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INTRODUCERE

In ultimele patru decenii, capitalismul s-a sinucis
lent. Situatia se vede cu ochiul liber, desi putini recunosc
ce se petrece deoarece, pentru cei mai muiti observatori
ai pietei de capital, nimic nu pare in nereguld.

Piata de capital a devenit etalonul stirii de sdnatate
financiara si economica a natiunii: am ajuns sa presu-
punem ca preturile actiunilor misoara starea de bine a
succesului afacerilor de toate categoriile si continuam
sa aplicim aceasta metoda de masurare chiar si atunci
cand piata ajunge in zone care inseamna stabilirea de
noi recorduri. Cresterea cursului actiunilor a devenit o
obsesie. Face deja parte din cultura noastra. Actionarii
au ajuns sd o ceard permanent. An dupd an, trimestru
dupa trimestru, profitul trebuie sa creascd. Prin urmare,
directorii de firme trebuie s forteze cresterea incasari-
Jor si a cursului actiunilor prin orice mijloace. Daci pro-
cedeazi asa in mod constant, ei sunt recompensati din
plin, sunt aclamati in presa si aplaudati de comunitatea
financiari. Orice director care ingdduie ca incasarile si
profiturile sd stagneze, fie si temporar, ajunge in peri-
colul de a-si pierde slujba. Asta a devenit mantra exis-
tentei noastre — obtine incasari, creste cursul actiunilor
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saurdisparizPare iiniproces natural si rezonabil, dar nu e
asa. Este vorba de un ritual nemilos, o modalitate cruda
de a face afaceri. O modalitate prin care actiuni nein-
tentionate au consecinte dezastruoase pe termen lung
pentru firme si societate, in general. Aceasta este lumea
in care actionarii au ajuns sa pretinda si sa obtina veni-
turi rnaxime pe termen scurt. O lume in care actionarii ii
domina pe oricare alti actori interesati de starea de bine
a firmei. Aproape patru decenii de existenta a acestei
versiuni de capitalism au daunat viabilitdtii pe termen
lung a afacerilor si au contribuit la crearea unei Americi
vaste 51 inegale in termeni socio-economici. Mai sim-
plu spus, primordialitatea actionarilor a devenit un soi
de cancer care trebuie eradicat inainte de a ne distruge
modul de viata.

O astfel de afirmatie in lumea actuald a afacerilor
este similard cu a sustine, cu cateva secole in urmd, ca
Paméantul este rotund. Intdietatea acordati actionarilor
a devenit atat de intrinsecd modului in care ne gandim
la afaceri de aproape o jumadtate de secol, incat cei mai
multi oameni implicati in afaceri au ajuns sd nu mai con-
stientizeze asta, asa cum nu constientizeaza aerul pe care
il respira. Intre timp, aceasta filosofie a distrus conditi-
ile care genereaza piete $i comunitati sanatoase pentru
firme, necesare pentru ca acestea sa-si facd actionarii
bogati. Daci acel mod de viata se prabuseste, profiturile
devin nesustenabile. Vor disparea impreund cu firma
care le obtine. Ceea ce face companiile noastre sa pard
puternice si de succes ne submineaza, de fapt, intreaga
societate prin erodarea capacitatii populatiei de a chel-
tui, de a prospera, de a spera la un viitor mai bun. Pentru
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marea majoritate a poporului nostru, visul american,
pur si simplu, s-a evaporat.

Aceasta carte descrie motivele si modul prin care
intaietatea acordatd actionarilor a devenit pentru multi,
in America, unul din principalele motoare de inegalitate
si de asasinare a oportunitatilor economice. Economia
noastrd a devenit o cuscd pentru cei mai multi americani
care nu au sanse sau au doar sanse mici si-si imbuna-
titeasca standardul de viata, multi dintre acestia traind
in mijlocul nisipurilor miscatoare ale datoriilor. Agi-
tatia si furia determinate de rezultatul alegerilor prezi-
dentiale din 2016 sunt cauzate partial de consecintele
distrugitoare ale acordarii de intdietate actionarilor,
potentate exploziv de efectele negative ale globalizarii si
ale dezvoltérii tehnologiei.

Nu e de mirare cd universitatile noastre au ajuns sa
scoata generatii de tineri absolventi care considerd capi-
talismul a fi diabolic. Cartea lui Thomas Piketty Capital
in the Twenty-First Century nu a facut decét s intareasca
aceastd opinie prin teza ei centrald, conform careia sis-
temul nostru economic se concentreaza tot mai mult in
buzunarele unui procent tot mai mic al populatiei - cei
care pretind si obtin o coti disproportionat de mare din
profit -, in loc de cei care depun efortul de a crea acest
profit. Cu toate astea, libera initiativi economicd a fost,
in momentele de glorie, sangele unei economii in cres-
tere — dorinta de a inova si de a munci din greu pentru
a-ti fauri o viatd mai bund a fost cea care a transformat
Statele Unite intr-un loc in care, cu aproape o jumatate
de secol in urma, aproape oricine putea reusi si se putea
bucura de rasplatd pe masurd prin propriile eforturi.
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Acearsperantaraproape ca a disparut, chiar dacd nu din
cauza ca sistemul capitalismului bazat pe libera initiativd
ar fi autodistructiv in sine.

