Privatizari de succes in piata de capital

Interviuri cu expertii Academiei London Stock Exchange

Miha Kosak: “O privatizare de succes se
realizeaza prin giasirea balantei optime intre
interesele private si cele publice”

Reporter: Aveti o abordare adaptata fiecarei tari? De exemplu, care considerati ca
sunt particularitatile Romaniei fatd de alte tari din regiunea Europei Centrale si de
Est? Ce model de privatizare considerati ca este potrivit Romaniei?

Miha Kosak: Dupa cum stiti, rata privatizarilor difera de la o tard europeana la alta,
de exemplu Tn Marea Britanie acest proces a inceput la mijlocul anilor 80 cu
privatizarea companiei “British Telecom”, iar pe masura ce privesti catre tarile estice,
acest proces este Tn continua dezvoltare. Unele state, precum Polonia, se afla aproape
de finalizarea procesului de privatizare, in vreme ce altele se afla mai mult sau mai
putin la jumatatea drumului.

Romania se gaseste acum in pragul unei noi etape a procesului de privatizare — 1n
sectoare precum transporturi, energie si utilitati si fiecare dintre aceste privatizari va
necesita o abordare diferitd. Pentru unele dintre companii se va urma metoda clasica
— aceea de gasire a unui partener strategic potrivit.

In cazul altora dintre ele se va opta pentru privatizarea prin Ofertd Publica Initiala
(IPO) in vederea unei si mai bune consolidari a pietei de capital romanesti, prin
aceasta metoda oferindu-se, in acelasi timp, posibilitatea investitorilor autohtoni si
strdini de a participa la proces.

Reporter: Care este cel mai de succes exemplu de privatizare prin bursa din Europa si
in ce masurd strategiile de privatizare aplicate cu succes 1n alte tari pot fi adaptate
pietei romanesti?

Miha Kosak: Urmare a oportunitdtii pe care am avut-o in ultimii 20 de ani, de a
participa in mod direct la Intreg procesul de privatizare a numeroase companii din
Europa, am fost extrem de impresionat de succesul Poloniei, care se afla acum
aproape la finalul procesului de lichidare a participatiilor statului Tn companii din
diferite sectoare. O privatizare de succes se realizeazd prin gasirea balantei optime
intre interesele private si cele publice. De succes este acea privatizare 1n care toti cei
interesati descopera modalitatea comunad de a dezvolta compania. Prin asta se intelege
si dezvoltarea pietelor de capital autohtone, prin crearea unui sector financiar solid,
prin crearea unui climat favorabil pentru Investitiile Strdine Directe, concomitent cu
explicatii clare oferite populatiei locale, referitoare la beneficiile privatizarii. Fara
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indoiala, Romania a ficut o mare parte din aceste lucruri 1n trecut si continud sa le
faca.

Reporter: Considerati ca 2013 este un moment bun pentru Roméania sa facd
privatizari, avand in vedere cd, in lume, criza a dus la nationalizarea unor companii?
Care sunt factorii principali care contribuie la succesul unei privatizari ?

Miha Kosak: Ce bine ar fi daca as avea in mana un glob de cristal ca sa va raspund la
aceasta intrebare!

Cu siguranta ca guvernul si companiile care sunt incluse in procesul de privatizare
trebuie sd fie pregdtite. Nimeni nu poate decide o privatizare intr-o bund zi §i sa
astepte sa se realizeze peste noapte. Pregdtirea companiilor pentru a intra Intr-o noud
etapa a vietii lor corporative necesitd multd munca. Privatizarea Tnseamnd si o mai
mare expunere catre controlul general al investitorilor, in special in cazul listarilor pe
piata de capital. Buna pregdtire a companiei este esentiald, iar Tn ultimii ani s-a putut
observa ci oportunititile devin din ce in ce mai restrinse. In aceasti economie
globala in care traim, investitorii vor avea multiple oportunitati legate de obiectul si
locatia investitiei.

Reporter: Care sunt, in opinia dumneavoastra, avantajele privatizarilor prin piata de
capital?

Miha Kosak: Daca unul dintre obiectivele statului este dezvoltarea pietei de capital
autohtone, atunci singura modalitate de a realiza acest lucru este abordand
privatizarile prin metoda Ofertelor Publice Initiale. De asemenea, prin listarea pe
piata de capital se mentine independenta companiei ca urmare a extinderii numarului
de actionari, §i, In acelasi timp, se creeazd un impuls vizibil pentru programul global
de privatizare. Cel mai important aspect este faptul ca privatizarea pe piata de capital
este perceputa ca fiind corectd si transparenta.

Pranav Trivedi: Apetit mai mare pentru
investitii in actiuni ,,mai riscante”

Reporter: Care este modelul de privatizare cel mai de succes pentru tara noastra?

