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Forord

Staten ir en stor foretagsigare i Sverige. Inom Regeringskansliet forvaltas 54 féretag, varav de
flesta dgs helt av staten. S linge foretagen dgs av staten ska den aktiva férvaltningen ske pd ett
ansvarsfullt och professionellt sitt med virdeskapande som évergripande mal.

En del i att vara en aktiv och ansvarsfull 4gare dr att avyttra féretag nér det inte lingre finns skil
till fortsatt 4gande. I budgetpropositionen for 2007 aviserade dirfér regeringen en genomgang av
alla statligt 4gda foretag dir argument f6r och emot ett statligt dgarengagemang vigs mot varandra.
Riksdagen beslutade den 20 juni 2007 om regeringens proposition "Férsiljning av vissa statligt dgda
foretag” (prop. 2006/07:57). Dérefter har innehaven i Vasakronan AB, V&S Vin & Sprit AB och
OMX AB avyttrats. Vidare har en del av innehavet i TeliaSonera AB avyttrats. Dessutom kan nya
statligt dgda foretag uppsta t.ex. genom att affdrsverksamheter som bedrivs i myndighetsform
bolagiseras. Dessa bolag omfattas ocksd av genomgangen.

Som stéd i regeringens arbete med att minska dgandet av statligt dgda foretag har regeringen
uppdragit Henrik Jordahl, docent och programchef pd IFN, institutet for niringslivsforskning,
att genomféra en litteraturgenomgang av effekterna av privatiseringar av statligt dgda féretag.

Litteraturgenomgéngen har sirskilt beaktat effekten av privatiseringar pé statligt dgda foretags
I6nsamhet fore och efter privatiseringar samt om privatiseringar paverkat konkurrenssituationen
ibranscherna.

Litteraturgenomgéngen har dven lyft fram de viktigaste langsiktiga effekterna av privatiseringar
pa t.ex. sysselsittning, investeringar, utveckling geografiskt och sektoriellt, omstruktureringstakt
och lokaliseringen av huvudkontor.

Budgetlagen (1996:1059) inleds med att "I statens verksamhet skall hog effektivitet efterstrivas
och god hushéllning iakttas”. Det dr darfor av stort intresse att kunna mita effekten i olika led av
reformering av statliga verksamheter. Effekterna kan finnas i olika led, t.ex. i bittre fungerande
marknader efter en omreglering, effektivare féretag efter bolagisering eller privatisering. Littera-
turgenomgangen har fokuserat pa de effekter som uppnas i privatiseringsledet, inte vid omregle-
ringar eller bolagiseringar.

Henrik Jordahls litteraturgenomgang ger virdefull insikt i vissa frgor om statligt dgda f6éretag.
Statligt dgda foretag blir i genomsnitt mer lénsamma och effektiva nir de privatiseras. Detta giller
bade pa konkurrensutsatta marknader och pa marknader med svag konkurrens.

Resultaten i de nyare studier som jimfér dgande och konkurrens har inneburit att tidigare teore-
tiska resonemang har fitt rucka pa sig. P4 marknader med svag konkurrens ér det viktigt att fa
passande regleringar pa plats s8 att effektivitetsvinsterna inte dts upp av att de privatiserade fore-
tagen utnyttjar sin marknadsmakt. Privatiseringar fungerar ocksa bist ihop med konkurrens-
frimjande reformer.

Den hir litteraturstudien visar att de ekonomiska privatiseringsargumenten i allménhet r
starka. I de allra flesta féretag i de allra flesta branscher dr privat dgande mer effektivt 4n statligt.

Mats Odell

Kommun- och finansmarknadsminister
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SAMMANFATTNING 7

Sammanfattning

Vad siger ekonomisk forskning om effekterna av att privatisera statligt 4gda féretag? Den hir
litteraturstudien ger négra svar, men pekar ocksa ut betydande kunskapsluckor.

Statligt dgda foretag blir i genomsnitt mer lénsamma och effektiva nir de privatiseras. Detta
giller bdde pa konkurrensutsatta marknader och p&8 marknader med svag konkurrens. Andra vil-
dokumenterade effekter pa foretag som privatiseras ér att investeringar och férsiljning ¢kar, samt
att skuldséittningsgraden minskar. Forbittringspotentialen kan vara stor, men beror pé hur ineffek-
tiva de statligt 4gda foretagen var i utgdngsliget.

P4 vilka sitt privatiseringar paverkar 16nsamhet, effektivitet och andra ekonomiska variabler dr
mer osikert. Bdde politiska ingrepp och féretagsledningens incitament tycks spela roll. Nagot
enkelt samband mellan statlig dgarandel och féretagens resultat- och balansrikningar star inte att
finna.

Ur ett nationellt perspektiv dr frdnvaron av akademiska studier som beskriver och analyser de
privatiseringar som har genomforts i Sverige klart olycklig. I forhéllande till ekonomins storlek har
Sverige genomfért lika manga och stora privatiseringar som andra OECD-ldander och de akade-
miska frgorna kring privatiseringar kommer dven fortséttningsvis att 4ga stor relevans.
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1  Inledning

Grinslandet mellan stat och marknad hér till nationalekonomins mest spinnande och kontrover-
siella omraden. Vad staten bér och inte bor gora finns det gott om olika uppfattningar om. Syftet
med den hir studien dr att underséka i vilken man sddana uppfattningar kan underbyggas med
nationalekonomiska forskningsresultat. Studien ger ndrmare bestimt en dversikt av den litteratur
som behandlar de ekonomiska effekterna av att privatisera statligt 4gda féretag. Ett flertal utfalls-
dimensioner utvirderas. Férhoppningsvis dr de viktigaste inkluderade, bland annat 16nsamhet,
effektivitet och sysselsittning. Att téicka in privatiseringarnas samtliga effekter r tyvirr svért att
dstadkomma. Studien 4r utférd p8 uppdrag av Niringsdepartementet.

Definitionsmissigt ir en privatisering en dverltelse av igande fran den offentliga sektorn
("staten”) till den privata sektorn. Forsiljningar av statligt dgda féretag till andra stater eller till
enheter inom den egna statens kontroll bér ddrmed inte i betraktas som privatiseringar i ekono-
misk mening.' Framfér allt i USA, men dven i Sverige och andra linder, anvinds privatisering dven
som beteckning av kontraktsavtalad privat produktion av offentligt finansierade tjinster.> Den hir
studien behandlar enbart privatiseringar i den striktare meningen dgarskifte. En privatisering av
ett foretag definieras ofta som en transaktion dir staten dverldter mer &n 50 procent av réstritterna
till privata dgare och ddrmed ger upp kontrollen av féretaget (Newbery 2006, s 4). Privatiseringen
ar fullstindig om 100 procent av rdstritterna 6vergar i privata hinder. Om staten 6verldter mindre
in 100 procent av rostritterna ir privatiseringen partiell. I praktiken &r privatiseringar dér staten
siljer mindre poster och dirmed behéller mer dn 50 procent av rostritterna vanliga. Aven om kon-
trollen av féretaget kan anvindas i en absolut definition av privatiseringar, fértjinar bade partiella
och fullstindiga privatiseringar att studeras eftersom de verkar genom olika mekanismer och
dirigenom kan avsléja hur dgarskiften pverkar ekonomiska utfall. Av denna anledning ingar dven
smé partiella privatiseringar i den hir studien.

En privatisering kan ocks8 ses som en process dir en bransch forst omregleras, vilket sedan féljs av
att affdrsverksamhet i myndighetsform &vergar i affdrsverksamhet utan myndighetsuppgift i bolags-
form, och till sist 6verlats till privata dgare. Privatiseringen av en statlig verksamhet kan diarmed fa
ekonomiska effekter medan staten &nnu kvarstér som dgare. Vogelsang (2006, s 51) ser privatisering,
liberalisering och reglering som olika delar av en reformprocess. Liberalisering innebir (pé det hér
omradet och enligt Vogelsang) 6ppnandet av marknader fér konkurrens. Reglering innebir statlig
Sversyn och restriktioner av vad foretagen tillats géra. Vid en avreglering minskar dversyn och
restriktioner.

Motsatsen till privatisering dr férstatligande. Ett alternativt ordpar, vanligt i sprakbruket fram
till 1g8o-talet, 4r nationalisering och denationalisering. Jimfort med férstatligande 4r nationalise-
ring en otydlig anglicism som tycks antyda att gandet hamnar i svenska hinder (statliga eller
privata). Termen privatisering populariserades av Margaret Thatcher och har med tiden blivit helt
dominerande i bde politiska och akademiska texter.3 Socialisering dr ytterligare en synonym till
forstatligande; med en syftning som tydligare inkluderar kommunalisering — men med vil poli-
tiska konnotationer.

Den hir studiens fokus ligger p&4 OECD-linderna, men erfarenheter frén andra linder 8beropas
indagra fall, till exempel for att klarldgga de mekanismer som privatiseringar verkar genom. Hur
staten i praktiken bér gé till viiga nir den siljer ett féretag, inklusive ekonomisk teori for auktioner,

1 De empiriska studier som den hér litteraturéversikten bygger pa behandlar dock till dvervégande del foretag som séljs av "staten”
pa nationell eller federal niva och inte av offentliga enheter under denna niva som till exempel kommuner.

2 Se till exempel Vickers och Yarrow (1991) och Shleifer (1998).

3 Bel (2006) redogor for privatiseringens etymologi i engelskan och tyskan.
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behandlas inte. Ett annat utelimnat omrade dr hur en effektiv statlig bolagsstyrning bér vara
utformad.4 Studien redogér inte heller fér forskning om de politiska och ekonomiska férklaring-
arna till att statliga féretag siljs ut, annat dn i de fall detta har betydelse for att mita privatisering-
arnas effekter.

Litteraturgenomgéngen visar att féretag som privatiseras i allménhet paverkas i positiv riktning,
bland annat 6kar deras l6nsamhet och effektivitet. Detta giller bdde pd konkurrensutsatta mark-
nader och pé marknader med svagare konkurrens. Huvuddelen av den hir studien (avsnitt 4 och 5)
gar igenom den ekonomiska forskningslitteraturen for att gora sddana typer av bedémningar,
framst pa féretagsniva. Varfor privatiseringar har ekonomiska effekter 4r svarare att siiga. Frdgan
behandlas i avsnitt 6 med utgdngspunkt i den teorigenomgang som finns i avsnitt 3. I avsnitt 2
foljer harnist som bakgrundsbild en beskrivning av statliga féretag och privatiseringar i OECD-
linderna.

4 Fragan om styrning, kontroll och uppféljning av de statliga féretagens verksamhet har bland annat behandlats i Ds 1998:64 och
av OECD (2005).
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2  Statliga féretag och privatiseringar i OECD

Statliga foretag kan bara privatiseras i linder dir staten tidigare har startat eller férvirvat foretag.
Megginson (2005, kapitel 1) gdr igenom de huvudsakliga historiska motiven till statlig affarsverk-
samhet. Over stora delar av virlden 6kade statens inblandning i ekonomin kraftigt med bérjan
efter andra virldskriget. Manga av den tidens intellektuella sdg socialism och statlig ekonomisk
planering som framtidens alternativ till kapitalismens instabilitet och oréttvisor. Statliga foretag
blev ett naturligt inslag i den blandekonomi eller sociala marknadsekonomi som &tféljde valfards-
statens expansion i Visteuropa, Canada och andra linder. Staten férsdkte kontrollera strategiska
sektorer av ekonomin, speciellt branscher med anknytning till férsvarsindustrin. Stilbildande var
Clement Attlees brittiska Labour-regering som kom till makten 1945 och utan dréjsmal tog sig an
att férstatliga kol- och stdlindustrin, British Airways, Bank of England, samt det mesta inom el,
transport och gas.s Tre r senare stod den statliga sektorn for 10 procent av sysselsittningen,

17 procent av BNP och 19 procent av investeringarna (Florio 2004, s 17).

Labours ekonomiska politik 18g i linje med partiprogrammet, vars fjirde paragraf (reviderad av
Tony Blair 1995) efterstrivade "det kollektiva dgande av produktionsmedlen”. Mer oplanerade for-
sok att i form av brandkarsutryckningar ridda arbetstillfillen i olénsamma industrier bidrog ocksa
till att allt fler foretag lyftes in under statens paraply. Till dessa exempel hér Svenska Varv AB och
SSAB som under slutet av 1g70-talet tog 6ver krisdrabbade foretag i Sveriges varvs- och stalindu-
stri.t

Fredagen den 4 maj 1979 kan man lite tillspetsat siga att dagens globala privatiseringsvag tog sin
boérjan, dd Margaret Thatcher tilltridde som Storbritanniens premiirminister. Den statliga fére-
tagssektorn uppgick vid denna tidpunkt till ungefir 1o procent av Storbritanniens BNP. Vid That-
chers avgdng elva r senare hade andelen minskat till ungefir tre procent. Visttyskland och Chile
hade tidigare slt statliga féretag, men dessa férsdk fick inte samma internationella genomslag som
Storbritanniens privatiseringsprogram skulle komma att fa. Storbritanniens privatiseringar var
mycket omfattande och hade till skillnad frén i Chile demokratiskt stdd” De visttyska forséljning-
arna genomférdes av Konrad Adenauers regering och bestod av andelar i Preussag (1959), Volk-
swagen (1961) och VEBA (1965). Fortsittningen pa detta privatiseringsprogram fick dock vinta tva
artionden efter att den federala staten tvingats gé in och dterkopa aktier fér att ridda sméspararna
fradn konsekvenserna av kemiféretaget VEBA:s fallande aktiekurs.

Det dréjde inte l4nge innan andra visteuropeiska linder bérjade ta efter den nya och till synes
framgangsrika brittiska naringspolitiken. Under en femtonméanadersperiod 1986—-1987 silde
Jacques Chiracs franska regering ut 22 stora féretag och gick diirmed emot landets etablerade eko-
nomiska politik av statlig styrning (Megginson 2005, s 17). Andra OECD-linder som genomférde
stora privatiseringar under mitten eller slutet av 1980-talet var Belgien, Canada, Danmark, Italien,
Japan, Nederlidnderna, Portugal och Spanien. I USA privatiserades jirnvigsféretaget Conrail 1987
ien jittelik bérsintroduktion till ett viirde av 1,9 miljarder dollar. USA upptar annars en blygsam
platsi privatiseringshistorien. Den enkla anledningen ir att statligt #gda foretag dr och har varit

5 Stalindustrin utvecklades till en ping pong-match mellan Labour och Tories, med férstatligande pa 1940-talet under Clement
Attlee, privatisering pa 1950-talet under Winston Churchill, forstatligande pa 1960-talet under Harold Wilson, och privatisering
pa 1980-talet under Margaret Thatcher.

6 Svenska Varv AB drev, omstrukturerade, och la ned varv under en tioarsperiod med hjélp av enorma statliga subventioner. Nar det
statliga stodet upphdérde 1985 hade Gver 30 miljarder kronor betalats ut till en industri som inte gick att radda. Efter att de flesta
stora varv hade lagts ned bytte bolaget 1987 namn till Celsius AB och andrade inriktning till forsvarsindustri. Celsius-koncernen
privatiserades 1999 genom en forséljning till Saab AB. SSAB bildades 1977 som en sammanslagning av tre stalverk i djup kris.
SSAB bdérsnoterades 1989 och den svenska staten salde sina sista aktier 1994.

7 Enintressant detalj ar att Labour-partiet redan 1977 salde ut en liten andel av British Petroleum for att generera intékter till
statskassan.
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ovanliga i USA.% (Conrail kom till 1976 i en federal riddningsaktion av ett antal konkursmissig
jarnvigar i de nordéstra delstaterna.) Istillet har regleringar och rittsprocesser anvints fér att i
vissa fall f6rma3 privata féretag att uppna ekonomiska, sociala och politiska malsittningar. Mellan
1986 och 1989 aterupptog Helmuth Kohls regering privatiseringar pd Tysklands politiska agenda
med férsiljningar av Volkswagen, VEBA och Lufthansa. Sedan dess har Tysklands privatiserings-
program kinnetecknats av forsiljningen av postmonopolet efter en uppdelning i Deutsche Post,
Postbank och Deutsche Telekom, samt — forstas — privatiseringen av omkring 8 500 ésttyska fore-
tag.

