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Uvod

* Otazka, co je optimalni hranice meazi
soukromym a verejnym podnikem patri mezi
zasadni v hospodarské politice

* Tato otazka je v akademické literature
prekvapive pomérneé malo zkoumana

* Stimulaci vyzkumu v této oblasti predstavovaly
velké privatizacni programy v 80. a 90. letech
dvacatého stoleti



Otazky

. Jak forma vlastnictvi ovlivhuje efektivitu
nodniku?

. Jaka je role privatizaci pri financovani
verejnych deficitt a dluht?

. Jaké jsou distribucni a politické dusledky
orivatizaci?

. Jak se lisi vysledky privatizace ve vyspélych,
transformacnich a rozvojovych zemich?



Tri typy privatizaci

Privatizace firem pusobicich v konkurencnim
orostredi bez trznich selhani

Privatizace monopolt (telekomunikace,
energetika)

. ,,Contracting out” verejné financovanych
sluzeb, které byly drive poskytovany
verejnymi firmami do soukromého sektoru



Rozdily

Rozdilem mezi typem 1) a 2) je, ze si v pripadé
oritomnosti monopolni sily Ci trznich selhani (typ
2) vlady obvykle ponechavaji urcitou formu
controly v podobé regulace

Pokud je regulace silna, potom se rozdily mezi
soukromym a verejnym vlastnikem mohou stirat

V pripadeé privatizace typu 2) je podstatné
rozliSovat mezi prirozenymi (technologie)
monopoly a uméle (vladou) vytvorenymi

V pripadeé privatizace typu 3) se neprodavaji
aktiva, ale kontrakt nebo fransiza

Pro definici vlastnictvi je tak klicové, kdo ma
narok na mimoradné zisky.




P¥iklady

Typ 1: Francie (1986 — 88): bankovnictuvi,

pojistovnictvi; Postkomunistické zemé (1991-
99): vSechno

Typ 2: Britanie (1980 — 1997): telekomunikace,
plyn, elektrina, voda, zeleznice

Typ 3: USA: (1980 — 1990): svoz odpadu, uklidy v
nemochicich



Zpusoby privatizace

Kuponova privatizace = nulova cena

Komu prodat? — akcionarim, manazerum,
zameéstnancum, bankdm, fondlim, obéanim,
cizincim .....

Jak prodat? — vyjednavani, verejny upis akcii,
soutez, aukce ....

Kolik privatizovat? — 100%, majoritni podil,
minoritni podil

Jak nastavit pomér debt/equity



Souvislosti

e Jak nastavit regulaéni a konkurencéni politiku?
* Jak je vlada efektivni ve vybéru dani?

* Jaka je velikost a zpusob prerozdélovani v
zemi?

Privatizace jako nastroj dosahovani hospodarsko
- politickych cila by méla byt posuzovana v
kontextu alternativnich zpUusobu dosahovani
téchto cild.



Jak privatizace ovlivhuje efektivitu?

e Vztahy mezi vlastnictvim, pobidkami a
efektivitou jsou pocetné a komplexni

 Budeme zkoumat, jak privatizace muze
ovlivnit: a) cile vlastnikl b) moznosti vladnich
intervenci c¢) monitoring vyvkonu manazeru

e Dale nas bude zajimat vztah mezi vlastnictvim
a konkurenci ve vytvareni pobidek pro
dosahovani efektivity



Empirie

* Empirické studie naznacuiji, ze soukromé
vlastnictvi dosahuje vyssi efektivity podnikani
na konkurencnich trzich, nikoliv vsak v situaci
nedokonalé konkurence

* Soutézni a regulacni politiky jsou klicoveé na
nedokonale konkurencnich trzich.
* Je nutné posuzovat vliv vlastnictvi,

konkurence a regulace spolecné pri analyze
dosahovani efektivity



Cile vlastnika

* Na konkurencnich trzich, kde nejsou pritomny
dalsi trzni selhani, nejsou velké rozdily mezi cilem
soukromeého zisku a cilem maximalniho
spolecenského blahobytu - soukromeé vlastnictvi
dava smysl

* Na druhou stranu, verejné vlastnictvi muze mit
smysl, pokud jsou externality znacné a prostor
pro realizaci soukromé agendy verejnych
byrokratu je limitovany (napriklad v dusledku
dobre fungujiciho politického systému)



Dotovani ztrat

V nejjednodussi formé, privatizace znamena
transfer vSech rozhodovacich funkci na
soukromého vlastnika

Je ovsem kredibilni a/nebo Zzadouci nulova
intervence vlady do firemniho rozhodovani?