Pranav Trivedi: Raspunsul la aceasta intrebare depinde de obiectivele pe care le are
Guvernul in procesul de privatizare. Dacd, de exemplu, Guvernul intentioneaza sa
aduca expertiza specifica intr-un anumit sector, recomandabil este ca privatizarea sa
fie facutd, in primd faza, prin vanzare strategica catre un jucator important din
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sectorul respectiv. Cumpardtorul ar putea contribui la dezvoltarea sectorului sau a
companiei intr-un anumit interval de timp, pentru ca, ulterior, compania sa fie
privatizata prin oferta publica. Daca, In schimb, telul este acela de a monetiza un
activ detinut de stat, acest obiectiv se atinge cel mai bine prin ofertd publica,
procedeu prin care se obtine cel mai mare pref ca urmare a lichiditatii crescute.

Reporter: Care a fost cea mai de succes privatizare din Europa? In ce misurd pot
strategiile de privatizare ale altor tari fi aplicate sau adaptate la piata romaneasca?

Pranav Trivedi: Din experinta mea de pand acum, se remarca drept povesti de
privatizare de succes procesele de privatizare ale companiilor din sectorul de
telecomunicatii din diferite state ale Europei (in special in Scandinavia). Aici s-a gasit
echilibrul optim Intre interesul privat si cel public si s-a putut realiza o schema pentru
vanzari ulterioare ale pachetelor detinute de guvernele respective, atunci cand acestea
au nevoie.

Reporter: Considerati ca 2013 este un moment bun pentru Roméania sa facd
privatizari, avand in vedere cd, in lume, criza a dus la nationalizarea unor companii?
Care sunt factorii principali care contribuie la succesul unei privatizari ?

Pranav Trivedi: Este greu de facut predictii referitoare la pietele de capital, dar faptul
ca multi dintre principalii indici ai burselor internationale se afld la maxime istorice
indica posibilitatea ca 2013 sa fie un an bun pentru privatizari prin burse. Data fiind
durata destul de mare de timp pe care o necesitd pregdtirea unei privatizari,
Guvernele au nevoie de legislatie adecvata deja implementata pentru a putea aduce
companiile la cota bursei mai repede, atunci cind se iveste o oportunitate. In acest
moment, investitorii par sd aiba un apetit mai mare pentru investitii Tn actiuni ,,mai
riscante”, decat manifestau Tn urma cu cativa ani.

Reporter: Care sunt, in opinia dumneavoastrd, principalele avantaje ale privatizarii
prin pietele bursiere?

Pranav Trivedi: Dupa cum am spus anterior, privatizdrile prin piata de capital obtin,
de obicei, un pret mai mare si o lichiditate mai mare decat cele realizate prin vanzari
strategice sau plasamente off-market.



Daniela Biagi: “Privatizarea Bursei de Valori Mongole,
obiectiv ale guvernului mongol pentru dezvoltarea pietei
financiare locale”

Reporter: Roménia si-a asumat fata de FMI un program de privatizari, insd, pana
acum a respectat foarte putin din acesta. Considerati ca neindeplinirea angajamentelor
ar putea avea drept cauza si o lipsd de cunostinte a functionarilor publici Tn domeniul
pietei de capital? In ce misurd sesiunea de training organizati de Academie in
parteneriat cu Asociatia Brokerilor, avand ca tema privatizarile in pietele de capital,
poate influenta aceasta situatie?

Daniela Biagi: Consider ca un bun bagaj de cunostinte poate fi util in luarea
deciziilor corecte in anumite domenii, in special in cel financiar. Sunt sigura ca, prin
discutiile legate de aspectele legale si de strategie, cu experti care au trecut deja prin
experienta privatizarii internationale, comunitatea financiarda din Roméania poate gasi
atat sfaturi folositoare, cat si optiuni de benchmarking.

Sesiunea de training sustinutd de Academie va fi prima ocazie oferita pietei romanesti
de a trece 1n revistd posibila evolutie a privatizarilor din Romania, dar va reprezenta
si inceputul discutiilor care ar putea genera proiecte reale de dezvoltare viitoare.

Reporter: Care este experienta Academy LSE in ceea ce priveste trainingul in
domeniul privatizarilor ?

Daniela Biagi: In data de 8 aprilie 2011, The London Stock Exchange Group (LSEG )
si Mongolian State Property Committee (SPC- Comitetul Proprietatii de Stat din
Mongolia) — care detine Bursa de Valori Mongola, au semnat un parteneriat strategic
pe termen lung, ale carui obiective au fost legate de dezvoltarea unei culturi
investifionale la nivelul intregului sistem financiar mongol si de cresterea bazei
investitorilor institutionali 1n pietele locale.

La acel moment, Academia a sustinut parteneriatul intre LSE si MSE prin furnizarea
unui program cuprinzator de traning despre pietele de capital, desfasurat pe durata a
10 saptamani. In cadrul acestui program, accentul a fost pus pe privatiziri. Aceasti
primd experientd de training a ajutat autoritdfile mongole sa ia in considerare §i sa
discute privatizarea Bursei de Valori Mongole, proces care a devenit acum unul
dintre principalele obiective ale guvernului mongol in vederea dezvoltdrii pietei
financiare locale.