Oportunitatea a disparut deoarece capitalismul bazat
pe piata libera a fost deturnat. La un moment dat, com-
paniile noastre de mare succes au simtit cd au obligatii
tata de o diversitate de actori interesati — angajati, clienti,
compania in sine, comunitati si natiunea in ansamblul
ei. Functionand sub imperativul de a intari toti acesti
actori, sistemul nostru economic a inflorit de la sférsitul
anilor 1940 pand in anii 1970, cand America a devenit
cel mai 1mare motor generator de prosperitate din isto-
ria lumii. Totul a inceput sd se schimbe la sfarsitul ani-
lor 1970. Viziunea noastra s-a ingustat si s-a concentrat
exclusiv pe recompensarea actionarilor. Drept conse-
cintd, observam acum in economia si societatea noastra
disparitia oportunititilor pentru toata lumea, cu excep-
tia celui mai bogat segment al natiunii. Acum avem dis-
peratd nevoie nu sa abandondm capitalismul bazat pe
piata libera, ci sd-i corectdm viziunea — s restauram
sentimentul mai larg de responsabilitate fata de o gama
maiJarea de actori implicati si fata de societatea noastra,
in ansamblu.

Nu sunt primul care sugereaza asa ceva. Multi parti-
zani ai ,,primordialitatii actorilor interesati” ardtau spre
acordarea de intdietate actionarilor ca fiind marele rau.
Printre altii, Lynn Stout, de la Cornell Law School, si
Judith Samuelson, de la Aspen Institute, denuntd de multi
ani aceasta din urma filosofie si sustin un nou sentiment
de responsabilitate in randul directorilor de companii.
Organizatii precum JUST Capital sunt extrem de vocale
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in sustinerea unei forme mai intelepte de guvernanta
corporatista. Chiar si Jack Welch, fostul director gene-
ral al General Electric, a denumit acordarea de intaietate
actionarilor ca fiind ,.cea mai idioata idee din lume™'. Cu
toate astea, putine s-au schimbat pand in acest moment.
Cei mai multi lideri ai lumii afacerilor isi protejeaza sluj-
bele mergand alaturi de un sistem care i recompenseaza
cu actiuni; ca atare, prin stoarcerea ultimului banut din
profitul unei firme inainte de urmatorul raport financiar
trimestrial, directorul respectiv isi creste propriul pachet
de beneficii direct proportional cu cresterea pretului
actiunilor. Daca nu actioneaza in sensul castigurilor pe
termen scurt, ¢i iau masuri responsabile de a construi o
companie cu viabilitate pe termen lung, se tem ca vor fi
inlocuiti. Si au motive legitime sa se teama de rdzbunare
din partea comunititii financiare si a unui grup radical
de activisti ai actionarilor.

Cu toate astea, ei si sisternul care 1i sustine nu reu-
sesc s recunoascid imensele avantaje ale indepartarii de
mentalitatea céstigului pe termen scurt care a dominat
comunitatea comerciala aproape de cind actualii lideri
de companii sunt in functie. Lipseste recunoasterea, in
sanul comunitatii noastre de ataceri, a ironiei intregii
povesti: doar prin abandonarea metodei de a acorda
intietate actionarilor pe termen scurt va reusi ¢ firma
si-si descopere calea citre profituri mai mari, sprijinind
in acelasi timp societatea, ajutand la recrearea unei clase
de mijloc viabile si regenerdnd speranta in visul ameri-
can. Speram ca aceasta carte sd serveasci drept manifest
pentru directori generali, directori executivi, actionari si
altii care intreprind actiuni pentru a riposta ia presiunea



14 PETER GEORGESCU

exercitatd, decprimerdialitatea actionarilor si pentru a
incepe sa remadeleze libera initiativa cu o viziune care
sa aibd in vedere mai degraba profitabilitatea pe termen
lung decat castigul pe termen scurt. Speranta mea este ca
aceastd carte sa ajute la alegerea acelui drum sustenabil
spre un viitor pe care doar un capitalism luminat il va
face posibil. Multe firme au pornit deja pe aceastd cale.
Celorlalte le spunem: ,,Capitalism, vindecd-te singur!” -
cAf mai exista o sansd. Realitatea arata cé actualul model
al intaietdtii actionarilor este un dezastru, care mai e si
nesustenabil. Societatea va cere in curand schimbarea
prin intermediul votului la urne sau al protestelor in
stradd. Prin reimaginarea capitalismului bazat pe piata
libera, firmele pot ajuta la vindecarea economiei §1 a
societatii noastre - si la asigurarea de profituri durabile
in viitor. Este vremea, capitalistilor, sd ne trezim; si tre-
buie sa facem asta acum.