Under 19go-talet blev privatiseringsvagen global nir den svepte in 6ver lander i Latinamerika,
Afrika och sédra Asien. I Europa noterades for férsta gdngen stora utférsiljningar i bland annat
Finland, Grekland, Irland och Turkiet. De viktigaste branscherna var under perioden Telekom
(36 procent av intikterna), el (16 procent), finans (15 procent), samt gas och olja (10 procent)
(Megginson 2005, s 26). Kommunismens sammanbrott innebar forstds ocksa privatiseringar av
ett helt nytt slag i de befriade staterna i Ost- och Centraleuropa.

Figur 1 visar de totala privatiseringsintikterna sedan 1977 fér de icke-transitionslinder i OECD
som Privatization Barometer tillhandahéller &rliga data fér. Italien och Storbritannien ligger i topp,
féljda av Frankrike och Tyskland. Sedan 2004 har privatiseringarna varit mycket intensiva i
Frankrike med sammanlagt 33 transaktioner, inklusive flera stora partiella privatiseringar i France
Telecom, Gaz de France och Electricité de France. Italiens Istituto per la Ricostruzione Industriale
(IRI) hade sedan grundandet under Mussolinis regering 1933 vixt sig stort genom att, framfor allt
under 1930-talet men dven senare, ta 6ver stora féretag med finansiella problem. Av de samman-
lagda globala privatiseringsintékterna 1977—2004 genererades 48 procent i Vésteuropa (Bortolotti
och Milella 2008, s 33). Férutom i Mellanéstern och Nordafrika har privata férséljningar (private
sales) varit betydligt vanligare &n publika erbjudanden (public offers).

Figur 2 sitter privatiseringsintikterna fér samma grupp av linder i relation till deras BNP. Portu-
gal och Finland har med detta sitt att rikna genomfort de storsta privatiseringsprogrammen i fér-
hallande till sina ekonomier. De finska privatiseringarna har haft bide ideologiska och ekonomiska
motiv. Bland de ekonomiska mirks en énskan att uppfylla konvergenskraven f6r EMU-medlem-
skap, stimulera forskning och utveckling och att f& féretagssammanslagningar till stdnd. Finland
har fortfarande en jamférelsevis stor statsiigd tillverkningsindustri utan att de statliga féretagen
har varit mirkbart ineffektiva (Willner 2006, s 155). Av de OECD-linder som inte finns med i Figur
2 har omfattande privatiseringar genomf6rts i Australien, Tjeckien och Ungern, medan Japan,
USA och Luxemburg inte namnvért har rubbat balansen mellan privat och statligt féretagande.?

8 Som namndes i inledningen (avsnitt 1) behandlar den har studien inte privatiseringar i meningen kontraktsavtalad privat pro-
duktion av offentligt finansierade tjanster. Att sddana "privatiseringar” &r vanliga i USA framgar till exempel i Levin och Tadelis
(2007).

9 Se OECD (2003, s 26) for medlemslandernas privatiseringar under perioden 1990-2001.
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Figur 1. Sammanlagda privatiseringsintakter 1977-2007
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Not: Intakter berdknade i 2007 US$ enligt BNP-deflator.
Kélla: Privatization Barometer (http://www.privatizationbarometer.net) och egna berékningar.
Figur 2. Privatiseringsintakter 1977-2007 som andel av BNP (2007)
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Not: Intékter berdknade i 2007 US$ enligt BNP-deflator.
Kaélla: Privatization Barometer (http://www.privatizationbarometer.net) och egna berékningar.

I Sverige p&bérjades privatiseringen av statliga féretag 1989 dd SSAB bérsnoterades och staten sélde
18,7 procent av féretaget.” Privatiseringarna tog sedan fart med den borgerliga regering som till-
tridde 1991 och har sedan dess fortgatt med betydande intikter till statskassan. Intikterna toppade
ar 2000, dd bland annat Telia s&ldes, och bottnade mellan &r 2002 och 2004, under stor oro pa de
globala kapitalmarknaderna och i efterdyningarna av Telia-aktiens svaga utveckling. Figur 3 visar
hur privatiseringstikterna och antalet transaktioner har utvecklats 6ver tiden.

10 Det helégda statliga féretaget Procordia bérsnoterades redan 1987 i samband med en nyemission. Eftersom staten inte salde
nagra egna aktier raknas denna agarspridning inte som en privatisering. (Aren dessférinnan kopte och salde Procordia ett stort
antal mindre féretag.) Aven PKbanken och NCB bérsnoterades i samband med nyemissioner. En tidig foretagsforsaljning som,
av en annan anledning, inte heller ar att betrakta som en privatisering ar statens forsaljning av UV Shipping till tre I6ntagarfonder
1988 (vilket alltsa inte var en 6verlatelse till den privata sektorn).
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Figur 3. Privatiseringsintakter och antal transaktioner per ar i Sverige
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Not: Intakter beraknade i |6pande priser.
Kalla: Privatization Barometer (http://www.privatizationbarometer.net).

En branschvis fordelning av Sveriges privatiseringsintikter finns i Figur 4. Telekom 4r den klart
storsta branschen, och alla transaktioner i branschen hirrér till Telia. Danmark 4r annars det av
linderna i Figur 1 och 2 dir en bransch — ocksé telekom — dominerar stérst med 76 procent av de
sammanlagda privatiseringsintikterna.

Under 2008 har Sverige hittills med férsiljningarna av Vin & Sprit och OMX dragit in de stérsta
privatiseringsintikterna i Europa. Nir detta skrivs har tre europeiska linder férutom Sverige
aviserat att storre utférséljningar av statliga foretag dr néra forestdende: Polen, Serbien och Turkiet
(Privatization Barometer 2008)."

Figur 4. Branschfordelning av Sveriges privatiseringsintékter

Transport 2%
Energi 12%

Tjanstesektorn 12% Telecom 40%

Tillverkningsindustri 16%

Finans och fastigheter 18%

Not: Inkluderar forséljningar till och med 2007.
Kélla: Privatization Barometer (http://www.privatizationbarometer.net).

Nir det giller storleken pa den statliga féretagssektorn dr internationella jamforelser svarare att
gora. Globalt har de statliga féretagens andel av BNP minskat frdn ungefér 10 procent 1979 till
under 6 procent idag (Glyn 2006, s 37). Aktiebolag #r den vanligaste juridiska formen fér de stats-
dgda foretagen i OECD-ldnderna (OECD 2005, s 36). De svéraste problemen vid internationella

11 De serbiska planerna inkluderar bland annat Telekom Srbija, elbolaget EPS och flygbolaget JAT.
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jamforelser har att gora med definitionen av statligt dgda féretag. Bortolotti och Milella (2008,

s 42) anvinder data fran Virldsbanken, vars definition lyder "affirsverksamhet som staten direkt
eller indirekt kontrollerar enbart genom sin dgarandel”. Indirekt dgande 4r i ménga fall svart att
dokumentera och hur man utifrén definitionen ska se pé speciallagstiftning 4r inte helt klart.
En dnnu stérre komplikation dr att ligre nivder av den offentliga sektorn exkluderas fran defini-
tionen — och dirmed fran Virldsbankens databas. Fér Sverige gor detta stor skillnad eftersom
kommunerna och landstingen kontrollerar fler &n 1,700 foretag, framfor allt fastighets- och
energibolag. Dessutom finns ett specifikt problem just med Virldsbankens databas som i ménga
fall utelimnar féretag i finanssektorn med foljden att indirekt statligt 4gande underskattas

(i Belgiens fall handlar det om hundratals féretag). Givet dessa varningar beskriver Figur 5 den
statliga féretagssektorn storlek i ndgra visteuropeiska OECD-ldnder, innan linderna bérjade
privatisera foretag. Sverige befinner sig precis pd medianen (10 procent av BNP) strax éver medel-
virdet (9 procent).

Figur 5. Vardeskapande i statliga féretag som andel av BNP, %
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Not: Avser aret innan respektive land genomférde sin férsta privatisering. Vardeskapande ar estimerat av Varldsbanken antingen som
forsaljningsintakter minus kostnader for intermediara insatsfaktorer eller som summan av driftsoverskott (operating surplus) och
I6neutbetalningar.

Kalla: Bortolotti och Milella (2008, s 42).

Férutom Virldsbanken har dven OECD (2005) undersdkt den statliga féretagssektorn bland sina
medlemslinder. OECD anviinder en enkitunderstkning som avser &r 2002 fér de flesta linderna.
Enkiten fingar flera dimensioner av de statliga féretagen, men mingden av férbehall fér de olika
linderna innebir att jimférelserna méste ses som mycket grova. [ vart fall 4r Finland ett land som
sticker ut. Frankrike och Italien har storst absoluta tillgdngar i sina statliga foretag, men Finland
har storst tillgdngar i relation till ekonomins storlek. Finland ligger med tio procent ocksé hogt
(dubbelt sa hdgt som Sverige) pd andelen sysselsatta i statliga féretag.> Mest extremt i Finland ér att
de statliga féretagen svarar for 45 procent av virdeskapande i hela ekonomin (8r 2002, varefter stora
privatiseringar har 4gt rum). Vidare 4r i genomsnitt 10 procent av de statliga foretagen i ett
OECD-land bérsnoterade. I Norge, Grekland, Italien och Finland 4r denna andel hogre, omkring
20—25 procent. I Tjeckien, Nya Zeeland, Polen och Sverige &r sju procent eller férre av de statliga

12 Ar 2007 hade Sveriges 54 hel- eller delagda statliga foretag 176 130 anstéllda enligt Naringsdepartementet (2008, s 36).
Da det totala antalet sysselsatta ar 2007 var 4 451 000 personer enligt SCB (2008, s 3) blir andelen sysselsatta i statligt &gda
foretag 4,0 procent. Denna senaste andel ar tyvarr inte jamférbar med andra OECD-lander, inklusive Finland.

13 Notera att Finland till skillnad fran de flesta andra lander raknar med de statliga féretagens verksamhet i utlandet.
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foretagen bérsnoterade. I Norge stdr de noterade statliga féretagen for hela 56 procent av det sam-
lade borsvirdet. Inget annat OECD-land ligger i nirheten av dennassiffra. Tv8a dr Grekland med
30 procent.

Tyvirr ir forskning om Sverige en bristvara. Megginson (2005, s 22—25) riknar upp 55 akade-
miska studier som redogér fér privatiseringsprogrammen i 40 linder. Ingen studie av Sverige finns
med. Faktum #r att inte en enda av drygt 300 studier i den nationalekonomiska privatiserings-
litteraturen handlar om Sverige.* Med tanke pé att Sveriges privatiseringsprogram ar fullt jam-
férbart med det i andra OECD-lénder 4r detta en olycklig lucka i forskningslitteraturen.’s

14 Fyra av 129 foretag som studeras av D'Souza m fl (2005) &r svenska, men de utgér en anonym del av studiens dataméngd och far
ingen uppmérksamhet riktad mot sig.

15 Bergh (2008, s 58-63) sammanfattar i punktform de framtradande ekonomisk-politiska reformerna i Sverige "fran det att
konsumenter far lov att anvanda telefonsvarare fran andra leverantorer an Televerket 1980, till introduktionen av Telia-aktien
2000", inklusive avregleringar, bolagiseringar av statliga verk, och privatiseringar under dessa ar.
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3 Motiv for statligt 4gande och privatiseringar

Megginson och Netter (2001, s 324) anger féljande sex motiv som gemensamma fér de flesta reger-
ingar som har privatiserat féretag, inklusive Thatchers brittiska och Adenauers tyska: (1) generera
intdkter till staten, (2) frimja ekonomisk effektivitet, (3) minska statens inblandning i ekonomin,
(4) frimja ett utbrett aktiedgande, (5) skapa méjligheter att introducera konkurrens, och (6) utsitta
statliga féretag fé6r marknadens disciplinerande effekter. Den hir studien koncentrerar sig fraimst
pa att utvirdera det andra malet, att frimja ekonomisk effektivitet. Mal fem och sex, att mojliggora
konkurrens och att disciplinera statliga foretag, behandlas som intermedisra mal for att uppné
hogre ekonomisk effektivitet.

Den svenska regeringen har uttryckt avsikten att minska det statliga dgandet av féretag.® De
motiv som regeringen anger ir bittre férutsittningar for utveckling och tillvixt, stirkt konkur-
renskraft och sysselsittning. Dessutom betonar regeringen att férsiljningsintikterna ska anviindas
till att minska statsskulden. Hur realistiska dr dessa mal? Vilka méal betonas i ekonomisk teori?

En genomgang av detta foljer nedan.

3.1 Marknadsmisslyckanden och det sociala perspektivet

Enligt ekonomisk teori leder fria marknader i normalfallet till ekonomiskt effektiva utfall. Eko-
nomiska motiv till statligt gande har darfér traditionellt byggt pa avvikelser frin normalfallet i
form av sé kallade marknadsmisslyckanden. Ett marknadsmisslyckande definieras som ett ineffek-
tivt marknadsutfall i meningen att det teoretiskt skulle g att férbéttra situationen f6r en eller flera
minniskor utan att ndgon annan skulle behva fa det sémre (en s kallad paretoférbattring). Stat-
ligt igande kan vara ett sitt att motverka marknadsmisslyckanden. Tvd marknadsmisslyckanden
som ofta har anviinds som argument fér statligt gande ir externa effekter och naturliga monopol.
La Porta och Lopez-de-Silanes (1999, s 1193) bendmner detta "det sociala perspektivet” (tanken dr
att staten till skillnad frén foretag tar hansyn till sociala intékter och kostnader).””

En sidoeffekt av en aktivitet 4r en extern effekt om den inte prissitts pd marknaden. Utbildning
ir ett exempel pd en aktivitet med positiva externa effekter eftersom den ger férdelar som gar ut-
6ver vad den enskilda studenten inkasserar. Bilkérning 4r ett exempel pa en aktivitet med negativa
externa effekter eftersom de enskilda bilisterna (i frdnvaro av statliga ingrepp) inte behéver ta
négon ekonomisk hinsyn till sin pdverkan pé tringsel och milj6. Statligt 4gande, till exempel av ett
universitet, kan fungera som ett sitt att ta de externa effekterna i beaktande.

Naturliga monopol kan uppsté pd marknader dir stordriftsfordelar innebir att det endast finns
ekonomiskt utrymme fér en producent. Distribution av el och vatten brukar anféras som exempel.
Ett motiv for statligt dgande ir att forhindra att séddana monopolféretag utnyttjar frdnvaron av
konkurrenter genom att héja sina priser och minska sina produktionsvolymer i syfte att héja
vinsten pd konsumenternas bekostnad. Relevansen av naturliga monopol i en tid av allt snabbare
teknologisk utveckling har dock kommit att ifrdgasittas, bland annat av OECD (2005, s 22).

Maénga politiska malsittningar gir férstds lingre dn att korrigera en sniv definition av marknads-
misslyckanden, till exempel en strivan efter ekonomisk jamlikhet mellan individer och regioner.
S&dana malsittningar skulle ocksd kunna vara littare att uppna under statligt dgande.

De ovanstéende argumenten fér statligt gande — det sociala perspektivet — anvindes flitigt
omkring andra virldskrigets slut dd prominenta ekonomer som Arthur Lewis, James Meade och
Maurice Allais sdg naturliga monopol och externa effekter som tillrickliga argument fér att vissa

16 Se Prop 2006/07:1 och Prop 2006/07:57.
17 Se Atkinson och Stiglitz (1980) for en textboksbehandling.
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privata foretag borde férstatligas.® Med tiden fick sddana rekommendationer allt svarare att dver-
leva den empiri som smdg sig pd i form av de planekonomiska lindernas ekonomiska erfarenheter.
Till exempel var de virsta miljobovarna i ménga fall statliga féretag i dessa linder.

