tratamentul preferential al salariatilor in cazul ofertelor publice si al licitatiilor era
garantat inca de la prima Lege a privatizdrii (58/1991, art. 48)."> Mult mai important este insa
faptul cd normele metodologice ale legii au extins tratamentul preferential si la negocierile
directe, metoda utilizati in majoritatea cazurilor de privatizare MEBO.'® Aspectul preferential
al programului a constituit creditul acordat de catre FPS pentru cumpararea actiunilor, cu o
dobanda reala negativa.'” Datoria putea fi platita din profituri, iar societatea era scutiti de taxa
pe profit pe perioada rambursirii.'® Conditiile de cumpirare favorabile pentru angajati s-au
mentinut pand in prezent. Legislatia ulterioard (Ordonanta de Urgenta 88/1997) acorda un
capitol separat cumpardrii de actiuni de catre salariati (Capitolul 2), si mentine avantajele de
pana atunci.

Organizatia care raspunde pentru plata datoriilor este Asociatia Angajatilor
(Programul Actionarilor Salariati — PAS). Pentru eligibilitatea la preferintialitatea stipulata
prin lege, conducerea curentd, angajatii $i muncitorii pensionari ai caror ultim loc de munca a
fost in societdtile reprpective au format aceasta organizatie care, pe langa plata dobanzii, a
preluat si drepturile de proprietate si reponsabilitatile societatii. Functionarea PAS-ului nu era
reglementata prin lege, exceptand doar faptul cd alegerea consiliului de conducere revenea
membrilor sdi $i nu conducerii companiei, aga cum se intampla intr-un caz tipic cum este
ESOP (Employee Stock Ownership Plan, Planul de Proprietate al Angajatilor Actionari).
Totusi, sistemul de votare din cadrul PAS si distributia actiunilor catre membrii sdi sta la
discretia companiei. In functie de drepturile de vot, de ponderea relativa a muncitorilor si a
directorilor in PAS, precum si de actiunile detinute direct (nu prin PAS!), societitile
privatizate prin metoda MEBO pot lua forme de proprietate diferite.'” Daci in sistemul de
votare PAS avem varianta ,,un om-un vot”, iar PAS are majoritatea actiunilor, compania putea
fi clasificata ca functionand ca o cooperativa de productie. Daca dreptul de vot in PAS este
distribuit in functie de actiunile detinute de membrii, $1 managerii firmei detin o majoritate a

actiunilor, atunci societatea ar putea fi mai curand controlatd de conducerea firmei. Cand

' In momentul in care metoda MEBO a devenit raspandita, s-a adoptatd o lege care reglementa explicit acest tip
de privatizare (Legea 77/1994). Munteanu (1997) descrie pe larg aceasta lege.

' Hotararea Guvernamentald 264/1992, Sectiunea 4.

7 1n cazul unui esantion mic de firme, dobanda variaza intre 10% si 25%, in timp ce rata inflatiei era Intre 150 si
250 de procente in 1993-94, perioada in care au fost incheiate si contractele de privatizare.

'8 Earle si Estrin (1996) analizeaza urmdrile platii datoriilor prin relatia statului cu societatile.

' Pentru un cadru teoretic privind clasificarea firmelor patronate de angajati vezi Ben-Ner si Jones (1995).



muncitorii au majoritatea, societatea este simiard a unui ESOP. O cercetare recenta realizata
de CEU Labor Project pe 101 de firme privatizate prin metoda MEBO la inceputul
programului, ne aratd cd in realitate sunt prezente toate cazurile: cooperativele de productie si
firmele controlate de manageri au o pondere de cate 20 de procente din esantion, pe cand
restul de 60 de procente rdmase este detinut de firmele patronate de muncitori. (Earle si
Telegdy (in curs de aparitie)).