1
CAPITALISMUL, PE BUZA PRAPASTIEI

Ma scol devreme, pregitit sa iau micul dejun cu un
vechi prieten, Ken Langone, care vrea s& ma ia de acasd
si s8 ma ducd in locatia lui favorita din Florida pentru o
masi. Am de gind sa-i spun cat sunt de ingrijorat de sta-
rea economiei noastre. Sperantele mele legate de viitor
depind de posibilitatea de a gasi lucruri in comun cu
oameni precum Ken: conservatori, inteligenti si dornici
sa admita ca sistemul nostru a dat de mari necazuri.

Rapoartele ne spun mereu ca economia noastra 1si
revine, dar eu nu le cred. Anumiti indicatori sunt in
crestere, insa oamenii trdiesc indatorati si veniturile
stagneaza de zeci de ani. Intre timp, in aceeasi perioada,
in mare de la mijlocul anilor 1970, profiturile si produc-
tivitatea au crescut, cu citeva sincope usoare inainte de a
reveni la acelasi ritm de crestere an dupd an. In toti acesti
ani, cei mai multi oameni au fost blocati pe pozitiile
avute, in vreme ce corporatiile care ii angajau au inflorit.
Oportunititile de progres personal si de imbunatitire
a vietii proprii s-au diminuat masiv si, chiar daca multi
s-au obignuit cu asta — intre timp afundandu-se tot mai
tare in datorii —, ei au inceput sa-si piarda sperantele.
fste nevoie de actiune din partea unor oameni precum
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Keps caredispun de puterea de a influenta modul in care
ne desfasurim afacerile - deoarece afacerile, sectorul
privat in ansamblu, sunt cele care genereaza oportuni-
tati intr-un sistem capitalist de piata liberd. Fara crearea
de noi oportunitati in cadrul sectorului privat, sistemul
generator de profit se va destrdma. Dacd bogdtia ajunge
la cele mai inalte varfuri ale societatii noastre fara a se
intoarce in sistem sub forma de salarii si beneficii, atunci
consumul scade inevitabil sau sc prabuseste.

In vreme ce unii se bucura ci preturile actiunilor
continua sd infloreasca si productivitatea este inca in
crestere, chiar dacd in parametri modesti, cei mai multi
americani se simt dati la o parte si constientizeaza ca
dispun de o capacitate tot mai redusa de a achizitiona
lucrurile de care au nevoie si pe care si le doresc. La un
moment dat, baza acestei economii, portofelul clasei
de mijloc, va inceta sd se mai deschida. Ce va urma nu
va fi deloc frumos. Avemn nevoie de o altd intelegere a
modului in care trebuie sa facem afaceri in ansamblu - o
modalitate care sd tina cont de toti actorii interesali, nu
doar de cei care detin actiuni la companii.

Mai intai, si cel mai important, angajatorii trebuie sd
creasci salariile. Aceste salarii ar fi crescut deja daca sec-
torul privat ar fi fost dedicat profiturilor pe termen lung,
mai degraba decat castigurilor pe termen scurt. Poate ca,
actualmente, o astfel de concentrare pe cresterea con-
stanta pe termen lung pare ceva nemaiauzit in cele mai
multe companii publice, insa aceasta era procedura ope-
rationald standard in corporatiile din anii 1950 si 1960,
pana cand ne-am inclinat in fata competitiel externe sia
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economiei globale si am devenit obsedati de profiturile
pentru actionari.
Dati fiind acesti factori, in aceasta carte sunt abordate
doua intrebdri fundamentale:
+ De ce nu observa sectorul privat cit de tare a ajuns
inegalitatea veniturilor sa-i ameninte profitabilitatea,
astfel incat sa caute solutii productive care si acopere
pripastia veniturilor si sd antreneze o profitabilitate
mai mare?
« Putem recunoaste ca actualul nostru model de afa-
ceri este in cea mai mare masura responsabil de criza
inegalitdtilor si ne putem trezi ca sd trecem la actiune
acum, in loc sa continuam sd facem afaceri asa cum
s-au facut de peste patru decenii, inainte ca intregul
sistem sd riste sa se destrame?

IN CAUTAREA UNUI PARTENER

Nu este usor sa porti o asemenea discutie in cadrul
unei culturi unde regula de baza a devenit stimularea in
sus a preturilor actiunilor - iar mentinerea salariilor la
nivel coborat a fost una din componentele esentiale ale
acelui imperativ. Vreau un partener care sd ma ajute la
raspandirea acestei erezii, iar Ken inseamna o sansd buna
in acest scop. Daca vrei sa incepi sa avertizezi lumea ca
se prabuseste cerul peste ea, te va ajuta sa ai pe cineva
cu autoritate de partea ta. Ken reprezinta un test pen-
tru mine, dar in acelasi timp poate deschide diverse usi.
Poate convinge oameni. Eu vreau sd descriu criza inega-
litatilor de oportunitati nascutd din practici de afaceri

adoptate de zeci de ani de cei mai multi lideri de afaceri.

Pur si simplu, nu merge asa. Oare o va recunoaste si el?