3.2 Politikmisslyckanden och nédvandiga villkor for statligt agande

Idag betonar den nationalekonomiska litteraturen 4ven att staten kan reglera och finansiera en
verksamhet utan att dga de féretag som utfér den. Shleifer (1998, s 136) podngterar att all verksam-
het som finansieras offentligt skulle kunna handlas upp pa marknaden och tar utdelningen av brev
som exempel. Ett vanligt argument for ett statligt postvésende &r att brev ska delas ut i hela landet
till ett rimligt pris, men frgan ir varfor staten inte kan skriva ett kontrakt med ett féretag om att
gora just detta. Alternativa instrument for att hantera externa effekter ir skatter och subventioner
(till exempel tringselavgifter), regleringar (till exempel soliditetskrav pé banker), och handel med
rittigheter till en aktivitet (till exempel med ritten att slippa ut koldioxid). Om och hur det gér att
reglera privata féretag med naturliga monopol pé ett effektivt sitt &r mer omdebatterat. Malet med
reglerat privat dgande dr att ett monopolforetag ska drivas effektivt och agera som om det vore
utsatt for konkurrens.

Slutsatsen blir att marknadsmisslyckanden och politiska mélsittningar inte utan vidare kan
anvindas for att motivera statligt gande. Fran att tidigare ha setts som tillrickliga villkor betrak-
tas marknadsmisslyckanden allt mer som nédvindiga villkor for statligt 4gande. Om ett statligt dgt
féretag inte bidrar till att komma till ritta med ett marknadsmisslyckande bér det enligt detta eko-
nomiska synstt privatiseras. Om foretaget bidrar till att komma till riitta med ett marknadsmiss-
lyckande bér detta viigas mot "politikmisslyckanden” fér att avgdra om fortsatt statligt dgande ar
motiverat. Politikmisslyckanden ir en bred term som f&ngar upp situationer dir de politiska utfal-
len inte blir lika goda som man i teorin skulle 6nska. Demsetz (1969) anvinde etiketten "nirvana-
felslut” f6r argument som ignorerar politikmisslyckanden, eftersom de jamfér ett verkligt tillstdnd
pa en marknad med ett orealistiskt, idealiserat alternativ i form av problemfri statlig verksamhet.
Tidiga analyser av politikmisslyckanden finns i Buchanan och Tullock (1962) och Niskanen (1975).

3.3 Aganderitt, delegering och kontrakt

Férst under senare decenniers utveckling av kontraktsteori och modeller f6r asymmetrisk infor-
mation har formell ekonomisk teori kunnat anvindas for att analysera skillnader mellan privat och
statligt igande (Roland 2008, s 2). Fér en sddan analys behdovs till att bérja med en definition av
dganderitt. [ det enklaste fallet kan en persons dganderitt till ett féremal beskrivas som ett knippe
av tre individuella rattigheter:

Ritten att anvinda och férindra féremalet,
Ritten till den avkastning som féremélet generar,
Ritten att dverldta en eller flera av dessa individuella rittigheter till féremalet till ndgon annan.”

Dessa rittigheter implicerar att dgaren av ett féretag har en “residualritt” till dess kassafléde och
kontrollritten att avgora hur dess tillgdngar ska anvindas (se till exempel Hart och Moore 1990).
Nir flera personer dger ndgonting gemensamt, till exempel ett foretag, kompliceras bilden av till-

18 Shleifer (1998) tecknar kort och karnfullt historien om ekonomkarens helomvandning i fragan om statens roll i ekonomin, inklu-
sive som foretagsagare.

19 De Alessi (1980) och Barzel (1997) beskriver ekonomiska studier av aganderatt. Florio (2004, s 49-50) gér en direkt koppling
till privatiseringar.
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kommande beslutsregler. I statliga och stora privata féretag dr ritten till kassaflddet separerad fran
den operativa kontrollen av féretaget pd grund av svirigheterna fér tusentals aktiedgare eller
miljontals medborgare att férsoka styra féretagsledningen i riktning mot vad de som #gare dnskar
(Jensen och Fama 2000). Dessa problem tvingar ekonomiska teorier fér statliga och privata féretag
att gd vidare fran enkla uppfattningar om att statligt dgande avhjilper marknadsmisslyckanden
eller att privat 4gande ger beslutsfattarna éverligsna incitament. Nedan féljer en sammanfattning
av vad teorier om bolagsstyrning (corporate governance), om delegering (principal-agent-teori) och
om kontrakt har att séiga om skillnader mellan privat och statligt féretagsigande. La Porta och
Loépez-de-Silanes (1999) delar in teorierna i tva grupper med olika perspektiv: det politiska per-
spektivet och ledningsperspektivet.

3.4 Det politiska perspektivet

Det politiska perspektivet tar fasta pa att statligt dgda foretag pé grund av politiska ingrepp och
hinsynstaganden i praktiken har andra malsittningar &n privata foretag. Ledningsperspektivet
betonar incitament och kontroll i relationen mellan 4gare och féretagsledning. Till en del gér per-
spektiven in i varandra eftersom incitament och kontroll péverkar i vilken utstrickning politiska
malsittningar gar att driva igenom. Fér att borja med det politiska perspektivet dr en birande idé
med statliga foretag att uppna fler mal 4n i privata féretag. Effektiviteten i privatigda féretag
gynnas av att det dr l4ttare att styra de anstillda mot ett endimensionellt mél — 16nsamhet. I statliga
foretag bidrar otydliga mal av typen "maximera social valfard” i ménga fall till att forvirra foretags-
ledningen. S4 fort ett sddant mal ska konkretiseras infinner sig tolkningsfrdgor, mitproblem och
maélkonflikter.

Virre dr att statligt gda foretag riskerar att hamna i en situation dir flera olika aktérer férsdker
styra verksamheten 4t olika h&ll. Alchian (1965) poingterar att 16nsamheten i statliga féretag
endast i undantagsfall kommer att pdverka de ansvariga politikernas valframgéngar. Allra minst
effektivt dr statligt 4gande om intressegrupper har ett oproportionerligt inflytande éver de poli-
tiska besluten eller om enskilda politiker drivs av sitt egenintresse och inte av ett allménintresse.
Politiker som av taktiska skil vill att ett féretag ska anstélla mer arbetskraft &n vad som ir eko-
nomiskt motiverat har svrare att driva igenom detta i ett privat dn i ett offentligt foretag (Shleifer
och Vishny 1994; Boycko m fl 1996). Laffont och Tirole (1993) tar & andra sidan upp fallet med regle-
rade privata foretag och uppmirksammar att de maste behaga bade sina aktiesgare och reglerings-
myndigheten. Under ett sdant dubbelkommando riskerar féretagsledningens incitament att vatt-
nas ur.*

Det finns ocks4 en liten litteratur som visar att statliga féretag kan vara mer benigna én privata
att sinka sina priser p ett fér konkurrenterna skadligt sitt (Lott 1990; Sappington och Sidak 2000,
20033, b).* En kartliggning i SOU 1995:105 visar att underprissittning frén offentliga aktorer ir det
mest allvarliga och férmodligen ocksé det vanligaste konkurrensproblemet i skdrningspunkten
mellan privat och offentlig sektor. Jimfért med sina privata konkurrenter ir ett statligt féretag
mer trovirdigt nir det hotar med ett priskrig. Orsaken ir att det offentliga féretaget — om det ut-
dver sin vinst dven virderar sin forsdljning — drar nytta av priskriget pé bade kort och 1ang sikt. P&
l&ng sikt 4r mélet att bli av med sina konkurrenter och pé kort sikt dkar férsiljningen nir priset
sinks. Dessutom innebir majligheten att ticka forluster med skattemedel att statliga féretag har
storre mojligheter dn privata foretag att snedvrida konkurrensen genom underprissittning. Detta
leder oss in pé nista skillnad mellan statliga och privata féretag — den mjuka budgetrestriktionen.

En viktig del av det politiska perspektivet dr att statliga bolag sillan tillats gd i konkurs. Féretags-

20 Problemet illustreras bland annat av Londons flygplatser.
21 Denna litteratur sammanfattas i Jordahl (2004).
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ledningen behover dérfor inte vara lika ridda som sina privata kollegor for att misskéta verksam-
heten. Detta problem brukar betecknas som att statliga féretag (och myndigheter i innu stérre
utstrickning) star infér en "mjuk budgetrestriktion”. Problemet beskrivs av Kornai m fl (2003) och
beror ytterst pa statens of 6rmaéga till sjalvbindning. Det 4r en enkel sak fér en politiker att i férvig
deklarera att statliga féretag maste klara sig sjdlva, men desto svérare och politiskt kostsamt att
verkligen 18ta ett foretag g8 i konkurs. Problemet giller 4ven marknadsnoterade féretag med staten
som majoritetsigare. Det skulle ocksd kunna gilla féretag med staten som minoritetsigare (Boycko
m fl 1996). Virst dr problemet formodligen i statlig affdrsverksamhet som bedrivs i myndighets-
form eftersom konkurs d inte ens 4r en existerande juridisk méjlighet.

Roland (2008, s 20) for en teoretisk diskussion som visar att mjuka budgetrestriktioner dven kan
dterfinnasiden privata sektorn. Staten riddar inte enbart sina egna féretag fradn konkurs. Om pro-
blemet inte ir lika betydelsefullt som i den offentliga sektorn beror detta férmodligen pé decentra-
liserade kreditmarknader och inte pd att privata finansiirer kan binda sig sjilva till tidigare utfist-
elser. Roland nimner dven att det i enskilda fall har gdtt att uppritthalla en hird budgetrestriktion
for statliga féretag. Hur stora skillnader mellan statliga och privata foretag som den mjuka budget-
restriktionen kan forklara dr darfér en empirisk frga. En frdga som dterkommer i avsnitt 6.

Enligt den finansiella ekonomins teorier fér bolagsstyrning kan smé, utspridda aktiedgare stillas
infor kontrollproblem gentemot sin féretagsledning som liknar de problem som viljarna star infér
gentemot sina politiker. Skillnaden &r dels att statliga foretag har fler 4gare (alla medborgare), vilket
forvirrar sndlskjutsdkerproblemet i kontrollutévandet,?? och dels att delegeringen har tvé led
(vdljare-politiker-féretagsledning) istillet for ett (igare-foretagsledning). Eftersom det dr svart fér
viljarna att anvinda ett riksdagsval till att kontrollera hur politikerna handhar ett visst féretag har
politikerna i sin tur, jimfért med dgarna av ett privat féretag, inte lika mycket att vinna p4 att kon-
trollera hur vil ledningen for ett féretag skoter sig. Enskilda medborgare kan inte heller silja sina
andelar i statligt d4gda féretag om de dr missndjda med ledningen.

Shleifer och Vishny (1997, s 768) diskuterar privatiseringar utifrin teorier fér bolagsstyrning.
Agande och kontroll 4r extremt separerade i ett statligt foretag. Skattebetalarna har rétten till
foretagets kassaflode, men kontrollen dr de facto koncentrerad hos den politiskt tillsatta foretags-
ledningen, vars egna mél inte alltid 6verensstimmer med skattebetalarnas. [ privatigda féretag dr
dgandet i allmdnhet mer koncentrerat och féretagsledningens mélsittningar 6verensstimmer
nirmare med dgarnas, vilket underlittar bolagsstyrningen. Statliga féretag pAminner om de privata
foretag som enligt teorin kan férvintas ha stora problem med sin bolagsstyrning.

En sista typ av politisk inblandning som kan medfora ineffektivitet i bida statliga och privata
foretag dr korruption. Enligt modellen i Hart m fl (1997, s 1144-1147) kommer korrupta politiker att
missbruka offentliga upphandlingar fér egen vinning, men kan ocksa missbruka offentlig produk-
tion fér att placera sina allierade pé attraktiva poster eller fér att driva upp 16ner och sysselsittning
av taktiska skal.

3.5 Ledningsperspektivet

Ledningsperspektivet utgér till skillnad frén det politiska perspektivet frin att staten har en kor-
rekt och oproblematisk mé&lfunktion, men ifragasitter om staten kan &terskapa incitamentsstruk-
turen fran ett privat féretag. A enasidan har politiker mer information om statliga &n om privata
foretag (Sappington och Stiglitz 1987), 8 andra sidan uppstér problem som har att géra med bristen
pa fullstindiga kontrakt.»

22 Att snalskjutsakarproblematiken bland valjarna har konsekvenser for hur de réstar och i férlangning fér de valda politikernas
beslut diskuteras ingédende av Caplan (2007).
23 Schnitzer (2003, s 364) anvander bendmningen "kontraktsteoretisk ansats” fér det som hér kallas "ledningsperspektivet”.
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Ett grundlidggande incitamentsproblem &r den sa kallade spirrhjulseffekten som Berliner (1952)
anvinde for att beskriva féretagsledningens beteende i sovjetiska foretag. Effekten uppstér om led-
ningen forvintar sig att staten efter en tid kommer att ligga beslag pa dverskottet fran en lyckad
produktionsomliggning. I ledningens 6gon ger investeringar d 18g avkastning, men till hég risk
eftersom ett misslyckande alltid innebér att ens anstéllning kan vara i fara. Stora och riskfyllda
investeringar kommer dirfér inte att vara lika vanliga som i privata féretag dir ledningen har mer
att vinna i de fall dd anstringningarna faller vil ut (Laffont och Tirole 1993).

Schmidt (19964, b) utvecklar en modell dir staten har mer information om ett féretag som den
dger 4n om ett privat féretag som den reglerar. Féljden blir att offentligt dgande minskar féretags-
ledningens incitament att kapa kostnader (eftersom staten nir kostnadsinformationen ir tillgéng-
lig kommer att ligga beslag p& den 6kade vinsten) medan privat och reglerat #gande férsémrar
ekonomins resursutnyttjande eftersom staten i brist pa trovirdig information inte kan ersitta
foretaget fér ovintat hoga kostnader, vilket kan fa onédiga produktionsneddragningar till foljd.

Roland (2008, s 14—16) betonar kapitalmarknadernas disciplinerande effekter. Om ett statligt
foretag inte 4r marknadsnoterat (det vill siga om dess aktier inte handlas alternativt om det ér hel-
dgt av staten) finns det ingen borskurs att koppla ett beléningssystem till. Bérskurser ir (sé linge
aktiemarknaden fungerar effektivt) mer informativa &n féretagens bokféring. Beléningar som
kopplas till bokféringen underskattar till exempel virdet av framtida vinster. Dessutom kan bok-
féringen relativt enkelt manipuleras av féretagsledningen. Och dven om aktiekurser innehéller
mycket brus kan féretagsledare under sin karriéir bygga upp ett l6nsamt rykte eftersom signalerna
om deras prestationer gér att folja pd borsen och med tiden borde bli allt tydligare. Fér ledningen i
statliga féretag 4r istillet befordran ofta den viktigaste beléningsformen (Cuervo och Villalonga
2000).

Laffont och Tirole (1993) papekar att #ven om staten diger en majoritet av aktiernai ett féretag
gar det att knyta ekonomiska beloningar till aktiekursen om féretaget dr bérsnoterat. Skillnaden
jamfért med privata foretag kan dirfor férvintas vara storst for statliga foretag som inte dr mark-
nadsnoterade. Men sé linge staten behéller kontrollen av ett féretag dr uppkdp uteslutna och kan
inte fungera som en disciplinerande mekanism.> Vickers och Yarrow (1988) utvecklar en modell
dir foretagsledare 6kar sina anstringningar under hotet av uppkdp. Sammangéenden och uppkép
fungerar ocksd som en process for att utréna vilken dgare som kan tillféra mest virde till ett fére-
tag. Rimligen 4r den kapitalist som har de bista idéerna villig att bjuda 6ver andra intressenter. For
statliga féretag som inte ar till salu finns ingen sddan information om vem som #r bast 1dmpad att
fatta de strategiska besluten.