O alta caracteristica a privatizdriit MEBO in Roméania o constituie predominanta
restrictiilor incluse in contractul de privatizare. Astfel, in cazul acestor firme, reducerea
personalului, activitatea principalda a fimei si vanzarea actiunilor sunt foarte restrictiv
restructurare, ceea ce oricum poate constitui o problema mai mare doar la firmele patronate de
salariati, nu atat la cele traditionale, cu proprietari externi. Desi nu s-a publicat nici o statistica
oficiala privind ponderea si marimea acestor restrictii, relevanta importantei lor reiese din
cercetarea efectuatd de CEU Labor Project si metionata anterior. Rezultatele prezentate in
Tabelul 2 indica o incidentd foate ridicatda — peste 90% — a restrictiilor privind reducerea
locurilor de muncd, a schimbadrilor in activitatea principald si a revanzérilor de active.
Marimea medie a restrictiilor contractuale variaza in functie de tipul de restrictie, cu 2,1 ani
pentru disponibilizari, cu 4,4 pentru activitate principald si cu peste 5 ani in cazul vanzarii

actiunilor.

Tabel 2: Restrictii contractuale in firmele privatizate prin
MEBO in 1993-1994

Tipul restrictiei Procentaj Media duratei
firme restrictiei (ani)
Reduceri de personal 96.0 2.1
Activitate principala 91.1 4.4
Pretul de vanzare active 95.0 5.2

Sursa: CEU Labor Project, Cercetarea firmelor MEBO din 1993-94.
Numarul de firme: 101

4. Rezultatele privatizarii MEBO: structura proprietatii si tipuri de firme

Acest capitol prezintd rezultatele privatizariit MEBO bazandu-se pe date referitoare la
structura de proprietate post-privatizare a firmelor care au supravietuit. Diferenta dintre
patronatul salariatilor de dupa privatizarea din Romania comparativ cu alte tari consta nu doar
intr-un numar mult mai mare de firme aflate in proprietatea salariatilor ori prezenta PAS,

organizatia care voteaza pentru actiunile salariatilor; dar in Romania privatizarea MEBO a
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insemnat in multe cazuri si transferul unei parti mari a proprietdtii societatilor in mainile
salariatilor, ceea ce nu s-a intamplat in alte tari. Tabelul 3 prezintd aceastd caracteristica a
privatizdrii din Romania aratand gradul de privatizare si media proprietatilor aflate in mainile
salariatilor, precum si numarul de firme patronate — In majoritate sau partial — de catre
acestia. Astfel, intre 1992 si 1995, media procentuala a actiunilor detinute de salariati a fost
intre 80-99%, ei detinand mediana fiind 100% in primii trei ani si 95 de procente in 1995.
Proportia firmelor patronate in majoritate de salariati este si ea foarte ridicata, mai exact, intre
78,2% si 99,2%. Aceasta a fost perioada cea mai glorioasd a privatizarii MEBO, atat
comparativ cu alte metode (vezi Tabelul 1), cat si in ce priveste volumul proprietatii detinute
de salariatii firmelor. Privatizarea In masa (implementata, aga cum am aratat in partea a doua a
lucrarii, in perioada 1995-96), a redus proprietatea statului in multe din societati. Acest aspect
este reflectat in Tabelul nr. 3: In 1996 si 1997 patronatul salariatilor era in medie de 40%,
indicand ca actiunile raimase de la PPM au fost transferate acestora. Chiar si in acesti ani, o
mare parte a privatizarilor MEBO a dus la transferul majoritatii actiunilor. O exceptie a
constituit-o anul 1997, cand cele mai multe din firmele privatizate prin metoda MEBO au fost
orientate spre diminuarea rolului statului in firme prin PPM. Din cele 378 de firme cu
privatizare MEBO, 265 au avut loc prin transferul a 40% din actiuni ca parte ramasd din
PPM.” La sfarsitul perioadei, un total de 2632 de firme (35,4% din totalul firmelor
privatizabile) au fost incluse in privatizarea MEBO si in mai mult de jumatate dintre ele

(1652, respectiv 62,8%) salariatii au devenit actionari majoritari.