Dotace na kryti ztrat prodélecnych provozu -
Privatizace neni zarukou, ze jiz nebudou
poskytovany (Chrysler, British Leyland). Dotace
ztratovych firem je vsak urcite jednodussi u firem
ve verejném vlastnictvi. (Ceské drahy)

Pokud je pritomna trzni sila Ci jiné externality,
potom je klicova forma vladni regulace



Krizoveé dotace

* Podobné krizové dotace na poskytovani sluzeb
(postovnich, dopravnich) plni politické a
distribucni cile, a jsou €asto pevnou soucasti
cenové politiky verejnych monopolu

 Dané a dotace mohou udrzovat podobnou
strukturu cen i po privatizaci, je to vSak vyraznée
obtiznéjsi nez kdyz je firma verejné vlastnéna

* Nejucinnegjsi v likvidaci krizovych dotaci je
samozrejme konkurence, a to bez ohledu na to,
zda je pritomno soukromé Ci verejné vlastnictvi



Regulace

Pokud je vyznamna monopolni sila (Ci jina
externalita) — typ 2 - vladni intervence je
obhajitelna a vznika potreba regulace

Pokud je firma soukroma a regulovana -
potom silné zalezi na podobé hry mezi vladou

a firmou

Problém nedostatecnych investic (Williamson)
a regulatory capture (Stiglitz)

Jaka je kvalita regulace v dané zemi?



Monitoring managementu

Casta vytka ve vztahu k vefejnému vlastnictvi podnik(
je, ze jejich management se dostatecné nesnazi Ci ma
znacny prostor pro realizaci svych soukromych cilt

Manazeri verejneé vlastnénych podniku se zodpovidaji
politikim. Politici tak mohou (diky nedokonalosti
politického systému) imputovat podnikum své vlastni
cile.

Neni vSak zrejmé, zda zodpovidani se politikim (a ne
soukromym vlastnikiim) vede k vétSi manazerské
diskreci

Politici mohou mit velmi slabé (nebo silné) motivace
monitorovat vykonnost verejné vlastnénych podniku



Politicka citlivost

 Ovsem néktera firemni rozhodnuti mohou byt
velmi politicky citliva (zavirani pobocek,
propousténti)

* \lykonnost verejné vlastnénych podniku se obcas
muze stat prioritnim tématem politickych diskusi
— napriklad pokud prodélavaji spoustu penéz v
situaci rozpoctovych uspor

e V takovych to pripadech je obvykle manazerska

diskrece ve verejnée vlastnénych podnicich
omezovana



Monitoring |

Privatizace muze prinést zménu monitoringu v
podobé primého tlaku kapitalovych trhu.

Vykonnost podniku je na efektivnich trzich
mozné merit vyvojem ceny akcii. Na vyvoj
akcii je pak mozné navazat vykonnostni balicky
managementu

Jsou kapitaloveé trhy efektivni?

Selhani vykonnostnich balickl managementu



Rozptylené vlastnictvi

* Nicméné vétsina privatizaci typu 1) a 2) se
tykaly rozsahlych korporaci s vysokym poctem
akcionaru

* Rozptylené vlastnictvi mize byt politickym
zameérem, za ucelem podpory drobnych
akcionart (kuponovka CS, privatizace utilities v
UK)

* V takovém pripadeé vznika problém céerného
pasazeéra pri monitoringu



Hrozba bankrotu

e V pripadeé rozptyleného vilastnictvi, tak nabyva
na vyznamu hrozba prevzeti ¢i bankrotu
(ktera neni pritomna ve verejném vlastnictvi)

* Jak silny/kredibilni vliv ma tato hrozba na
chovani manazeru (napf. pri vyjednavani o
mzdach a propousténi) je predmeéetem diskusi



Tvrda rozpocCtova omezeni

* Tvrda rozpoctova omezeni se obcas podarilo
zavést i u verejné vlastnénych podniku