I en inflytelserik artikel presenterar Hart m fl (1997) en formell modell dir offentlig drift aven
verksamhet jimfors med inkdp av ett privat féretag. Vinstintresset hos privata dgare ger férdelar i
form av effektivitet men ocksé nackdelar i form av alltfor ensidigt vinstfokus. Jimfért med offent-
lig verksamhet ligger det privata foretaget mer resurser bade pa kvalitetshdjande innovationer och
pa innovationer som sinker kostnaderna pa bekostnad av ligre kvalitet. Privat dgande ger ligre
kostnader, men verksamhetens kvalitet kan vara antingen hégre eller ligre 4n vid statligt dgande.
Privat 4gande dr att féredra om de kvalitetshéjande innovationerna ér tillrickligt stora.

3.6 Avslutande diskussion

Avslutningsvis ndgra ord om en dterkommande fraga i litteraturen: 4r konkurrens viktigare 4n
dgande? Frigan skir igenom de flesta teorier. Den mest omdebatterade privatiseringsfrigan r

utan tvekan om féretag med naturliga monopol bér vara stats- eller privatigda (och reglerade).

24 Shleifer och Vishny (1997, s 756-757) diskuterar uppkép, inklusive ett antal fragetecken kring deras betydelse for en effektiv
agarstyrning av foretag.



MOTIV FOR STATLIGT AGANDE OCH PRIVATISERINGAR

P4 konkurrensutsatta marknader dr ocks8 frdgan hur stora effekter #gandet har givet att kon-
kurrensnivan uppritthélls. Manga nationalekonomer har argumenterat fér att konkurrens ir
betydligt viktigare in dgande (Vickers och Yarrow 1988, 1991). Enligt de nyss presenterade
teorierna ir flera av dgandets effekter emellertid inte beroende av en viss konkurrenssituation.
Sist och slutligen ir den relativa betydelsen av dgande och av konkurrens en empirisk fréga. Ett
forsok att besvara frigan finns i avsnitt 6.1.

Dessutom kan dgande paverka konkurrens. I ett antal teoretiska artiklar som studerar "bland-
ekonomiska” marknader dir bade privata och statliga féretag dr verksamma framférs argumentet
att statliga féretag kan anvindas som instrument for att stimulera konkurrens (Cremer m fl 1989). I
De Frajas (1991) modell stills den férbattrade effektiviteten i ett privatiserat féretag mot en férsam-
rad marknadseffektivitet pd grund av den minskade konkurrensen. Initialt férutsigs priserna stiga
pa grund av minskad konkurrens dven enligt Anderson m fl (1997). Men enligt deras modell kan
detta med tiden kompenseras av att konsumenterna fér tillgdng till nya produkter nir fler féretag
ger sig in pd marknaden. Att stimulera konkurrens genom att forstatliga féretag eller att avstd frin
att privatisera dem blir dock en bakvind atgird i de fall dir konkurrensproblemen har sin orsak i
politiska regleringar och intrideshinder. I sddana fall ir avregleringar och liberaliseringar som fér-
enklar marknadsintride mer effektiva.’> Newbery (2006, s 13) gér den allminna bedémningen att
en sidan indirekt konkurrenspolitik inte kan mita sig med strukturella reformer och regleringar,
girnatillsammans med privatiseringar. Den stat som ska stimulera konkurrensen samtidigt som
den dger marknadens stdrsta féretag stér infor en svar malkonflikt.

Sammanfattningsvis siger den teoretiska litteraturen att dgande har betydelse, speciellt nér
kontrollritten av ett féretag skiftar mellan statligt och privat. Privat dgande ger fé6rmodligen
starkare incitament f6r investeringar, innovationer och besparingar. Detta innebir dock inte att
privat dgande nédvindigtvis dr bittre dn statligt. I de fall dir staten — av anledningar som naturliga
monopol, externa effekter och sociala malsittningar — inda blandar sig i féretagens verksamhet
kan privat dgande ge upphov till ligre kvalitet och till att sociala malsittningar inte uppfylls. Gene-
rellt sett kan det privatiserade féretagets hogre effektivitet motverkas av en simre resursallokering
i ekonomin som helhet. Men om statliga interventioner i ett foretags verksamhet drivs av korrup-
tion och politisk taktik — och dirfér gér mer skada &n nytta — har privat dgande en ytterligare fordel
iatt sddana interventioner forsvaras. Hur vil regleringar, kontrakt och offentliga upphandlingar
fungerar kommer i ménga fall att vara avgérande for om féretag som berdrs av marknadsmiss-
lyckanden bér dgas privat eller av staten. Vilka de avgorande kausala mekanismerna dr rader det
dock dnnu inte ndgon konsensus om. En del empiriska resultat som belyser teorierna presenteras
iavsnitt 6.

25 Norback och Persson (2006) analyserar samspelet mellan konkurrensen i en privatiseringsauktion och konkurrensen under det
féljande marknadsintradet.
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4 Befintliga dversiktsstudier

Det hir avsnittet ger en kortfattad presentation av slutsatserna i ndgra befintliga 6versiktsstudier.
Fyra framtridande 6versiktsstudier har valts ut i syfte att ticka in policyrelevans och expertis pa
omrédet. De slutsatser som redovisas hir giller féretriadesvis for OECD-lander. Tillsammans ger
dessa studier en god bild av den nationalekonomiska forskningens huvudsakliga slutsatser om de
ekonomiska effekterna av foretagsprivatiseringar. Presentationen av dessa 6versiktsstudier ger
ocksa den kritiske l4saren en enkel mojlighet att jimfora de foljande slutsatserna i den hir studien
med bedémningar gjorda av andra ekonomer. De fyra utvalda studierna &r:

Megginson och Netter, Journal of Economic Literature, 2001.

Shirley och Walsh, World Bank Policy Research Working Paper, 2001.

Sheshinski och Lopez-Calva, CESifo Economic Studies, 2003.

Bortolotti och Milella, kapitel i en samlingsvolym p& Columbia University Press, 2008.

Megginson och Netter (2001) star fér den grundligaste och mest inflytelserika éversiktsstudien.?®
Artikeln ger en trovirdig bild av vad som kan séigas utifrdn empiriska studier om privatiseringar i
icke-transitionslinder publicerade till och med &r 2000—2001. Slutsatsen #r tydlig. Privata foretag
ir mer l6nsamma och ekonomiskt effektiva dn jamférbara statliga foretag. Flera av de studier som
Megginson och Netter gér igenom finner starkt stod for att privatiserade foretag har hégre 16nsam-
het och ligre skuldsittning én statliga féretag. Nastan alla studier som jaimfér samma féretag fore
och efter privatisering finner att 16nsamhet, effektivitet, produktion och investeringar 6kar medan
skuldsittningen minskar. Hur de privatiserade féretagens sysselsittning paverkas dr mer oklart.
Den sikraste bedémningen #r att sysselsittningen tenderar att minska ndgot nir féretag privatise-
ras, men att detta inte behover ske med automatik eftersom det beh&vs mer personal om férsilj-
ningen Skar tillriackligt mycket f6r att motverka den dkade effektiviteten.

Shirley och Walsh (2001) sammanfattar 52 empiriska studier av bade industrilinder och utveck-
lingsldnder fran 1971 och framét. De drar slutsatsen att de ekonomiska argumenten fér privatise-
ringar ir starkare i praktiken 4n i teorin. Empirisk forskning visar att privata eller privatiserade
foretag enligt ett flertal utfallsvariabler presterar bittre dn jamférbara statliga foretag.?” En tydlig
slutsats dr att privatiseringar har gynnsamma effekter pd konkurrensutsatta marknader. P4 mono-
polmarknader ir effekterna mer osidkra. Av 16 studier av monopolmarknader visar sex att privata
foretag presterar bittre dn statliga féretag, fem studier visar neutrala resultat och fem pévisar en
fordel for statliga monopolféretag. Av de 35 studier som helt eller delvis behandlar industrildnder
pavisar 19 en fordel fér privata féretag, 11 studier dr neutrala och fem pévisar en férdel fér statliga
foretag. Ingen av de 21 studier som jAmfor ett féretag fére och efter dess privatisering pekar pa fér-
simrade utfall. Shirley och Walsh tar upp ndgra metodproblem till diskussion men som sifferexer-
cisen ovan antyder viger de inte studierna efter hur palitliga deras metoder 4r. De gor heller ingen
bedémning av hur sysselsittningen paverkas av privatiseringar.

Sheshinski och Lopez-Calva (2003) férsdker knyta ihop den empiriska litteraturen med tva teo-
retiska perspektiv. For det férsta att foretagsledare i statliga féretag stravar efter andra mél dn fére-
tagsledare i privata féretag (det politiska perspektivet). Fér det andra att privata dgare 6vervakar
foretagsledare pa ett mer effektivt sitt (ledningsperspektivet). Tre typer av empiriska studier ingér

26 Megginson och Netter (2001) &r citerad 218 ganger enligt Social Sciences Citation Index (2008-07-10).

27 Studierna innehaller féljande utfallsvariabler: arbetskraftsproduktivitet, vinster, kostnader, totalfaktorproduktivitet, priser, kapital-
produktivitet, omstruktureringar, valfard, allokeringseffektivitet, ekonomisk effektivitet, teknologisk effektivitet (i fallande ordning
efter hur ofta de férekommer).
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i 6versikten: fallstudier, studier av féretag i olika branscher inom ett land, och internationella
studier av privatiserade bérsnoterade féretag. Den évergripande slutsatsen fran dessa tre typer av
studier &r att privatiseringar har lett till betydligt hogre effektivitet, produktivitet och 16nsamhet.
Investeringarna har 6kat, men sysselsittningen har gatt t skilda hall i olika féretag. Bade det poli-
tiska perspektivet och ledningsperspektivet far stéd i slutsatserna. Féretag som privatiserades helt
och hallet 6kade sin l6nsamhet och produktivitet mer &n foretag som bara privatiserades till en del.
Sheshinski och Lopez-Calva uppmirksammar ocksé att 16nsamheten 6kar mer och produktivite-
ten mindre nir féretag pé reglerade marknader med svag konkurrens privatiseras. Fallstudier visar
att konsumentdverskottet dr ligre pd sddana marknader, men att privatiseringarnas uppskattade
vilfardsférindringar 4nd3 dr positiva.

Bortolotti och Milella (2008) 4r den senaste dversiktsstudien och koncentrerar sig helt pd Vist-
europa. Slutsatserna ir mer férsiktiga, mycket pa grund av en starkare betoning p& metodproblem
jamfért med tidigare dversiktsstudier.  manga studier ir det inte mojligt att isolera effekten av
dgande fran effekten av liberaliseringar och férindrade regleringar. Dessutom férefaller inte resul-
taten fran linderjamférande studier vara robusta och studier av enskilda linder ger blandade resul-
tat. Privatiseringens mikroekonomiska effekter pé féretagens lonsamhet och finansiella stillning
framstar 4nda i ménga fall som positiv. Dock rader stor osikerhet om vilka férklaringarna till detta
ar.

Tillsammans far de fyra 6versiktsstudierna sigas teckna en relativt ljus bild av de ekonomiska
konsekvenserna vid féretagsprivatiseringar. Mycket talar fér att 16nsamhet, effektivitet och pro-
duktivitet generellt tenderar att forbéttras nér ett foretag 6vergar fran statlig till privat dgo. Samti-
digt &r sambanden till viss del osikra och olika férklaringsmekanismer har visat sig svra att skilja
at. Kommande avsnitt presenterar slutsatser om privatiseringens ekonomiska effekter pé olika
typer av utfallsvariabler. Slutsatserna bygger delvis p& nyare empiriska studier &n de som ligger till
grund fér de ovan presenterade éversiktsstudierna.
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5  Privatiseringens ekonomiska effekter

Vilka enskilda studier som bér ligga till grund for en litteraturéversikt blir oundvikligen en till
stora delar subjektiv beddmning utifrdn vad forfattaren anser vara forskning av god kvalitet. Till
att borja med ingdr de dversiktsstudier som presenterades i avsnitt 4, inklusive de artiklar som dessa
oversiktsstudier lagger stor vikt vid. En tonvikt har ocksa lagts vid relativt nya studier, m&nga ér
publicerade &r 2000 eller senare och finns dirmed inte med i de befintliga 6versikter som presente-
rades i avsnitt 4. Andra urvalskriterier har varit antal citeringar f6r artiklar och vetenskaplig
renommé for tidskrifter. Geografiskt ligger fokus pé studier av OECD-ldnder (inklusive internatio-
nella jimf&relser som inkluderar OECD-lidnder) med sirskild betoning av vilutvecklade stérre
OECD-lénder, se Figur 6. Fallstudier och studier som frimst bygger pa anekdotisk evidens ingér ej.

Figur 6. Medlemslander i OECD

Not: Ursprungliga medlemslander i svart.

Kalla: Wikimedia commons (License cc-by-sa-2.0).

En tydlig férdel med nyare studier 4r att metodproblem kring méjligheten att géra kausala tolk-
ningar av empiriska samband med tiden har tagits pa allt st6rre allvar. Ett flertal metodproblem
komplicerar privatiseringsstudierna. Nedan foljer en genomgang av de viktigaste, hur de kan sned-
vrida slutsatserna, och vad som kan géras fér att rdda bot pd dem.

Jamforelseobjekt. Privatiseringslitteraturen maste, liksom alla empiriska studier, hantera det s&
kallade fundamentala problemet vid kausal slutledning.?® Problemet kommer av att det endast gir
att observera vad som hinder nir ett foretag privatiseras och inte vad som skulle ha hint om
samma foretag — kontrafaktiskt — inte hade privatiserats. Men det ir just detta kontrafaktiska
utfall som behdovs for att identifiera privatiseringens kausala effekt pé ett foretag. Eftersom denna
idealiska jaimférelse dr logiskt oméijlig att observera giller det att hitta andra jamférelser som ger en
rittvis bild av vad som skulle ha hint om det privatiserade féretaget hade forblivit i statlig dgo.
Vilka jamférelser som anvinds varierar mellan olika studier. De allra enklaste 4r jaimforelser mel-
lan statliga féretag och privata féretag. Tanken 4r att en privatiseringseffekt inte &r ndgot annat dn

28 Bortolotti och Milella (2008) inkluderar studier publicerade till och med 2007. Av deras 45 referenser &r 26 publicerade ar 2000
eller senare, men manga av dessa behandlar privatiseringens politiska forklaringsfaktorer eller effekter p4 makroekonomin och pa
finansmarknadernas utveckling.

29 Problemet beskrivs i Rubin (1974).
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den genomsnittliga skillnaden mellan statliga och privata féretag, men uppenbarligen behandlar
sddan studier inte privatiseringar i egentlig mening. Vanligast i den empiriska litteraturen ér istéllet
att félja Megginson m fl (1994) och jaimféra féretag med sig sjidlva — fére och efter den tidpunkt vid
vilken de privatiseras. Aven om sddana studier ar relativt évertygande, sirskilt nir de upprepas vid
olika tidpunkter och miljéer, gar det inte att utesluta att den observerade férindringen hade varit
densamma dven om foretaget inte hade privatiseras. Ett alternativ, som féresprékas av bland andra
Barber och Lyon (1996), 4r dirfor att jamféra férandringar i privatiserade féretag med fordndringar
hos féretag i en referensgrupp. Utvecklingen i referensforetagen antas da avsl6ja vad som skulle ha
hint om de studerade féretagen inte hade privatiserats. Att hitta féretag som liknar privatiserade
foretag pa alla sitt forutom sjilva dgarskiftet har emellertid visat sig svart. La Porta och Lopez-de-
Silanes (1999) och Goldstein (2006) anvinder privata féretag i samma bransch som referensforetag.
Aven om detta forfarande tar hinsyn till branschskillnader och konjunktursvingningar ar privata
foretag "onaturliga” som jimforelseobjekt ndr man letar efter skillnader mellan statligt och privat
dgande. Att privatiserade foretag forbittrar sig lika mycket som andra privata féretag utesluter inte
att de har férbéttrat sig mer dn de offentliga féretag som inte privatiserades. Men dven att jimféra
statliga féretag som privatiseras med foretag som behalls i statlig #go kan vara problematiskt. Till
exempel har offentligt d4gda féretag till skillnad frén privata ofta bredare malsittningar dn strikt
vinstmaximering. Om dessa mélsittningar ir vilmotiverade vore det felaktigt att enbart anvinda
en 6kad 16nsamhet hos privatiserade féretag som argument fér att privatiseringen var lyckad. Ett
annat problem, som behandlas i ndsta punkt, dr selektion av privatiserade foretag.

