Narodni hospodarstvi




Zpusoby privatizace

* Mala privatizace

* Velka privatizace

— Aukce

— Verejna soutez

— Pfimy prodej vybranym zajemcum

— Prevod do formy a.s. (néjaky zpusob prodeje
) akcii)
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Mala privatizace — forma aukce

= Mala privatizace — prvni privatizacni krok

= Privatizace menSich, lokalnich podniku do
soukromého vlastnictvi za hotové.

= Privatizace zameéstnanci.

= Prodavany ve verejnych drazbach.

= Prodej zajistovaly Okresni komise pro
privatizaci

. Uspésnost privatizace dodnes sporna
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« Velka privatizace

= Velké a stredni statni podniky

= Zrizen Fond narodniho majetku (FNM) jako
spravce spolecnosti k privatizaci

= Ve FNM se podnik pretransformoval na a. s.
« V CR tzv. "$okova” kupénova metoda
« Sokova proto, Ze se mélo rozdélit vde najednou
= Investicni kupdn — cenny papir opravnujici ke
\ koupi akcii
Yy &4, « Narok mél kazdy zletily obcan republiky s
\?f y\, < trvalym pobytem na nasem uzemi

é
N “
N
N .'



Privatizace - pokracovani

= Investicni kupony kupovali obCané za
symbolickou cenu — zlomek ceny akcii

. Uskali privatizace:

= ,Privatizace je, kdyz nekdo, kdo nezna skutecného
vlastnika ani skutecnou hodnotu majetku, prodava
neco nekomu o kom vi, ze nema kapital”
(Lewandowski, Szomburg, 1990).

= Silna asymetrie informace mezi kupujicimi a
\mag\agementem.

\)(szk*p rivatizacnich fondu.
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Privatizace pokracovani

= Nepsané heslo privatizace: Nehledame
nejlepsi vlastniky, ale prvni viastniky.
Nejlepsi si trh najde sam

= Vyrazné podcenéni transakénich nakladu
v ekonomil

= Privatizace spojena s tunelovanim

-, investicnich fondu
S
{  Privatizace managementem podniku
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Kuponova privatizace

* Myslenka je velice jednoducha
— Vlada nabizi majetek za kupony

* Dve viny privatizace

e Ocenéni v ucetnich hodnotach
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Ocekavané prinosy kuponove
privatizace

* Pro vsechny stejna moznost
— Politicky popularni
— Tvorba novych vlastniku

* Urychluje proces privatizace

« Jednoduchy a rychly zpusob realizace

velkych privatizaCnich programu
»»Rychly postup privatizace doda kredibilitu
{gelg reformé




Ocekavane prinosy KP

* Umoznuje vyhnout se komplikovanemu
procesu ocenovani a statem rizene
restrukturalizaci

 Vytvori trh cennych papiru

* Umozni privatizaci bez vyznamneho prilivu
domaciho nebo zahranicniho kapitalu




Negativa

* Neprinasi zadny kapital
» Vytvari rozptylenou vlastnickou strukturu

* Investicni fondy nejsou konecnymi nebo
skutecnymi vlastniky

— Vytvari skute€né novou tridu vlastniku ?7?7?




Pozitiva a praktické nedostatky
primeho prodeje

* Prinosy: prijem pro statani rozpocet,
rychly prijem cizich odborniku,
management nestatnich vlastniku bude
efektivnejsi

* Negativa: neexistujici kapitalovy trh a
nedostatek informaci, drahy a pomaly
pr\oces silny lokalni zajem pracovniku a
ma\ﬁageru
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Priprava na kp

* vroce 1991 zacaly vznikat zvlastni fondy
investicni privatizacni fondy, tzv. IPF

provozovani cinnosti kolektivniho investovani
prostfednictvim shromazdovani investi¢nich bodu (nikoli
penéznich prostfedku)