* Regulatori privatizovanych utilities ve Velké
Britanii maji pfimo za ukol dohlizet na to, ze
podnik nezkrachuje

e Avlady maji mnoho nastroju, jak uvolnit
rozpoctova omezeni pro soukrome firmy
(dotace, bankovni zaruky, obchodni bariéry,
znarodneni)




Uloha konkurence

Konkurence, ktera je koncepcneé odlisna od
vlastnictvi, muze silné zlepsSit monitoring a tim
padem i pobidky pro vyssi efektivitu
Konkurence umoznuje porovnavani vykonu, coz
pomaha zlepsit rozhodovani mezi vykonem a
rizikem v situaci vyraznych nejistot

Konkurence tak zvysuje nejenom alokacni, ale i
produkcni efektivitu

Konkurence (na rozdil od monopolu) nuti k
efektivnimu chovani uz jenom z divodu
sebeobrany



Chybéjici konkurence

Ovsem prima konkurence Ci jeji hrozba nejsou vzdy k
dispozici (typ 2)

Pokud byla konkurence umeéle potlacena (bariéry
vstupu, obchodni restrikce, komunismus), potom
deregulace a liberalizace trhi muize byt dostatenym
nastrojem k rychlé transformaci ke konkurencnim
trhUm

Takova privatizace pak vytvori spise typ 1 (konkurencni)
nez typ 2 (monopolni)

Ovsem zkusSenosti nékterych zemi (UK) ukazuiji, ze
pouhé uvolnéni vstupu do odvetvi samo o sobé
nemusi vést ke vzniku efektivni konkurence. Regulace
za UCelem podpory konkurence tak muze byt vhodnym
komplementem privatizacniho usili



Contracting

* Svazani privatizace s podporou konkurence je jadrem
privatizace typu 3. Dochazi zde k nahrazeni verejného
poskytovatele sluzeb soukromym pomoci soutéze
(konkurence)

Potencialni problémy vsak predstavuje:
Neefektivni konkurence o kontrakty (koluze, mélké trhy)

Podinvestovani (docCasni poskytovatelé nemaiji zajem
dlouhodobé investovat)

Administrativni naklady — monitoring, kontrola a
vynucovani kontraktu je slozité a nakladné. Casto pak uz
nema daleko od primeé regulace



Vliv vlastnictvi na efektivitu

e Zatim jsme se zaobirali teoretickymi aspekty
vlivu odlisnych forem vlastnictvi na efektivitu
fungovani podnikt/odvétvi

* Nyni prejdeme k empirickym vysledkiim
zkoumani této otazky



Metodologické otazky

Jakou zvolit zavislou proménnou?
Vzacnost pripadul s porovnatelnymi firmami
Volba vhodného obdobi pro vyhodnoceni

Jak od sebe oddélit vliv privatizace,
konkurence a regulace?



Kanadské nakladni zeleznice

e Zkoumani vlivu vlastnictvi na efektivitu firem. V Kanadé
dlouhodobé fungovaly vedle sebe dvé velké zeleznicni
nakladni spolecnosti — soukroma Canadian Pacific a
statni Canadian National

* Caves - Christensen (1980) — zadny dukaz nizsi
efektivity statem vlastnéné CN, kdyz existovala
efektivni konkurence od soukromé CP. (Zaveér:
Konkurence je dulezitéjsi nez vlastnictvi!)

 Boardmann (2013) — po privatizaci doslo k prudkému
zvyseni efektivity drive statem vlastnéné firmy (Zaveér: |
forma vlastnictvi je dulezita! CN méla potencial pro
lepsi vysledky nez CP).




Konkurencni prostredi (typ 1)

 Boardmann — Vining (1989) Prehled vlivu
vlastnictvi na efektivitu

e Statni podniky jsou méne efektivhi a méné
ziskové nez soukroma konkurence

* Obecné v konkurencnich odvétvich je obvykle
(ne vzdy) soukromé vlastnictvi lepsi z duvodu

vyssi efektivity a konkurence muze byt
dulezitéjsi nez soukromé vlastnictvi



Contracting (typ 3)

* Podobné empirické vysledky bylo mozné
identifikovat u studii zamérené na contracting.