Selektion. Det dr méjligt att féretag som privatiserasi ett tidigt skede skiljer sig frén féretag som
privatiseras senare eller inte alls. Det finns indikationer pé att stora foretag med god potential for
dkad ldnsamhet privatiseras tidigare dn andra (Bortolotti och Milella 2008, s 58). En anledning dr
att staten férsdker fa framtida privatiseringar att se attraktiva ut. Selektionsproblem kan dven upp-
trida mellan linder, med flest privatiseringar i linder dir det finns gott om goda privatiseringskan-
didater bland féretagen. Nir det giller de privatiserade féretagens 16nsamhet har det foreslagits
béde att den kan vara ovanligt hég (Bortolotti och Milella 2008, s 58) och ovanligt 1&g (Newbery
2006, s 4). I en empirisk studie av Tjeckiens omfattande foretagsprivatiseringar visar Gupta m fl
(2008) att mer 16nsamma foretag privatiserades férst i syfte att maximera statens intikter eller i
syfte att maximera privatiseringarnas goodwill. Studier som jamfér privatiserade féretag med fore-
tag som &r kvar i statlig dgo riskerar dirfér att 6verskatta de ekonomiska férdelarna med privat
dgande.

Uteldmnade variabler. Det teoretiska ramverket fér privatiseringar betonar férutom dgande dven
konkurrens, liberaliseringar, och regleringar. Om dessa variabler uteldmnas riskerar slutsatserna att
snedvridas (se vidare avsnitt 6.1). Studier som jamfor féretag flera ar fore och efter privatiserings-
dgonblicket kan lida av liknande problem beroende p& hur féretagen paverkas av férandringar i
makroekonomin och pa branschnivd under den studerade tidsperioden.

Mitfel. Speciellt lonsamhet dr svart att mita. Avkastning pa eget kapital dr det matt som i teorin
motsvarar virdeskapande fér 4garna, men i praktiken innehaller detta méatt ofta extraordinira
poster och kan ganska enkelt manipuleras med bokforingstekniska atgarder. Alternativa métt, till
exempel férsdljningsmarginal (return on sales), miter inte 16nsamhet i strikt bemairkelse. I studier
av privatiserade foretag i olika ldnder 4r det osannolikt att bokféringsposter mits pé exakt samma
sitt i alla foretag, dven om detta problem nog 4r mindre bland OECD-lénder 4n bland andra linder.

Robusthet. Den empiriska privatiseringslitteraturen bestér av fler 4n 300 studier. Det dr d& méj-
ligt att enstaka studier finner statistiskt signifikanta samband av en slump. Dirfér ér det viktigt att
undersdka om sambanden ir s robusta att de dven framtrider i studier av andra linder och tids-
perioder samt med andra (rimliga) empiriska specifikationer.

De beskrivna metodproblemen ir viktiga att halla i &tanke. Trots att det finns hundratals studier
av privatiseringar rdder det brist pa studier som pa ett trovirdigt sitt identifierar de kausala effek-
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terna. Av denna anledning 4r den snabba och omfattande privatiseringsprocessen i Osteuropa
intressant som ett "laboratorium”. Privatiseringen av statliga féretag har i dessa linder varit snabb
och relativt osystematisk, samtidigt som ett stort antal féretag har forblivit i statlig 4go. Enligt en
framtridande studie av Brown m fl (2006) som bygger pé drsdata for 30 ooo féretag i Ruminien,
Ryssland, Ungern och Ukraina under perioden 1985-2002 dkar totalfaktorproduktiviteten i foretag
som privatiseras. Okningen #r stérst i Ruminien (15 procent) och i Ungern (8 procent), mindre i
Ukraina (2 procent), medan produktiviteten minskade i Ryssland (med 3 procent). Om privatise-
ringen sker genom forséljning till utlindska investerare 6kar produktiviteten betydligt merialla
fyra linderna: mellan 18 och 35 procent.® Aven om just Brown m fl lyckas hantera flera metodolo-
giska problem #r det svart att Gverfora slutsatser frin massiva privatiseringar i Osteuropa till f6r-
siljningar av enskilda féretag i Véasteuropa.s For det férsta eftersom de 8steuropeiska privatisering-
arna sammanfaller med andra stora samhillsférindringar. For det andra eftersom statligt dgda
féretag i Visteuropa i ménga fall inte 4r representativa for féretag i allménhet. Trots att Osteuropa
alltsd kan ses som ett unikt laboratorium fér privatiseringar anviinds det dirfér inda sparsamt i den
hir studien. Detsamma giller Kina som det bérjar finnas relativt manga privatiseringsstudier for.3

Till skillnad fran i tidigare &versiktsstudier har den empiriska litteraturen hir delats upp i ett
antal ekonomiska utfallsvariabler och hur de paverkas vid privatiseringar.

5.1 Lonsamhet

Att ldnsamheten okar i privatiserade foretag dr ett tydligt och robust resultat i den empiriska litte-
raturen, och ett huvudresultat i Megginson och Netters (2001) éversiktsstudie. Lonsamhetsok-
ningen ir tydlig i en pionjirstudie av Megginson m fl (1994) som jamfér 61 féretag i 18 linder och
32 branscher som privatiserades genom publika erbjudanden 1961—1990. D’Souza och Megginson
(1999) har f6ljt upp denna studie med att jimfora 85 féretag i 28 lander fére och efter att de privati-
serades mellan 1990 och 1996. Lénsamheten (nettoinkomst som andel av férsiljning) gick i genom-
snitt upp frén 14 procent fore till 17 procent efter privatiseringen. Lénsamhetseffekten ir tydligare
bland industrilinder 4n bland utvecklingslinder. En ytterligare uppféljningsstudie av 129 féretag i
23 OECD-ldnder (D’Souza m fl 2005) bekriftar att lonsamheten 6kar efter att foretag har privati-
seras. [ genomsnitt 6kade kvoten mellan nettoinkomst och férsiljning fran 5,8 procent fore till

8,2 procent efter privatiseringen och lénsamheten 6kade i 70 procent av de privatiserade foretagen
enligt detta métt.

En annan multinationell studie av Dewenter och Malatesta (2001) bekriftar att 16nsamheten
Skar i féretag som privatiseras, men att en stor del av l6nsamhetsférbéttringen sker redan tre ar
fore privatiseringen. Speciellt géller detta for 16nsamhetsmatt som bygger pé resultat efter avskriv-
ningar, medan redovisad nettovinst som andel av férsiljning och som andel av tillgdngar 6kade
under de tre dren nirmast efter privatiseringarna. Vilket 16nsamhetsmatt som ska anvindas dr som
redan ndmnts svart att avgdra eftersom féretagsledningen kan péverka bokforingen sé att lénsam-
heten ser ut att férindras. Bortolotti m fl (2002) underséker privatiseringar av telekomféretag i
31ldander och drar slutsatsen att 16nsamheten 6kade stort dren efter privatiseringen, men att detta
delvis berodde pa regleringsférindringar, som antingen av sig sjilva eller i samverkan med det for-
indrade dgandet hade en betydande effekt pa 16nsamheten.

La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) genomfor en studie av privatiseringar i Mexico som ir till-
talande pé tvé sitt. For det forsta eftersom de studerar néstan alla (97 procent) av de féretag som

30 Claessens och Djankov (2002) drar liknande slutsatser for 6 000 privatiserade foretag i Bulgarien, Polen, Rumanien, Slovakien,
Slovenien, Tjeckien och Ungern.

31 Estimaten i Brown m fl (2006) ar dock kénsliga for hur selektionsproblemen hanteras.

32 Se till exempel Sun och Tong (2003) och Wei m fl (2003).



PRIVATISERINGENS EKONOMISKA EFFEKTER

privatiserades med undantag fér den finansiella sektorn. De 170 féretagen tillhér tillverkningsin-
dustrin, tjinstesektorn och gruvniringen. For det andra eftersom de jamfér de privatiserade fore-
tagen med en kontrollgrupp av privata féretag i motsvarande branscher. Alla deras fyra l6nsam-
hetsmétt gick upp betydligt nir féretagen privatiserades. Kvoten mellan inkomster och forséljning
Skade med 24 procent. Kontrollgruppen av privata féretag visar att de statliga foretagen var skrim-
mande ineffektiva, men att de himtar in hela 16nsamhetsskillnaden jaimfért med de privata fére-
tagen efter privatiseringen.

Boardman m fl (2003) finner att 16nsamheten mer 4n dubblerades i nio kanadensiska féretag som
privatiserades mellan 1988 och 1995, vid en jamférelse tre ar fore och tre efter privatiseringarna.
Alexandre och Charreaux (2004) studerar 19 franska privatiseringar och visar att &ven om deras
fyraldnsamhetsmatt alla 6kade i genomsnitt var kningen mindre och ofta inte statistiskt signifi-
kant fér medianfoéretaget eftersom 16nsamheten férbéttrades kraftigt endast i nigra fa foretag.

Spanska studier visar att det kan ta tid att héja lénsamheten i privatiserade foretag. Cabeza
Garcia och Gémez Ansén (2007) observerar att 16nsamheten i 58 spanska féretag forbittrades vid
en jaimforelse fem &r fére och fem ar efter deras privatisering, men var of6rindrad vid en jaimférelse
tre &r fore och tre ar efter privatiseringen (den tidshorisont som manga andra studier bygger pa).
Annu lingre, sju till 4tta ir efter privatiseringen, tog det att A tillvixt i Ionsamheten i en tidigare
studie av 24 féretag (Villalonga 2000). En tredje studie av 22 spanska féretag som saldes ut i publika
erbjudanden mellan 1990 och 2004 (Farinés m fl 2007) pévisar inte heller ndgon 16nsamhetsférbétt-
ring tre ar efter jAmfért med tre &r fére privatiseringarna.

Sammantaget tyder de empiriska studierna pé att I1é6nsamheten &kar nir statliga féretag privati-
seras. Detta samband aterfinns inte i samtliga studier och for alla 16nsamhetsmatt, men ér inda ett
robust ménster som ocks lyfts fram i tidigare dversiktsstudier.

5.2 Effektivitet i produktionen

Loénsamhet dr som regel den viktigaste utfallsdimensionen fér dgarna av ett foretag; definitivt for
privata dgare och i manga fall ocks8 f6r staten. Lénsamhet kan dock inte automatiskt tolkas som
ett valfardsmatt, och bor anvindas forsiktigt vid utvirderingar som gors med ett samhillsekono-
miskt perspektiv. Vid svag konkurrens kan 16nsamheten 6ka helt pd kundernas bekostnad, utan att
négot nettovirde skapats i ekonomin som helhet. Dirfor dr effektivitet och produktivitet viktigare
in 16nsamhet. En produktivitetshéjning kommer visserligen ofta att leda till 6kad 16nsamhet, men
ger ett mervirde dven i de fall den inte goér det (till exempel d& dverskottet tillfaller kunderna eller
de anstillda istillet for dgarna). Produktivitet mits vanligen som produktionsvolym per insatsen-
het, till exempel antal serverade kaffedrycker per arbetad timme. Effektivitet 4r ett vidare ekono-
miskt begrepp som betonar virdet pd det som produceras. Ett féretag med hég produktivitet kan
vara ekonomiskt ineffektivt om dess produkter inte efterfrigas pd marknaden. Studier av effekti-
vitet och produktivitet vid privatiseringar behandlas tillsammans i det hir avsnittet.

Matt som férsiljning, nettoinkomst och produktion per anstilld 6kar i samband med privatise-
ringar enligt de flesta studier. D’Souza och Megginson (1999, s 1409) beskriver sambandet som
"remarkabelt” eftersom det giller oavsett bransch, landets ekonomiska utvecklingsniva, andel av
féretaget som privatiseras och forandring av personalstyrkan. Enligt D’Souza och Megginson kan det
handla om dramatiska ekonomiska effekter. Férsiljning per anstélld 6kade med 21 procent i de priva-
tiserade féretagen och nettoinkomst per anstélld betydligt mer 4n s8. I sin studie av privatiseringar i
23 OECD-ldnder finner D’Souza m fl (2005) en tydlig 6kning av férsiliningen per anstilld. Inte min-
dre 4n 82 procent av de privatiserade féretagen férbittrade sig enligt detta effektivitetsmatt.

Fér Mexico rapporterar La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) kraftiga effektivitetsférbattringar.
Efter privatiseringarna var styckkostnaderna lika héga i fére detta statligt digda féretag som i jam-
forbara privata féretag, trots att de var 18 procent hogre fore privatiseringarna. Signifikanta effekti-
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vitetsvinster rapporteras ocksd av Boardman m fl (2003) i deras studie av nio kanadensiska féretag.

Okten och Arin (2006) studerar privatiseringen av samtliga 22 turkiska cementproducenter
(1983—1999). Eftersom samtliga offentligt igda cementféretag privatiserades argumenterar de for
att studiens selektionsproblem ir relativt lindriga. Arbetskraftens produktivitet matt i ton per per-
son 6kade med 24 procent nir féretagen privatiserades och denna effekt dr oberoende av att priva-
tiseringen samtidigt paverkade konkurrensen pa de olika geografiska marknaderna.

Privatiseringar leder till hogre effektivitet 4ven enligt tre olika spanska studier av Gonzalez-
Paramo och Hernandez Cos (2005), Cabeza Garcia och Gémez Anson (2007), och Farinds m fl
(2007). Arbetskraftens produktivitet kade mycket kraftigt i den f6rsta studien. Enligt de tva f6r-
sta studierna kan det dock ta flera 4r innan privatiseringens positiva effekter materialiseras fullt ut
itermer av hogre effektivitet. Alexandre och Charreaux (2004) finner 6éverlag att deras produktivi-
tetsmatt 6kar i 19 privatiserade franska féretag.

For Storbritannien ir bilden inte lika tydlig. Priserna pa telekomtjénster, gas och el f6ll kraftigt
efter privatiseringarna i dessa branscher, vilket enligt Parker (2006, s 382) reflekterar en 6kad eko-
nomisk effektivitet i produktionen. Martin och Parker (1997) finner dock inget stabilt samband
mellan dgande och produktivitet. Arbetskraftens produktivitet féll efter privatiseringen av British
Telecom och British Gas, men utvecklingen tog sedan en kraftig vindning nir deras marknader
Sppnades for mer konkurrens. Fér vatten och avlopp i England och Wales ér det svart att se ndgra
effektivitetsvinster till f6ljd av privatiseringarna. Enligt en studie av Saal och Parker (2001) kade
arbetskraftens produktivitet i de privatiserade foretagen men inte tillrickligt for att totalfaktor-
produktiviteten skulle 6ka.

Li och Xu (2004) studerar privatiseringar av telekomféretag och rapporterar att arbetskrafts-
produktivitet och totalfaktorproduktivitet 5kar betydligt, sirskilt vid fullstindiga privatiseringar.
Detta stimmer verens med andra studier som finner att den ekonomiska effektiviteten kar mer i
privatiseringar dir staten 6verldter kontrollritten till privata dgare genom att minska sin dgarandel
under 50 procent (D’Souza och Megginson 1999). Effektivitetsckningarna verkar ocksa vara stérre
i branscher med hard konkurrens, dven om D’Souza och Megginson (1999, s 1409) ovintat finner
det omviinda sambandet.

5.3 Investeringar

Mycket tyder pa att féretag investerar mer och bygger upp sin kapitalstock nir de privatiseras.
Denna tydliga slutsats i Megginson och Netter (2001) fir, med ndgra undantag, tydligt st6d i senare
studier.