« mohla zalozit FO nebo PO

» predchozi souhlas ministerstva pro spravu narodniho
majetku a jeho privatizaci

7 Ao k31.3.1992 existovalo neuveritelnych 429 IPF
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Postup privatizace

* obdrzeni kuponovych knizek za 35 KC s
1000 KC znamkou — DIK (drzitel
investicnich kuponu)

* Prvni vina v roce 1992 (5 kol od kvetna do
prosince)

* Druha vina v roce 1994 (6 kol)
V Ay |
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v_nultém kole bylo nutné se rozhodnout zda investovat
primo nebo neprimo (prostrednictvim IPF)

predanim investi€nich kuponu vznikl smluvni vztah, jehoz
obsahem byl zavazek nakoupit pro neprimeho investora
akcie, tyto nakoupene_ akcie pouzit ke zvyseni
zak!admho jmeni a neprimému investorovi vydat sve
akcie

v kazdém kole mohl DIK pomoci kuponu uplatnit
poptavku po vybranych akciich v kursu stanovenem pro
prislusne kolo

soucasne uplatnovaly od druhého kola poptavku i
investicni fondy. Pokud poptavka neprevysovala
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Mechanismus kola KP

Oznameni mnozstvi a cen akcii - bylo oznameno mnozstvi akcii,
které budou v daném kole k prodeji a

byly oznameny jejich ceny, resp. pomér akcii a bodu (v prvnim
kole za fixni cenu 3 akcie za 100 bodu, dale cena uréena dle
pomeéru nabidky a poptavky).
Objednavka akcii - IPF a DIKové si na prepazkach posty objednali
akcie, o které meli zajem. Tyto objednavky byly shromazdeny v
registraCnich mistech a odeslany k centralnimu zpracovani. U IPF
byla stanovena podminka, Zze nesmi vlastnit vice jak 20% podniku.

Zpracovani objednavek - ke zpracovani dochazel v Centru pro
kuponovou privatizaci. Mohly nastat

vipedstateé pouze nasledujici situace:

-'-‘"’"i’*\f\pep;évaném objemu, pro neprodané akcie byly na zakladé previsu

nabidky stanoveny ceny nove (nizsi) pro kolo pristi



Mechanismus

« poptavka byla vySSi nez nabidka (D>S), ale méné nez o 25% ->
poptavka byla kracena, tak, aby se vyrovnala nabidce -> poptavajici
byli uspokojeni pouze pomerne, zadne akcie nezbyly;

« poptavka byla vyssi nez nabidka (D>S) -> objednavky byly zruseny,
investoram byly vraceny jejich investiéni body a na zakladé previsu
poptavky byly stanoveny nove (vyssi) ceny akci pro kolo pristi.

« Stanoveni cen pro pristi kolo - probéhlo stanoveni cen akcii téch
spolecnosti, ktere nebyly zcela prodany. Tyto ceny byly zalozeny na
vysledcich predeslého kola a byly stanoveny na zakladé
neverejneneho algoritmu cenovou komisi Centra pro kuponovou
privatizaci.
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\ @@( akcii po poslednim kole zustal Fondu narodniho majetku.
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TRUPONOVAKRNIZHA




Privatizace pokracovani

= Adresné privatizace

- Velké podniky jako Skoda Auto nebo Poldi
Kladno

= RuUzna uspésnost
= Pomerne dlouha doba privatizace — delsi
doba nez u gradualistickeho pristupu

prodavani firem po jedné

. Relativn& niz$i Gspé&snost nez v okolnich

\ emich (Madarsko, Polsko)




Liberalizace

= Narovnani cen podle trznich podminek

= Znovu diskuze o sokové vs. gradualisticke
terapii
» Sokova terapie nevytvafi odekavani, kter
mohou nicit trzni podminky

= Gradualisticka (postupna) liberalizace se
povazuje za socialné ohleduplnejsi
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/7. LGSFR zvolena $okova terapie
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