Tabel 3: Date privind privatizarile anuale

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000:1I Total

Numarul de firme 19 249 565 479 509 378 267 336 46 2632
Media procentaj privatizat. 875 989 971 79.8 437 373 49.0 573 575 708
Mediana procentaj privatizat 100.0 100.0 100.0 95.0 40.0 40.0 42.0 52.0 66.0 73.0
Proc. firme privatiz. majoritar 84.2 99.2 97.9 785 222 56 393 545 58.7 62.8

Sursa: Labor Project Privatization Data

Urmatoarele doud tabele compard distributia firmelor — dupa ramura economica si
mirime — privatizate prin metoda MEBO.?' Tabelul 4 prezinti distributia pe ramuri
economice a firmelor patronate de salariatii si populatia initiald a firmelor privatizabile. Cele

doua distributii sunt foarte apropiate, ceea ce ne aratd ca privatizarea MEBO a afectat toate

2 Asa cum am mentionat in partea a doua, mediana actiunilor din firmele PPM pistrate de stat a fost 40 sau 51
de procente.
*! Populatia firmelor este folosita in acest caz pentru aproximarea firmelor privatizabile.
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ramurile industriale. Asa cum indica datele despre esantionul ales, firmele MEBO au cea mai
mare pondere in constructii (14,3% fata de 8,4%) si industria usoara (18,0% in loc de 14,3%).
Doar o treime din firmele MEBO apartin de servicii, desi acest sector — avand o utilizare a
capitalului mai putin intensivd decat in firmele industriale — este mai potrivit patronatului

salariatilor, cel putin sub acest aspect.

Tabel 4: Distributia firmelor pe ramuri economice: privatizari MEBO si
populatia firmelor privatizabile.
Firme in propriet. salariatilor Populatia firmelor
Numarul Procent Procent Numérul Procent
de firme firme firme maj. de firme firme

salariati
Agricultura 604 230 28.6 1644  22.1
INDUSTRIE, din care 763  29.0 69.1 2058 27.7
Minerit, energie 25 09 68.0 115 1.6
Industrie usoara 472 18.0 71.8 1065 14.3
Industrie grea 266 10.1 64.3 878 11.8
CONSTRUCTII 376 143 72.6 626 8.4
SERVICII, din care 889 337 76.4 3112 41.8
Comert 427  16.2 76.6 1624 218
Transport 177 6.7 74.0 595 8.0
Alte servicii 285 109 77.5 893 12.0
Total 2632 100.0 62.8 7440  100.0

Sursa: Labor Project Privatization Data

Tabel 5: Distributia firmelor in functie de numarul de
angajati: privatizari MEBO si populatia firmelor
privatizabile.
Firme cu proprietari salariati Numarul firmelor
Numar Procent Procent Numar Procent
de firme firme firme maj. de firme firme

salariati
Pana la 20 572 21.8 49.7 2614 369
21-100 983 374 64.4 2132 30.1
101 —500 788  30.0 68.5 1668 23.6
Peste 500 283  10.8 67.1 666 9.4
Total 2626 100.0  62.7 7080  100.0

Sursa: Labor Project Privatization Data

Distributia numdrului de angajati In societdtile MEBO este prezentatd in Tabelul 5.
Firmele foarte mici sunt sub-reprezentate, in timp ce firmele cu peste 500 de angajati au
aproximativ aceasi pondere in distributia firmelor aflate in proprietatea salariatilor ca si in cea

din totalul firmelor. Ceteris paribus, firmele mari sunt mai putin potrivite pentru acest tip de
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patronat, datoritd utilizarii intesive a capitalului, iar in cadrul unui grup mare — posibil
eterogen — de muncitori, costurile ludrii deciziilor ar putea fi foarte mari. in firmele mici
situatie e tocmai inversd, astfel ncdt cineva s-ar putea astepta mai curdnd la o supra-
reprezentare a firmelor mici §i o sub-reprezentare a celor mari.