Telekombranschen ir av sirskilt intresse nir det giller investeringar eftersom den teknologiska
forandringstakten har varit s snabb i denna bransch, bland annat har digitaliseringen har krivt
enorma investeringar i ny teknik. Bortolotti m fl (2002) framhaller att dessa investeringar har skett
iprivata féretag eftersom statliga féretag i ménga fall inte kan uppbringa medel till s stora invest-
eringsprogram. Stora investeringsbehov kan med andra ord vara ett privatiseringsmotiv. Bortolotti
m fl rapporterar att investeringarna kade dramatiskt i 31 privatiserade telekomféretag, men inte
i relation till férséljning (som 6kade ungefir lika snabbt) eller tillgdngar (som ckade mycket
snabbare). Samma mdnster dterges av D’Souza och Megginson (1999) i en multinationell studie
av féretag i flera olika branscher. En linderjimférande studie visar ocksd att investeringarna 6kar
kraftigt vid fullstéindiga privatiseringar av telekomforetag (Li och Xu 2004).

D’Souza m fl (2005) finner ocks att investeringarna dkade kraftigt i privatiserade féretag och att
84 procent av de studerade féretagen Skade sina investeringar efter privatiseringen. Ddremot var
Skningen mindre nir kdparna var utlindska och — lite férvdnande — om en stor andel av féretaget
sdldes ut. Okten och Arin (2006) rapporterar istillet att investeringarna hos 22 privatiserade
turkiska cementproducenter endast kade om kdparna var utlindska.
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For 19 franska foretag som privatiserades mellan 1986 och 1996 finner Alexandre och Charreaux
(2004) att ett av tre investeringsmatt (investeringar delat med férsiljning) 6kade men d& bara mitt
fran tre &r fére till tre ar efter privatiseringarna. Andra studier som pavisar hdgre investeringar
efter privatiseringar inkluderar Boardman m fl (2003), Gonzélez-Paramo och Hernandez Cos
(2005), samt Goldstein (2006).

Investeringarna paverkades inte av privatiseringar i studier av Cabeza Garcia och Gémez Ansén
(2007) och Farinés m fl (2007). Detsamma giller La Porta och Lopez-de-Silanes (1999), men deras
forklaring ar att kapacitetsutnyttjandet endast 1dg omkring 50 procent i de statliga foretagen innan
de privatiserades.

5.4 Forsaljning, produktion och kvalitet

Hur produktionsvolym och forséljning forindras nér féretag privatiseras uppmirksammas i farre
studier jimfért med l6nsamhet, effektivitet och investeringar. Till att bérja med visar flera studier
av Megginson tillsammans med olika medférfattare pa kraftigt 6kad forséljning efter privatise-
ringar i olika branscher och OECD-lander (Megginson m fl 1994; D’Souza och Megginson 1999;
D’Souza m fl 2005).

Tva multinationella studier av privatiserade telekomféretag pekar i samma riktning. Enligt
Bortolotti m fl (2002) beror férsiljningsékningen mer pé kvantitets- 4n pa prishéjningar. De rapp-
orterar att privatiserade telekomforetag bygger ut sina nét med fler accesslinjer. Enligt Li och Xu
(2004) 6kar ett index for samtalsvolym med 32—36 procent nir féretag privatiseras fullt ut. Full-
stindig privatisering leder ocks3 till utbyggnad av de fasta och mobila niten, men dven till héjda
priser pé lokalsamtal.

La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) rapporterar spektakulira férsiljningsdkningar i deras stu-
die av privatiserade féretag i Mexico, trots att sysselsittningen samtidigt minskade kraftigt. Till
forklaringen hér att ménga kunder fére privatiseringarna kunde ta del av féretagens produktion
till extremt 13ga priser; antingen pd grund av korruption eller avinkompetens. Mindre spekta-
kulira, men tydliga férsiljningsdkningar rapporteras av Boardman m fl (2003). Cabeza Garcia och
Gomez Anson (2007) finner ocksd en dkad produktion nir 58 spanska féretag privatiseras, men
forandringen uppnar inte statistisk signifikans.

Trots att de silda produkternas kvalitet 4r viktig att ta hinsyn till dr studierna hir dn firre. Att
kvalitet rymmer manga dimensioner underlittar inte den empiriska analysen. Till att bérja med
skulle det i avsnitt 5.3 nimnda faktumet att privatiseringar ofta leder till hogre investeringar
kunna innebira att dven produkternas kvalitet gir upp. I svaren pa ett frigeformulér som La Porta
och Lopez-de-Silanes (1999, s 1216) skickade ut till go privatiserade féretag i Mexico — och som 74
svarade pd — anger var fjirde féretagsledare att forbittrad produktkvalitet hade maximal betydelse
for de férbattrade resultaten efter privatiseringen.

Att privatiseringar medfor en risk for ligre kvalitet 4r annars en birande idé hos Hart m fl (1997),
i en modell dir staten kontrakterar ut en verksamhet till ett privat féretag.3s Problemet ér att kvali-
tet dr kostsam att tillhandahalla samtidigt som den 4r svart att observera fér képaren. Statens kép
av verksamhet fran privata foretag, till exempel sjukvard, kan ha vissa likheter med regleringen av
ett privatiserat monopolféretag, men i allménhet finns ingen risk fér att privatiserade féretag ska
forsoka héja sina vinster genom kvalitetssinkningar. Pa konkurrensutsatta marknader dr hég pro-
duktkvalitet en forutsittning for att kunna vinna marknadsandelar och i forldngningen férbattra
foretagets vinst. I Storbritannien har privatiseringarna inom telekom, gas, vatten och el foljts av
forbittrad kvalitet, medan privatiseringar inom jarnvigsnitet har lidit av stora kvalitetsproblem
(Parker 2006, s 384). Florio (2004, s 244—246) understryker kvalitetsfrdgans komplexitet och menar

33 Se Jordahl (2008) fér en genomgang av litteraturen om privat produktion av offentligt finansierade tjanster.
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att de brittiska privatiseringarna, med ritt regleringar pa plats, bidrog till héjd kvalitet, men att en
stor del av forklaringen star att finna i en bakomliggande politisk attitydférindring.

5.5 Sysselsattning och loner

Risken for personalnedskirningar hor till de politiskt mest kidnsliga aspekterna vid privatiseringar.
Motstédndet mot enskilda privatiseringar bottnar ofta i en riidsla fér uppsigningar. Enligt schablon-
bilden av statliga féretag dr de 6verbemannade och betalar 13ga 16ner, vilket i Sovjetunionen fénga-
desi talesittet "vi latsas arbeta och de latsas betala”. Om statliga foretag dr 6verbemannade ér det
troligt att deras personalstyrka minskar nir de privatiseras. Men det finns motverkande effekter.
Om produktion och férsiljning 6kar i privatiserade féretag behvs det mer personal 4n tidigare.
Loénemissigt finns det ocksd en ridsla for att privatiserade féretag ska 6ka sin vinst p& bekostnad av
de anstilldas 16ner, vilket La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) benimner omférdelningshypote-
sen.

En metodologisk svarighet med sysselsittningsmaétt ir att antalet anstillda beror pa féretagets
grinser, det vill siga i vilken utstrickning delar av produktionskedjan ldggs ut p externa leveran-
torer. Sddan outsourcing skiljer sig uppenbarligen frén uppsigningar p grund av arbetsbrist, men
gar i princip aldrig att urskilja i de empiriska studierna.

De empiriska studierna ger inga siikra besked om sysselsittningen i privatiserade foretag. Det
finns studier som pekar pa att féretagets sysselsittning gér upp (Farin6s m fl 2007) och studier som
pekar pé att den gér ner (Boardman m fl 2003; Gonzalez-Paramo och Hernandez Cos 2005). Den
vanligaste slutsatsen &r att sysselsidttningen inte foréndras vid en privatisering (Alexandre och
Charreaux 2004; D’Souza m fl 2005; Cabeza Garcia och Gé6mez Ansén 2007). Ett resultat som fore-
faller mer sikert ir att sysselsittningen efter en privatisering minskar som andel av férsiljningen
eller av féretagets tillgdngar (Dewenter och Malatesta 2001). Det finns dven vissa tecken som tyder
pa att arbetsstyrkan utdkas nir stora féretag privatiseras (Sheshinski och Lopez-Calva 2003, s 440).

Studien av D’Souza m fl (2005), som bygger pé privatiserade féretag fran 23 OECD-linder, lyfter
fram tre situationer dir sysselsittningen paverkas. Fér det férsta verkar privatisering till utlindska
dgare hinga samman med minskad sysselsittning. Det kan vara sé att utlindska dgare ir okénsliga
fér inhemska och lokala politiska intressen. Fér det andra verkar sysselsittningen 6kai privatise-
rade foretag i linder med héga indexvirden f6r ekonomisk frihet. Detta samband 4r svartolkat,
men kan hinga samman med stérre marknadsméjligheter i sddana ldnder. Fér det tredje r syssel-
sdttningen ligre i privatiserade foretag dar staten har behéllit en hég andel av dgandet. Det sista
sambandet férvinar med tanke pé att offentligt #gda foretag, som redan nidmnts, ofta anses vara
Sverbemannade. Det negativa sambandet mellan sysselsidttning och statlig dgarandel rapporteras
dven av Bortolotti m fl (2002, s 261) fér telekombranschen dven om effekten dr av marginell storlek.

Bortolotti m fl (2002) pévisar ett starkt samband mellan tilltagande konkurrens p4 telekom-
marknaden och minskad sysselsittning i privatiserade féretag. Deras tolkning dr att foretagsled-
ningen i hirt konkurrensutsatta miljder tvingas att spara pa arbetskraftskostnader genom uppsig-
ningar och héjt arbetstempo. Haskel och Szymanski (1994) studerar 14 statligt igda brittiska
foretag av vilka fyra privatiserades fram till 1g88. De finner att sysselsittningen minskade nir fére-
tagen gavs mer kommersiellt inriktade malsattningar och att lénerna da ocksa minskade margi-
nellt om féretagen forlorade marknadsandelar.

I Mexico har sysselsdttningen minskat kraftigt i de privatiserade féretagen. La Porta och Lopez-
de-Silanes (1999) rapporterar att de privatiserade foretagen i stort sett halverade sin arbetsstyrka.
Denna dramatiska neddragning drabbade arbetare och tjinstemin i lika proportioner och kan till

34 Fallstudier skulle darfér kunna vara véardefulla som komplement nar det galler privatiseringens sysselsattningseffekter, dven om
det — som alltid med fallstudier — &r svart att veta om resultaten gér att generalisera.
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en knapp tredjedel férklaras av branschspecifika faktorer. Forfattarna betonar att den kraftiga
Sverbemanningen i statliga féretag var den frimsta férklaringen till deras 13ga effektivitet och 16n-
samhet fore privatiseringarna. La Porta och Lopez-de-Silanes finner ocks3 att reallénerna 6kade i
de privatiserade féretagen samtidigt som Mexicos realléner dverlag stagnerade. Arbetarnas 16ner
steg betydligt mer 4dn tjinsteminnens. Den sd kallade omfoérdelningshypotesen fr ddrmed inte
nagot stéd i deras undersdkning.

Studier av hur 16nerna péverkas vid privatiseringar dr annars en bristvara i forskningen, sérskilt
f6r OECD-lander. Brown m fl (2005) studerar sysselséttning och 16ner i en panel av privatiserade
tillverkningsféretag i Ruméinien, Ryssland, Ukraina och Ungern. De finner inget stod for att priva-
tiseringarna féljs av minskad sysselséttning och l6nerna sjénk med 3—5 procent vid inhemska pri-
vatiseringar i Ryssland och Ungern. Vid utlindska privatiseringar steg bide sysselsittning och
16ner i alla fyra linderna, mest i Ungern och Ruménien.

Nir det giller l6nernas utveckling vid outsourcing av offentligt finansierade tjinster till privata
foretag tyder det fatal empiriska studier som finns inte p4 att de realiserade kostnadsbesparingarna
gar att forklara med ligre 16ner i privata féretag dn i offentlig sektor (Domberger och Jensen 1997,
s74). Socialstyrelsen (2004, s 77) rapporterar att konkurrensutsittningen inom den svenska dldre-
omsorgen inte har inneburit ndgon "16nedumpning”.

Megginson och Netter (2001) gor som redan ndmnts beddmningen att sysselsittningen sannolikt
minskar ndgot nir foretag privatiseras, men att detta dr langt ifrin sidkert med tanke pa att produk-
tionen samtidigt ofta 6kar. Denna slutsats stér sig mojligen, men den har inte blivit sakrare med
tiden.

5.6 Skuldsattning och aktieutdelning

Att skuldsittningen minskar betydligt i privatiserade féretag ir ett tydligt resultat som &terfinnsi
en rad studier (D’Souza och Megginson 1999; Dewenter och Malatesta 2001, Boardman m fl 2003;
Alexandre och Charreaux 2004; D’Souza m fl 2005; Gonzélez-Paramo och Hernéandez Cos 2005;
Goldstein 2006). Som ett exempel jamfér D’Souza och Megginson (1999) 85 féretag i 28 industria-
liserade linder fore och efter att féretagen privatiserades genom publika erbjudanden mellan 1ggo
och 1996. Skuldsittningsgraden mitt som totala skulder delat med totala tillgdngar minskade i tva
tredjedelar av de privatiserade féretagen, i genomsnitt frén 0,48 till 0,44. Skuldminskningen kom-
mer sig framst av att ckade vinster plojs ner i foretaget, men dven av nyemissioner och statliga
skuldavskrivningar.

I tvd spanska studier uppnér inte skuldsittningsgradens férindring statistisk signifikans. Skuld-
sittningsgraden minskar enligt Cabeza Garcia och Gémez Ansén (2007) men 6kar marginellt
enligt Farin6s m fl (2007).

En invindning mot bland annat Megginson och Netters (2001) 6versiktstudie dr att en ligre
skuldsittningsgrad genomgaende ses som 6nskvird, utan att argumenten for detta ér helt tydliga.
Man fir gé tillbaka till Megginson m fl (1994, s 421) f6r att hitta en diskussion kring detta. En anled-
ning att férvinta sig en minskad skuldsittning i privatiserade féretag dr att féretagen maste betala
hogre rintor pé sina 18n nér staten inte lingre ger ndgra ldnegarantier. En annan anledning ir att
privatiserade foretag far utékad tillgdng till nationella och internationella aktiemarknader. Hur en
minskad skuldséttning som beror av dessa bada forklaringar ska virderas normativt har dock inte
blivit klarlagt. Atminstone i det férsta fallet med kade rantekostnader kan en minskad skuldsatt-
ning ses som ett nodviandigt ont och den finansiella situationen som mindre férdelaktig 4n nar
foretaget var i statlig dgo.

De privatiserade foretagens utdelningspolitik behandlas i ett mindre antal studier. Men dessa
finner alla att aktieutdelningen &kar kraftigt efter det att ett féretag har privatiserats. D’Souza och
Megginson (1999) finner att aktieutdelningarna tredubblades som en andel av intikterna i de priva-
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tiserade féretagen. Alexandre och Charreaux (2004) finner att aktieutdelningen fé6rdubblas som
andel av de privatiserade féretagens forséljning.