* VétSina benefitu vznikala z duvodu vétsiho
prostoru pro vzajemnou konkurenci nez ze
soukromeého vlastnictvi

* Nicméné muze byt obtizné dosahnout
intenzivni konkurence bez alespon néjakého
soukromeého vlastnictvi, proto dilci privatizace
muze byt uzitecna



Monopolni trhy (typ 2)

Vysledky empirickych studii pro tento typ trhu
(napriklad distributofi energii) jsou velmi
nejasné. Nekteré identifikovaly vyssi efektivitu

u soukromych, jiné u verejné vlastnénych
firem

Klicova se zda byt zpusob a kvalita regulace



Vyhodnoceni

e Celkovy zavér (empirickych studii): Pro spravné
pobidky a efektivitu je dulezita nejenom forma
vlastnictvi, ale i konkurenéni podminky a
regulacni politika




Privatizacni prijmy

Jednim z aspektu privatizace je, Zze umoznuje
premeénit budouci dividendy na soucasné
(verejné) prijmy z prodeje

Pokud ma privatizace potencial zvysit efektivitu,
potom vyssi prodejni prijmy jsou dalsim
argumentem pro privatizaci

Privatizace muze byt atraktivni pro rozvijejici se
zemeé s vysokym verejnym dluhem.

Muze také zlepsSovat celkové investicni klima v
zemi — investori chtéji zaruky proti pozdéjsimu
znarodneéeni



Politicka ekonomie

* Privatizace predstavuje vyraznou prilezitost
pro redistribuci prijmu a bohatstvi

* Kazda privatizace ma své vitéze a porazené
(politici, urednici, zameéstnanci, manazeri,
spotrebitelé, danovi poplatnici, dodavatelé,
akcionari, banky, konzultanti, pravnici ....)

* Efektivni vyporadani se s partikularnimi zajmy
je klicem k uspésné privatizaci



Privatizace monopolu

* Privatizace monopolu s oslabenou cenovou
regulaci muze vést k vysoké prodejni cené

* V takovém pripadé privatizace funguje
podobné jako zvyseni komoditniho zdanéni

* Priklad: prodej britskych fransiz v osobni
zeleznicni doprave



Krizoveé dotace

e Statniintervence/vlastnictvi distribucnich
spolecnosti muze vést k potlacovani
geografickych (Casto mésto x venkov) cenovych
rozdilu danych Usporami z hustoty - typicky
vytvarenim monopolnich rent, které jsou
castecne pouzity (implicitné Ci explicitné) na
krizové dotovani sluzeb pro vysoko-nakladove
zakazniky.

* Pokud tento politicky cil prezije privatizaci, potom
podpora konkurence muze byt obétovana z
duvodu jeho uchovani, protoze konkurence
likviduje krizové dotace, pokud nejsou udrzovany
explicitnimi danémi a dotacemi



/Zamestnanecké akcie

Privatizovat do rukou zaméstnancu?

Probiha obvykle za velmi vyhodnych podminek
Zvysi efektivitu fungovani? V malych firmach? Ve
velkych firmach?

Obcas snaha kompenzovat zameéstnance za ztratu
rent nebo podporit vykonnost Ci oslabit odpor

Ovsem: firmy jsou obvykle ve financnich
problémech a zameéstnanci budou preferovat
verejné vlastnictvi, minimalni konkurenci a
regulaci. Navic se stanou silnymi oponenty
managementu



Privatizacni cena

* Trzni cena — cizincim!
* Snizena cena — na podporu akcionarského
vlastnictvi ¢i zaméstnaneckych akcii

* Nulova cena — kuponova privatizace; vyhoda
rychlost; obtizné zvratit v budoucnu



Privatizace v Britanii 1979 - 1990



Uvod

Privatizace v Britanii zahrnovala:

- Privatizace obecniho bytového fondu

- Contracting out na urovni mistnich
zastupitelstev a NHS

- Velky privatizacni program statem vlastnénych
podniku



Kontext

* Na pocatku privatizacniho Usili (1979) vytvarely
statem vlastnéné podniky 10,5% HDP v Britanii

e Hlavni podil tvorily statem vlastnéné monopoly v
telekomunikacich, plynu, elektringé, vodeé,
zeleznicich a posté