Prezenta altor tipuri de proprietari poate avea un efect important asupra
comportamentului firmei in cauzd. De exemplu, dacd in firmd sunt prezenti §i cativa
proprietari externi, nu doar salariati, acesti investitori pot aduce o infuzie de capital in firma.
Pe de alta parte, daca statul este co-proprietar al firmei, salariatii il pot presa direct, fie pentru
a-1 forta sa subventioneze firma, fie pentru salarii mai mari, fie pentru mentinerea numarului
de angajati. De asemenea, firma poate coopera in conditiile unor constrangeri de buget lejere
(soft budget constraints).”> Tabelul 6 prezinti numirul de firme cu alti proprietari decét
angajatii, precum si procentajele medii si mediane. Din cele 2626 de firme, aproape toate
(2222) au si alti proprietari decat salariati. Statul are un interes direct foarte mic in aceste
firme, fiind prezent doar in 177 din acestea, detinand in medie doar 7% din actiuni. FPP este
mai activ, avand actiuni in 352 de firme, dar att media cét si mediana actiunilor detinute sunt
sub 20 de procente. Proprietarii dispersati, care si-au primit actiunile prin PPM sunt cei mai
frecventi: ei sunt prezenti In mai mult de jumatate din firme, detinand in medie 40% din
proprietati. Investitorii autohtoni si strdini sunt si ei prezenti printre proprietarii acestor firme:
in 229 dintre acestea ei detin o parte a proprietatii, cu o mai mare parte a actiunilor (in medie

21,4 5i 33,9).

Tabel 6: Alti proprietari ai firmelor MEBO
Proprietari secundari

Procent Procent Numar

mediu median de firme
FPS 13.6 7.0 177
FPP 19.9 17.7 352
Participanti la PPM 40.4 473 1394
Investori autohtoni 27.6 214 279
Investori straini 40.2 339 13

Sursa: Labor Project Privatization Data
Numarul de firme: 2222

In final, voi prezenta o comparatic a reducerii personalului intre 1992 si 2000 in

firmele in care angajatii au avut o parte, majoritatea sau nimic din proprietate. Mai exact,

22 Legat de prezenta constrangerile bugetare lejere in societatile patronate de stat si efectul privatizarii asupra lor
vezi Boycko, Schleifer si Vishny (1996) sau Schleifer (1998).
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firmele non-MEBO au suferit cea mai mare reducere de personal, avand o medie de muncitori
disponibilizati de 67%, asa cum aratd si Tabelul 7. Firmele in care angajatii au avut
proprietate minoritard au avut de asemenea un numar mare de disponibilizari, 53%, totusi
mult mai mic decat grupul amintit anterior. Firmele controlate de salariati au pierdut si mai
putine locuri de munca: in medie, forta lor de munca a scazut cu 47,2 procente. Acest lucru a
putut fi cauzat de indecizia proprietarilor salariati de a reduce numarul locurilor de munca din
firma lor. Daca majoritatea muncitorilor sunt in acelasi timp si proprietari este usor de
imaginat cd aceste firme vor reduce numarul locurilor de munca mult mai Incet decat alte
firme: pentru ca toti cei care iau decizii in privinta reducerii de personal vor suporta in cele
din urma consecintele propriilor decizii. Din informatiile cuprinse in Tabelul 7 nu se pot
deduce foarte multe legat de succesul relativ al firmelor controlate de diferite tipuri de
proprietari, dar ele oferd cateva dovezi preliminare, si anume, ca firmele patronate de salariati

au reusit sa supravietuiasca fara sa fi pierdut atitea locuri de munca, precum alte firme.”

Tabel 7: Variatia numarului de angajati intre 1992 — 2000: Privatizéri
MEBO si populatia firmelor privatizabile.

Variatia nr. de Variatia nr. de Numar

angajati, medie  angajati, mediand  de firme
Fara MEBO -67.0 -76.6 2,202
Cu minorit. MEBO -53.0 -68.1 627
Cu majorit. MEBO -47.2 -58.2 1,216

Sursa: Labor Project Privatization Data
Schimbarea numarului de angajati definit ca (nr. sal 2000 — nr.sal 1992)/nr sal 1992.