5.7 Strukturomvandling, entreprendrskap och innovationer

Privatiseringar kan ocksa ha vidare dynamiska effekter som inte fingas upp av empiriska studier pa
féretagsniva. Ekonomisk tillvixt kommer bland annat av att arbetskraft flyttar fran ldgproduktiva
ekonomiska sektorer till sektorer med hégre produktivitet (Feinstein 1999). Avvecklingen av jord-
bruket och framvéxten av tillverkningsindustrin har varit av stor historisk betydelse for Sverige
och andra linder. Det gar forstds inte att férvinta sig stora nationella effekter av enskilda féretags-
forsiljningar, men storre privatiseringsprogram kan mycket vil paverka den makroekonomiska
utvecklingen. Entreprendrskap och innovationstakt kan ha kopplingar till privatiseringar, inte
minst pd lokal niva. Att isolera sddana spin-off-effekter dr dock en svar uppgift. Slutsatserna i det
hir avsnittet dr obestridligen mer spekulativa &n i andra avsnitt.3s

Card och Freeman (2002) gér bedémningen att Storbritanniens marknadsorienterade reform-
politik under perioden 1979—1999, inklusive virldens d& stérsta privatiseringsprogram, har spelat
en positiv roll for landets produktivitetsutveckling och ekonomiska tillvixt. Storbritannien har
sedan 1980-talet lyckats vinda en nidstan hundradrig trend av relativ ekonomisk nedgdng jamfért
med Frankrike, Tyskland och andra jamférbara linder. Den andel av Storbritanniens BNP som
producerasi statliga féretag minskade fran 12 till 2 procent frén 1979 till 19g7. Personalen i de stat-
liga foretagen minskade frén 7 till 1 procent av arbetskraften under ungefir samma period. Efter-
som arbetskraftens produktivitet $kade med s mycket som 20 procent i de privatiserade féretagen
kan privatiseringarna enligt Card och Freeman ha h&jt den aggregerade produktiviteten med 1,1
procentenheter mellan 1979 och 1999. Dirutdver finns ocksa en effekt av att de privatiserade fore-
tagen hade en mycket hog facklig anslutningsgrad. Genom privatiseringarna drog staten tillbaka
sitt indirekta stod till fackféreningsrérelsen, vilket bidrog till att minska fackféreningarnas styrka
och omfattningen av kollektiva 16neférhandlingar. Till f6ljd av detta sjénk strejkaktiviteten
kraftigt under 1980-talet och i slutet av 1ggo-talet var arbetsplatser med fackféreningar inte lingre
mindre produktiva dn arbetsplatser utan fackféreningar. Card och Freeman uppskattar att upp till
4,3 procentenheter av Storbritanniens produktivitetsutveckling mellan 1979 och 1999 kan for-
klaras av att landets fackféreningar inte lingre har ett himmande inflytande pa produktiviteten.s®
Parker (2006, s 391) gor en liknande bedémning av de brittiska privatiseringarna som ett betydelse-
fullt — men svarisolerat och ldngt ifrdn mirakuldst — inslag i en stérre ekonomisk omorientering.

Florio (2004, kapitel 3) och Bacchiocchi m fl (2005) analyser istéllet den brittiska utvecklingen
Sver tiden och férsoker relatera statens privatiseringsintikter till landets makroekonomiska
utveckling. Deras slutsats blir att privatiseringarna inte hade ndgon 18ngsiktig effekt pa den totala
produktionen i den brittiska ekonomin. Det stora privatiseringsprogrammet beskrivs som en
"frdnvarande chock” i deras makroekonomiska tidsserier.

La Porta m fl (2002) studerar statligt dgande av banker, som statistiskt hinger samman med lang-
sam finansiell utveckling och ldangsam BNP-tillvixt. Men i likhet med ménga andra tillvixtstudier
ir det svart att veta om sambandet dr kausalt.

Ett mer detaljerat pastdende ir att privatiseringar stimulerar entreprendrskap. I flera linder har
privatiseringen av statliga féretag bidragit till utvecklingen av mer effektiva och likvida kapital-
marknader (Megginson 2005). Tillgdngen till sdddkapital fran riskkapitalister kan vara avgorande

35 Som bakgrundsteckning till detta avsnitt har de nationalekonomiska och ekonomisk-historiska studier som sammankopplar
aganderéatt och ekonomisk tillvaxt en tydlig relevans, dven om de inte direkt behandlar privatiseringar av statliga foretag. Enligt
Waldenstréms (2005) sammanfattning av denna litteratur utgér en valdefinierad privat dganderatt en starkt positiv faktor for
langsiktig ekonomisk tillvaxt. Se dven Berggren (2003).

36 Se aven Crafts (1991) for Storbritanniens ekonomiska upphamtning under 1980-talet.
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for att potentiella entreprenédrer ska fa det stéd — i form av riskdelning och rddgivning — som
behovs fér att de ska viga satsa pé sin foretagsidé. En annan méjlighet uppstdr om privata foretag ar
mer benigna att anvinda sig av outsourcing dn vad statliga féretag ir; i sddana fall férstirks efter-
fragan pa entreprenédrskap i leverantérsledet.

Privatiseringar kan ocksa leda till forbattringar inom etablerade féretag som liknar férbittringar
genom entreprendrskap i nya foretag. Sddant sé kallat intraprendrskap visar sig da i form av 6kat
risktagande och en storre Sppenhet fér organisationsforindringar och nya affdrsinriktningar. Det
ir mojligt att foretagsledningen dr mer benéigen att investera i innovativa aktiviteter som forskning
och utveckling om de har egna ekonomiska intressen i féretaget (Zahra och Hansen 2000). En
empirisk studie av privatiserade foretag i Slovenien tycks ge stdd for detta synsitt (Antoncic och
Hisrich 2003, s 209). Féretag med en ligre andel statligt #gande uppvisade ett starkare samband
mellan & ena sidan nya affirsprojekt och innovationer i form av nya organisationsprocesser, pro-
dukter och tjinster, och 4 andra sidan 16nsamhet och tillvixt.

Det har vidare féreslagits att storre och mer triffsikra investeringar i forskning och utveckling
skulle kunna vara en anledning till att privata féretag pA manga omraden dr mer effektiva 4n stat-
liga (Bos och Peters 1991). Nagra studier, beskrivna i Munari (2003) finner dock att investeringar i
forskning och utveckling minskade nir ndgra visteuropeiska foretag évergick i privat dgo. Detta
tolkas som en effektivitetshéjning och inte som ett 1dngsiktigt effektivitetsproblem eftersom
investeringarna i forskning och utveckling samtidigt blev mer produktiva mitt i antal patent och
marknadsvirdering. Munari och Oriani (2005) genomfor en studie av 35 helt eller delvis privatise-
rade foretag i g visteuropeiska ldnder och visar att aktiemarknaderna virderar investeringar i
forskning och utveckling i nyligen privatiserade féretag ligre av dn investeringar i etablerade pri-
vata féretag. Men kopplingen mellan investeringar i forskning och utveckling och marknadsvirde
blir med tiden starkare i de privatiserade foretagen.

Det dr troligt att stora verksamhetsforindringar underlittas av att féretagsledningen byts ut.
Fidrmuc och Fidrmuc (2007) finner att svag 16nsamhet gér det mer sannolikt att ledningen i priva-
tiserade tjeckiska féretag byts ut, men férst 3—4 &r efter privatiseringen. De dgare som bytte ut den
hogsta ledningen fick se ett uppsving i féretagens totalfaktorproduktivitet. De nytillsatta féretags-
ledarna skotte sig battre 4n de som tidigare hade tillsatts av staten.

Péverkan pé foretagskultur och liknande mjuka variabler har ocksa anvints som argument for
privatiseringar, om in frimst i hypotesform. Zahra m fl (2000, s 515—516) diskuterar olika sitt pa
vilka organisationskulturen kan férindras nér féretag privatiseras. Cuervo och Villalonga (2000,

s 588) fér fram hypotesen att privatiserade féretag ror sig fran ett produktionsorienterat till ett
marknadsorienterat synsétt. Wright m fl (2000) menar att en privatisering férutom att paverka
foretagsledningens incitament dven kan férindra deras tankesitt till att bli mer entreprenérs-
inriktat.

En ytterligare begrinsning av statligt dgda féretag — 3 linge de ar statliga — dr att deras hemvist
och verksamhet dr politiskt bestimda och sa gott som alltid hamnar inom statens geografiska grin-
ser. Om nya affarsmojligheter finns bortom landsgrinserna ir det langt ifran sékert att statliga
féretag har motiv, formaga och laglig ritt att fullt ut satsa pa dessa. Diarmed finns det en risk for att
huvudkontoren fér privatiserade féretag hamnar i utlandet. Precis som vid uppkép av privata fore-
tag dr det naturligt att stora delar av huvudkontorens funktioner flyttas 6ver till det férvirvande
féretaget. Svenska foretag har, inte minst under 198o-talets aktiva utlandsforviry, i sin tur 6verfért
huvudkontorsfunktioner fran férvirvade foretag till Sverige.

Braunerhjelm och Lindqvist (1999) konstaterar att den ekonomiska forskningen om huvudkon-
torens lokalisering dr mycket knapphindig. Deras egen empiriska undersskning, som bygger pa
enkitsvar frdn 29 svenska storféretag med multinationell verksamhet, visar pa blygsamma syssel-
sittningseffekter av en huvudkontorsflytt. Strauss-Kahn och Vives (2005) utgér frin en databas
med 30 0oo amerikanska huvudkontor. Deras resultat visar bland annat att sammanslagna féretag
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och féretag med utlindska dgare flyttar sina huvudkontor oftare 4n andra féretag. Huvudkontoren
dras till storstadsomréden med goda flygférbindelser, 18g bolagsbeskattning, 14ga 16ner, och en kon-
centration av andra huvudkontor i samma bransch. Henderson och Ono (2008) analyserar lokali-
seringen av huvudkontor som en avvigning mellan & ena sidan méjligheterna att képa féretags-
tjanster och inhimta marknadsinformation, vilket gar bist i storstadsregioner, och & andra sidan en
strivan efter nirhet till féretagens produktionsanliggningar (i syfte att reducera koordinations-
kostnader).

Vilka praktiska slutsatser som ska dras av dessa studier dr svart att siga. Som ett exempel har de
politiska partierna i Osterrike valt att ta stora nationella hinsyn i landets privatiseringsprogram.
Holdingbolaget Osterreichische Industrieholding med ansvar for att genomfora landets privatise-
ringar har fatt politiska instruktioner att férsoka behalla huvudkontor, forskning och utveckling,
samt arbetsplatser inom landet.” Dessa m&l har uppfyllts s till vida att huvudkontoren har blivit
kvar i Osterrike (Aiginger 1999), men Belke och Schneider (2006) kritiserar samtidigt dessa poli-
tiska ingrepp fér att ha saktat ned privatiseringarna, s att de ekonomiska férdelarna med full-
stindiga privatiseringar 4nnu inte har kommit till stdnd. Att utlindska #gare kan passa bist ihop
med ett féretag, oavsett var de viljer att férligga huvudkontoret, 4r f6rstas en annan risk med
Osterrikes privatiseringspolitik. Om huvudkontor har stora lokala positiva externa effekter finns
det samtidigt ur ett svenskt perspektiv anledning att undvika andra politiska beslut (till exempel
om bolagsbeskattning) som gér det mindre attraktivt att férligga huvudkontor i Sverige.

37 Se § 7 (4) i "Das OIAG-Gesetz 2000”, http://www.oeiag.at/docs/gb07de/Teil4.pdf (2008-07-25).
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6  Varfor har privatiseringar ekonomiska effekter?

P4 vilka sitt privatiseringar paverkar féretagens 16nsamhet och effektivitet r svarare att beldgga
in de effektresultat som presenterades i avsnitt 5. M&nga studier stéller igande och konkurrens
mot varandra, alternativt underséker om och hur dessa variabler pdverkar varandra. Avsnitt 6.1
handlar om detta. Kring 6vriga teorier och kausala mekanismer frén avsnitt 3 rdder storre osiker-
het; se avsnitt 6.2. Vid vilken tidpunkt i privatiseringsprocessen som de ekonomiska effekterna
materialiseras behandlas som avslutning i avsnitt 6.3. P& grund av svirigheterna att 6vertygande
identifiera en viss kausal mekanism baseras en hégre andel av studierna i det hir avsnittet pa linder
utanfér OECD.

6.1 Agande eller konkurrens?

Den kanske mest omdebatterade frigan i privatiseringslitteraturen dr den om 4gande eller konkur-
rens har storst betydelse for ekonomiska utfall. Konkurrens syftar hir pd produktmarknadskon-
kurrens. En extrem uppfattning r att endast konkurrens och inte dgande spelar roll. Privatise-
ringar maste i s fall leda till 6kad konkurrens fér att kunna ha en positiv inverkan pa ekonomiska
utfall, och vid en given grad av konkurrens spelar det inte ndgon roll vem som #ger ett féretag. Det
foljer att 4gande inte har ndgon ekonomisk paverkan pd marknader dir konkurrensen ar tillrack-
ligt stark, medan privatiseringar leder till férsdmrade utfall nir foretag kan utnyttja sin marknads-
makt (Kay och Thompson 1986).

En alternativ uppfattning ir att privat dgande ir effektivare 4n statligt, men bara p marknader
med stark konkurrens. Om konkurrensen ir svag (och andamalsenliga regleringar saknas) kan
effektiviteten vara antingen hogre eller ligre i privatiserade féretag, beroende pa om utnyttjandet
av marknadsmakt uppviger att produktionen bedrivs mer effektivt. Vickers och Yarrow (1988,
1991) foresprakar detta teoretiska perspektiv och betonar vikten av limpliga regleringar nir kon-
kurrensen ir svag. De betonar konkurrens som viktigare in dgande; svagt pa konkurrensutsatta
marknader och starkt pd marknader med inslag av naturliga monopol. En tydlig slutsats ér att pri-
vata féretag med marknadsmakt inte har ndgot forsteg 6ver statliga foretag pd marknader dir det
finns konkurrensproblem.

Det hir stycket gir igenom vad den empiriska litteraturen har att séiga om dessa fragor. Har
dgande en effekt som &r oberoende av konkurrens? Beror effekten av dgande pé graden av konkur-
rens? Kan privatiseringar péverka graden av konkurrens?

Beddémningar av den relativa betydelsen av igande och konkurrens bygger inte lingre p teore-
tiska argument med fragmentariskt empiriskt stod. Att separera de bdda effekterna ir en svér
empirisk utmaning, men det ir en utmaning som flera ekonomer har tagit sig an pa senare ar. De
empiriska studierna visar att bdde dgande och konkurrens har betydelse. Oberoende av konkurren-
sen har dgandet en effekt p8 ekonomiska utfallsvariabler som 16nsamhet och effektivitet.

6.1.1 De ekonomiska effekterna av dgande och av konkurrens

Flera empiriska studier visar att privatiserade foretag uppvisar bittre ekonomiska utfall 4n statliga
féretag bade pd konkurrensutsatta och pd mindre konkurrensutsatta, reglerade marknader
(Megginson m fl 19g4; La Porta och Lopez-de-Silanes 1999). Effektivitetsvinsterna dr stérre vid pri-
vatiseringar av féretag p& konkurrensutsatta marknader (se till exempel Cabeza Garcia och Gémez
Ansoén 2007). Faktum ir att ingen av de studier som Shirley och Walsh (2001, s 52) g&r igenom kom-
mer fram till att statligt gande ér att féredra pA marknader som ir eller skulle kunna vara konkur-
rensutsatta. Konkurrens fungerar inte som ett substitut till privat d4gande (Shirley och Walsh 2001,
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s 36). La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) studie av privatiseringar i Mexico ger inget std fér
modeller som betonar konkurrenseffekter. De privatiserade féretagens prishdjningar var sma
och férklarade bara fem procent av deras forbittrade 16nsamhet. Inte heller enligt D’Souza och
Megginson (1999) leder privatiseringar till prishéjningar.

I ménga fall verkar det som att ldnsamheten 6kar mer nir féretag pé reglerade marknader med
svag konkurrens privatiseras, men La Porta och Lopez-de-Silanes (1999) finner om négot motsatsen
foér privatiseringar i Mexico. Saal och Parker (2001) visar dock att den kade lénsamheten i de priva-
tiserade vatten- och avloppsféretagen i England och Wales berodde pé att de prishéjningar som
prisregleringen (enligt formeln RPI+K) tilldt 6versteg férdyrningen av insatsfaktorer i produkt-
ionen.3®

Gonzalez-Paramo och Hernandez Cos (2005) studerar privatiseringar av spanska tillverknings-
foretag och finner att dgarbytet gav hégre effektivitet, men att konkurrens ocksa har betydelse. De
betonar att dessa foretag dr utsatta for hard konkurrens, vilket innebir att de kan férkasta hypote-
sen att dgande saknar betydelse pd konkurrensutsatta marknader. Okten och Arin (2006) studerar
privatiseringar av Turkiets samtliga cementproducenter, som verkar pé en oligopolmarknad. De
finner att dgarbytet frén offentligt till privat ledde till en héjning av arbetskraftens produktivitet,
men inte paverkade allokeringseffektiviteten.