* Vyznamny podil ovsem také tvorily podniky v
konkurencnich nebo potencialné konkurencnich

odvétvich, jako byly produkce oceli, uhli, nafty a
automobilu



Efektivita

* Empirickeé studie vykonnosti statem vlastnénych
podniku v 60. a 70.letech identifikovaly radu
specifickych pripadu neefektivit, ovsem celkovy
rust produktivity statnich podniku se prilis nelisil
od soukromych

e Statni podniky ovsem vytvarely silné a
dlouhodobé finanéni deficity. Vyse téchto
deficitu byla 35% jejich prispévku k HDP (1975) a
20% v roce 1979



Nastup konzervativcu

* Ve volebnim programu konzervativcu nebyla
privatizace témer zminéna, nicméné na konci
jejich vlady bylo s vyjimkou posty a produkce
uhli témeér vse zprivatizovano

* Privatizacni program lze rozdélit do tri obdobi:

1979 — 83
. 1983 - 87
1. 1987 - 91




Prvni faze (1979 — 83)

Privatizace British Ports, British Aerospace,
Britoil, Cable and Wireless, National Freight,
British Petroleum

| kdyZz nékteré z téchto podniku jesté kontrolovaly
malé kapsy trzni sily, v zasadé se jednalo o
privatizace prvniho typu

Privatizace téchto podniku vynasela 500 mil. GBP
rocne

Cilem téchto privatizaci bylo jak zvyseni
efektivity, tak prijmua pro statni pokladnu



Hospodarska politika

* V prvnim obdobi byla vlada také aktivni v
soutézni a regulacni politice

* Byly zavedeny tvrdsi rozpoctové omezeni, které
byly nékde nahrazeny i novym managementem
(napfr. ocelarstvi)

* Byla prijata legislativa, ktera usnadnovala vstup
novych konkurentt do odvétvi (telekomunikace,
plyn, elektfina) - v nékterych odvétvich se vsak
existujicim dominantam darilo tomuto vstupu
efektivné branit



Druha faze (1983 — 87)

* V druhé privatizacni viné byly doprivatizovany
zbyvajici firmy na relativné konkurencnich
trzich (Enterprise Qil, Jaguar, Trustee Savings
Bank, British Airways, Rolls-Royce)

» Dale zacala privatizace utilities/sitovych
odveétvi (British Telecom, British Gas) - posun
k privatizacim typu 2)

* U privatizace BT a dalsich doslo k upisu akcii
pro miliony drobnych akcionaru



Restrukturalizace

* U privatizace BT (monopolni poskytovatel
telekomunikacnich sluzeb) vyvstala poprvé
otazka, zda nejdrive restrukturalizovat (jako
AT&T v USA) a pak privatizovat nebo rovnou
privatizovat a dale jak regulovat toto odvétvi

* Restrukturalizace (a rychlejsi stimulace
konkurence) byla zamitnuta, protoze by zdrzela
privatizaci a politické vyhody z rychlého transferu
aktiv. Management (ktery spolupracoval na
privatizaci) byl také silné proti restrukturalizaci.

* Podobny vyvoj probihal také u British Gas



Regulatori

* Novy regulatori OfTel a OfGas byly vytvoreni
soucasne s privatizaci, aby provadeéli cenovou
regulaci v odvétvi a (v ramci moznosti)
podporovaly vznik konkurence

e 7 pocatku byly jejich kompetence omezené,
postupneé se vsak jejich vliva vyznam zvysoval



1. Faze (1987 — 91)

* Privatizace British Steel a British Airports
Authority

* Privatizace vody (1989) a elektriny (1990 —
91). U téchto privatizaci doslo k prodeji
Upisem akcii drobnym investorim a byly
vytvoreny nove regulacni organy

* Novinkou byla restrukturalizace odveétvi pred
provedenim privatizace



Voda

e Cilem restrukturalizace u vody bylo oddélit
enviromentalni regulaci od regulace konkurence

e Potencial primé dodavatelské konkurence zde byl

slaby, proto byla podporovana , competition by
comparison®.

e K zvyseni kvality vody byly nutné znacné investice
—> privatizace vytvari problém podinvestovani -
regulace umoznovala rust cen nad CPI, pokud
byly splnény investicni cile



Elektrina

* Restrukturalizace dodavatell elektriny byla
motivovana predevsim snahou zvysit
konkurenci.