5. Concluzii: are patronatul salariatilor un viitor?

Aceasta lucrare a analizat privatizarea MEBO din Romania, ajungand la concluzia ca
aceastd metoda de privatizare a jucat un rol important in transformarea proprietatii de stat in
proprietate privatd. Nu numai ca numarul firmelor care s-au supus privatizariit MEBO este
mare, dar §i proportia actiunilor transferate este mare, implicand actionari majoritari salariati
in 63% din firme. Mai mult, cadrul legislativ al acestei metode de privatizare a obligat firmele
sa formeze Programul pentru Actionarii Salariati (PAS), care a votat pentru toate actiunile
detinute de angajati, cel putin in perioada initiald a privatizarii. Existenta PAS-ului, impreuna
cu privatizarile prin actionari majoritari salariati au facut posibil ca o mare parte a acestor

societdti sa fie controlate de propria lor fortd de munca.

» Earle si Telegdy (2002) fac o analizi econometrici a relativei performante a firmelor in functie de diferitele
tipuri de proprietari care le controleaza.
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Cat de mult vor mai exista in Romania societati patronate de angajati? Fard o analiza
atentd a unor baze de date adecvate despre situatia de dupa privatizare a firmelor, nu se poate
da un raspuns pertinent la aceastd intrebare. Totusi, cu ajutorul informatiilor detinute in
prezent, putem face cateva predictii. In mod natural, numarul firmelor patronate de salariati
depinde de aparitia si disparitia acestor firme. In ce priveste crearea acestui tip de firme,
privatizarea este departe de a se fi Incheiat, iar tratamentul preferential al angajatilor nu s-a
schimbat. Acest proces poate fi chiar amplificat de conditiile economice dure din Romania:
patronatul salariatilor poate fi o solutie mai bund daca alternativa o constituie inchiderea
firmei si trimiterea in gomaj a celor mai multi dintre angajati. Aceste doua considerente pot
mari numarul firmelor MEBO. Pe de alta parte, firmele MEBO pot disparea pe doua cai: sau
dau faliment si inchid firma sau patronatul lor degenereaza in alte forme de prorietate, ca
urmare a vanzarilor secundare. In ce priveste falimentul, intrebarea care se pune ar putea fi
urmatoarea: care este rata falimentelor relative a firmelor patronate de angajati, comparativ cu
alte tipuri de patronate, cum ar fi cele de stat sau ale investitorilor traditionali. Rdspunsul la
aceastd intrebare ar putea face lumina in privinta schimbarilor petrecute in segmentul de firme
romanesti patronate de salariati. In privinta succesului relativ al firmelor patronate de salariati
existd argumente pro- si contra. In acest sens avem rezultatele cercetirii noastre efectuate pe
un esantion mai mic privind degenerarea proprietdtii. Conform Earle si Telegdy (in curs de
aparitie), dintr-un esantion de 62 de firme privatizate deja prin metoda MEBO, aveau in 1995
o medie de actionari salariati de 94,5%, medie care a scazut pand la sfarsitul anului 1998 cu
doar sapte procente. Pana cand aceste tendinte nu vor caracteriza toate firmele privatizate prin
metoda MEBO, 1n special in cazul celor din ultima perioada, care au deja actionari minoritari
salariati, schimbarea patronatului intern in patronat extern va fi un proces de lunga durata in
Romania. In final, ar mai trebui si retinem un lucru, si anume cd acestd lucrare a analizat
exclusiv firmele privatizate prin metoda MEBO. Patronatul salariatilor poate insd penetra si
prin alte canale, cum am ardtat si mai sus. Bundoara, in cadrul PPM muncitorii s-ar putea
considera mult mai interesati sa ,,investeascd” in propria lor firma, decat intr-o firma
necunoscutd. Acest lucru poate insa mari grupul firmelor patronate de salariati, desi acesti

proprietari salariati nu au in spatele lor nici o organizatie care s le coordoneze actiunile.
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