* Monopolni vyrobce a dodavatel elektriny v
Anglii (CEGB) byl rozdélen na ¢tyri casti.
Rozvodna sit byla ponechdna v jejich
spolecném vlastnictvi.

e Cast firem byla privatizovana



Shrnuti

* Privatizace v Britanii (1979-90) prinesla desitky
miliard GBP do statniho rozpoctu, vytvorila
miliony novych akcionaru a vyznamneé snizila
participaci statu na rozhodovani firem v radée
odvetvi.

 Nicméneée dopad privatizaci na efektivitu odveéetvi
neni zcela zfrejmy (1991).

* Radikalni zlepseni vykonnosti nastalo jen v
nékolika pripadech, predevsim tam, kde existuje
dostatecna produktova konkurence (British Ports,
National Freight, Cable and Wireless)



Shrnuti (2)

* Interpretace vysledku je dale komplikovana
tim, Ze k nejvyssim rustum produktivity doslo
jesté ve statnich British Steel a British Coal.

* V obou téchto odvétvich doslo k rustu
produktivity v dusledku tvrdsich rozpoctovych
omezeni, protoze na rozdil od monopolistl u
nich bylo obtizné zvysit ceny

e Zaver: Klicovymi faktory produktivity jsou
konkurencni podminky a regulacni prostredi.




Privatizace v Chile



Historie

Statni podniky vytvarely 15% HDP na konci 60.
let

1970 — 73: socialisticka vlada Salvadora

Allendeho — masivni znarodnovani (banky,
doly) — 40% HDP

Zari 1973 — vojensky puc A. Pinocheta

Nasledny ekonomicky program: privatizace,
deregulace a liberalizace.



Privatizace

1974-75: navraceni (restituce) podnik

1975-83: privatizace vice jak 100 podniku. Hlavni cil
privatizace: zvysit prijmy statniho rozpoctu - deficit
statniho rozpoctu 1973: 25% HDP

Podniky byly prodavany nejvyssi nabidce, coz vedlo ke
tvorbé konsorcii s ucasti bank a naslednym vysokym
zadluzenim

Tento privatizacni model neustal financni krizi 1982-83,
kdy dochazelo k radé bankrotu, véetné bankovnich.

Nasledné pak doslo k prehodnoceni strategie a k vice
decentralizovanym privatizacim (do rukou drobnych
akcionaru)



Shrnuti

Snaha privatizovat rychle a draze vedla na rychle
liberalizovaném trhu k ohrozeni stability nove
privatizovanych odveétvi.

Ovsem rozvoj konkurence a regulacni reforma
mely dlouhodobé pozitivni dopady

Bylo by lepsi nejprve liberalizovat a pak
privatizovat?

Zaver: Privatizace sama o sobé jesté nutné
nezarucuje lepsi pobidky, klicova je jeji podoba a
forma



Privatizace v Polsku



Historie

Soucast transformacniho balicku

Oproti Chile, socialisticka ekonomika byla vétsi
a fungovala déle

Makroekonomicka stabilizace a boj s inflaci

Komu patri vlastnicka prava?

Jak rozvinout financni trhy?

Rychlost x vynos privatizace



Rychlost

* Rychla privatizace statnich monopolu (bez
deregulace) muze vést pouze ke vzniku
soukromych monopolu.

* Nejdrive privatizovat a pak liberalizovat anebo
obracene?

* Plati teorie nedospélého odvétvi?
* Jsou veétsi trzni selhani anebo vladni selhani?

* DistribucCni aspekty privatizace



Shrnuti

Kazda forma vlastnictvi je nedokonala

Trzni selhani vedou k divergenci mezi cilem zisku
a spolecenského blahobytu v soukromeé firmeé

Vladni selhani vedou k divergenci cilu
politik(/byrokrat(l a spole¢enského blahobytu ve
statni firme

Privatizace neni vselék (trzni selhani,
nezasahovani, distribucni a politické dusledky)
Uspéch kazdé privatizace je tak zavisly na
konkrétnim kontextu (Sirsi trh, regulacni a
institucionalni prostredi)