Kikeri och Nellis (2004) gor bedémningen att bdde dgande och konkurrens paverkar den ekono-
miska effektiviteten och att effekterna ar dmsesidigt férstirkande. Privatiseringar kommer till sin
fulla ratt nér de &tf6ljs av konkurrens och férbattrade regleringar. Som ett exempel fran telekom-
branschen havdar Li och Xu (2004) att privat d4gande och konkurrens gemensamt har bidragit till
nitverkens utbyggda tickning. I den globala telekomstudien av Bortolotti m fl (2002) férklarar reg-
leringsforindringar — av sig sjilva eller tillsammans med dgandeférindringar — en stor del av de
privatiserade foretagens férbittrade ldnsamhet och effektivitet (mitt som forséljning per anstilld
och aktiva accesslinjer per anstilld). Ros (1999) visar att linder med hég BNP per capita och dir de
dominerande telekomforetagen ér privatigda har fler telefonlinjer per invdnare och nigot snabbare
vixande nit. Privatiseringar och konkurrens ir bdda positivt relaterade till effektivitetsmattet tele-
fonlinjer per anstilld. Men konkurrens och utbyggnaden av nit uppvisar inget samband.

Bartel och Harrison (2005) visar att statsigda foretag i Indonesien dr mindre effektiva bade pa
grund av det offentliga #gandet och pa grund av den miljo de verkar i. Féretagens milj6 inkluderar
bade konkurrens fradn andra féretag och deras budgetrestriktion. Frigan om offentligt d4gda féretag
kan uppna en lika hard budgetrestriktion som privata féretag limnas emellertid obesvarad. I en
liknande studie jimfér Earle och Estrin (2003) effekten av dgarskifte, konkurrens och budget-
restriktioner p3 arbetskraftsproduktiviteten i samband med ryska privatiseringar. Overgingen
fran statligt till privat 4gande har storst effekt. Effekten av konkurrens ér klart svagare, medan
mjuka budgetrestriktioner har en liten och statistiskt insignifikant effekt. Gupta (2005) slutligen
anvinder liberaliseringsreformer i Indien for att sirskilja dgandets och konkurrensens effekter.
Resultaten visar att privatisering och konkurrens inte ir substitut till varandra. Den estimerade
privatiseringseffekten férandras inte av att konkurrensen inférs som kontrollvariabel.

Som Kikeri och Kolo (2005, s 24—25) sammanfattar handlar den akademiska debatten idag om
hur privatiseringar av infrastruktur — i telenit och i andra strukturer med konkurrensproblem —
bist ska fungera. Ekonomer féresprékar inte lingre att statliga foretag ska vara verksamma pé nor-
mala konkurrensutsatta marknader.

38 Reglering enligt formeln RPI+K fungerar som ett pristak. RPI star for "Retail Price Index” och &r ett inflationsmatt. K bestar av
tva komponenter: en bedémning av foretagets mojligheter att kapa kostnader och en kompensation for striktare krav pa vattnets
kvalitet.
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6.1.2 De ekonomiska effekterna av dgande pa konkurrens

Privatiseringar syftar ofta till att stirka konkurrensen pd marknader som domineras av statligt
dgda foretag. Jimférelser mellan dgande och konkurrens maste dirfér ta hinsyn till att privatise-
ringar kan paverka konkurrensen. Om s ir fallet ska dessa konkurrenseffekter tillskrivas privati-
seringarna. Att hélla konkurrensnivin konstant nir man studerar dgandets effekter innebér en risk
for att underskatta dgandets betydelse. Okad konkurrens utan privatiseringar 4r i manga fall inte
ett realistiskt alternativ.

Till att borja med kan vi utesluta att privatiseringar paverkar konkurrensen p& marknader som
kinnetecknas av naturliga monopol (det vill sdga marknader dér stordriftsférdelar innebir att det
bara finns ekonomiskt utrymme for ett foretag). Att ersitta ett statligt monopol med ett privat
innebir att konkurrensen ligger kvar pd bottenniva. Om staten genom regleringar skapar konkur-
rens pa sddana marknader har detta i princip ingenting med dgande att géra. Om man resonerar pd
ett liknande sitt verkar det rimligt att utga frin att konkurrensen inte paverkas mer 4n marginellt
om ett féretag som verkar pa en starkt konkurrensutsatt marknad privatiseras. Det fallet dr dock
inte lika sjélvklart eftersom statliga féretag, som ndmndes i avsnitt 3.4, i ménga fall har bdde méjlig-
heter och drivkrafter att férséka snedvrida konkurrensen. Shirley och Walsh (2001, s 7) bekriftar
detta med referenser till flera studier som visar att statliga féretag har himmat konkurrensen
genom underprissittning och politisk pdverkan som resulterar i intrideshinder och héjda kost-
nader for konkurrenterna.

Att produktiviteten 6kar mer vid privatiseringar pd marknader med hard konkurrens tolkas av
Sheshinski och Lopez-Calva (2003) som att statligt 4gda féretag skyddas fran konkurrens och att
privatiseringar ofta atf6ljs av nedmonterade hinder fér utlindska direktinvesteringar, samt att stat-
lig styrning av priser och kvantiteter upphér. Statligt igda féretag har darfor en negativ inverkan
pa konkurrensen om privata féretag dr ovilliga att ge sig in p& deras marknad, till exempel av ridsla
for att staten ska gynnassitt eget féretag med subventioner och andra férdelar (Sheshinski och
Lopez-Calva 2003, s 357). Berne och Pogorel (2006, s 17g) menar att dven om avregleringar har haft
stérre paverkan pa konkurrenssituationen i Frankrike kan privatiseringar hjilpa till genom att
bereda vig for en normal konkurrenssituation. Stiglitz (1993) menar likaledes att politikers vilja att
anvinda statligt 4gda féretag fér politiska indamal innebir att de inte kan binda sig till att stimu-
lera konkurrensen.

Parker (1996, s 389—390) betonar att det i Storbritannien férmodligen inte hade varit mojligt att
fa till stdnd 6kad konkurrens utan att privatisera de statliga féretagen pé bland annat el- och gas-
marknaden. Intensifierad konkurrens och avpolitiserade regleringar kan vara direkta konsekvenser
av att staten har salt ut sina foretag. Den brittiska staten forsékte under tidigt 1980-tal att sldppa in
konkurrenter till de dominerande statliga foretagen pa el- och gasmarknaden i syfte att stirka kon-
kurrensen utan att privatisera. Dessa forsék blev till en besvikelse eftersom stora statliga féretag
med statens skattepengar i ryggen verkade avskrickande pa de potentiella konkurrenterna.

Att privatiseringar stimulerar konkurrensen ir dock langt ifrdn ndgon garanti. Erfarenheter
fran Italiens omfattande privatiseringsprogram som tog sin bérjan 1993 tyder pa att intentionerna
att intensifiera konkurrensen genom att 6ka det privata dgandet kom pa skam. Megginson och
Scannapieco (2006, s 64—65) beskriver detta som det italienska privatiseringsprogrammets stora
besvikelse. Okten och Arin (2006) erhéller skiftande resultat som visar att konkurrensen ckade i
vissa turkiska regioner och minskade i andra till f6ljd av att landets cementféretag privatiserades.

6.1.3 Slutsats om dgande och konkurrens

Resultaten i de nyare studier som jamfor 4gande konkurrens har inneburit att tidigare teoretiska
resonemang har fatt rucka p4 sig. Privatiseringens effekter beror bdde p& dgande och pé konkur-
rens. Agandets effekter ir viktiga bade vid stark och vid svag konkurrens. Statliga féretag kan inte
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mita sig med privata féretag pd marknader dir konkurrensen ir stark, och dven pd marknader dir
konkurrensen ir svag visar manga studier att privata féretag presterar bittre én statliga, iven om
utformningen av regleringar d& kan vara avgérande. Agande och konkurrens har &ven samverkande
effekter och privatiserat dgande kan i ménga — men inte i alla — fall paverka konkurrensen i positiv
riktning. Den kanske viktigaste slutsatsen ar att det varken rdder ndgon motsittning eller utbytes-
forhéllande mellan dgande och konkurrens. Den praktiskt relevanta frigan tycks vara hur privati-
seringar och konkurrensfrimjande politik tillsammans kan leda till gynnsamma marknadsutfall.

6.2 Det politiska perspektivet eller ledningsperspektivet?

Det stér klart frin avsnitt 5 att féretag som privatiseras paverkas pa en rad sitt, ofta positiva. Varfor
ir det s8? Det hir avsnittet redogér for ndgra empiriska studier som férséker ge svar. Tyvirr dr dessa
studier osiikrare och mer fragmentariska dn de studier som behandlar privatiseringens effekter.
Det dr svart att sdlla bland de teoretiska perspektiv som presenterades i avsnitt 3.

Till att bérja med finns flera studier som tyder pa att det politiska perspektivet (se avsnitt 3.4) och
speciellt den mjuka budgetrestriktionen ir betydelsefull fér statliga foretag. En studie av statliga,
privatiserade, och privata féretag i Polen, Tjeckien och Ungern visar att férsék att uppritthélla en
hérd budgetrestriktion fallerade nir politiker och viljare stod infér faktum att de statliga foretagen
sviktade i sin vilja och férmaga att betala tillbaka sina skulder (Frydman m fl 2000). Duggan (2000)
pekari en studie av sjukvard i Kalifornien ut just budgetrestriktionen som den avgérande skillnaden
mellan 3 ena sidan vinstdrivande privata sjukhus och icke-vinstdrivande privata sjukhus (som béda
har en hérd budgetrestriktion) och 8 andra sidan offentliga sjukhus (vars budgetrestriktion dr mjuk).
Teorier som férklarar organisationsskillnader med vinstmotiv eller med de anstélldas motivation far
daremot inget stéd i Duggans understkning. Lizal och Svejnar (2000) visar att manga statliga och
stora privata féretag métte en mjuk budgetrestriktion i Tjeckien mellan 1992 och 1998. Problemet ir
alltsd inte unikt for statliga féretag, men férmodligen viktigare. En annan observation som stéder
det politiska perspektivet ir att alla de subventionerade statliga féretagen som D’Souza och
Megginson (1999) studerar fick sina subventioner indragna i samband med privatiseringen.

Andra studier visar pa betydelsen av det s kallade ledningsperspektivet, det vill siga beléning
och kontroll av féretagsledningen (se avsnitt 3.5). Privatiseringar innebir i allminhet att incita-
ment och kontrollsystem kopplas nidrmare till 4garnas mal. Cragg och Dyck (2003) hittaringa
kopplingar mellan ledningens kompensation och resultaten i statliga féretag, medan sddana kopp-
lingar, i form av aktie- och optionsinnehav, r tydliga i mogna privata féretag och etableras omedel-
bart nir statliga foretag privatiseras. Wolfram (1998) rapporterar liknande samband. Cragg och
Dyck (2003, s 211) observerar att de statliga foretagen inte introducerar starka ekonomiska incita-
ment ens vid perfekta omstindigheter for detta.

Ytterligare studier menar att en viktig framgingsfaktor i privatiserade foretag r att ledningen
byts ut. Inte bara incitament utan 4ven ledningens f6rmaga kan vara avgérande. Svaga resultat
innebir en mycket hdgre sannolikhet fér att personer i féretagsledningen ska forlora jobbet Cragg
and Dyck (1999) visar att privatiserade féretag relativt ofta byter ut féretagsledningen. Enligt
Claessens och Djankov (1999) och Fidrmuc och Fidrmuc (2007) gick det i termer av I6nsamhet och
produktivitet bittre for de privatiserade foretag i Tjeckien som bytte vd i samband med privatise-
ringen, speciellt om ledningen byttes ut av de nya dgarna efter féretagets privatisering.

La Porta och Lopez-de-Silanes (1999, s 1216) later den hégsta ledningen (vd och ekonomichef) i 72
privatiserade féretag i Mexico bedéma hur viktiga tolv olika faktorer var for att forklara foretagets
vinstdkning. Svaren ger stdd fér det politiska perspektivet men inte fér ledningsperspektivet.
Manga svarade att byte av féretagsledning, anpassning av antalet anstéllda och inférande av nya
metoder for att organisera arbetet hade mycket stor betydelse. Fa svarade att férbittrade incita-
ment fér ledningen var viktigt.



VARFOR HAR PRIVATISERINGAR EKONOMISKA EFFEKTER?

Den sista gruppen av studier underséker och jamfér effekterna av privatiseringar av olika stora
réstandelar, typiskt 100 procent, mer dn 50 procent och under 5o procent. Partiella privatiseringar
har varit vanliga i Vésteuropa dir omkring 40 procent av alla privatiseringstransaktioner mellan
1977 och 2003 bestod av férsiljning av en minoritetspost och staten fortfarande 4r den storsta
aktiedgaren i ndstan 30 procent av de privatiserade féretagen (Bortolotti och Milella 2008, s 62).3°
Flera studier tyder pd att foretag for vilka staten gav upp kontrollen dkar sin 16nsamhet mer dn
féretag som bara privatiseras till en mindre del (Megginson m fl 1994; Eckel m fl 1997; D’Souza och
Megginson 1999). Detta talar for det politiska perspektivet eftersom statliga ingrepp da blir avse-
virt svarare att genomfora.

Gupta (2005) studerar Indien, vars privatiseringsprogram har varit relativt 1ngsamt med manga
partiella privatiseringar. Resultaten ger stod fér ledningsperspektivet eftersom staten kvarstod som
majoritetsiigare med oférindrade méjligheter att gd in och styra verksamheten. Bérsnoteringar kom-
binerat med forsiljning av en mindre andel av statens réstritter ledde till ett 6kat marknadsvirde for
den verkstillande direktérens rykte i form av framtida anstéllningserbjudanden. De partiella privati-
seringarna medférde ocksd hégre lonsamhet och produktivitet, samt kraftiga investeringsdkningar.

Mer 6verraskande r det negativa samband mellan féretagsvirde och statlig kontroll som
Bortolotti och Milella (2008, s 69—70) tar upp till diskussion. Méjligen finns en tendens att politi-
ker med hjilp av subventioner, ldnegarantier och konkurrenspolitik gynnar de féretag som kontrol-
leras av staten. Sambandet mellan marknadsvirde och statens dgarandel kan vara icke-linjért.

Ett resultat som ar tydligt, men inte lika latt att knyta till teoretiska modeller, 4r att privatisering
till utlindska dgare ger battre ekonomiska utfall 4n om képarna dr inhemska (Megginson och
Netter 2001; Alexandre och Charreaux 2004; Brown m fl 2006). Férklaringen skulle kunna vara att
utldndska dgare f6r med sig bittre rutiner fér bolagsstyrning eller férsvarar politiska ingrepp i fore-
tagets verksamhet.

En koppling till byte av féretagsledning finns i en internationell studie av Andrews och Dowling
(1998). De finner att privatiserade foretag dér staten behaller en rostandel pd minst 20 procent inte
byter ut ledningen lika ofta som féretag som privatiseras till hundra procent.

Vilket perspektiv som gér segrande ur jimforelsen dr svart att siga. Givet studiernas svaga sam-
manhallning och de blandade resultaten ér det sikrast att vinta in ytterligare forskningsresultat.
Litteraturen ror sig i skrivande stund mot mer detaljerade och djupborrande studier av vilka meka-
nismer som férklarar de observerade privatiseringseffekterna.

6.3 Privatiseringsprocessen

Att definiera en privatisering utifrdn om staten diger mer eller mindre &n 50 procent av réstritterna
iett foretag 4r som avsnitt 6.2 visade en férenkling som sker till priset av ménga férlorade nyanser.
Till exempel blundar en sddan definition for att det enligt ledningsperspektivet kan gora stor skill-
nad att via en bérsnotering ga fran 100 till go procents statligt gande. Med bérsnoteringen blir
virdefull information om féretaget tillginglig, som bland annat kan anvindas till att utvirdera och
motivera féretagsledningen. Till f6ljd av detta dr det svart att ange en enskild tidpunkt da ett fére-
tag privatiseras. Férindringar som okar effektiviteten i ett foretag tar ocksa tid att genomféra och
kan pébérjas redan innan sjilva forsiljningen. Det hir avsnittet presenterar ett fatal empiriska stu-
dier dir privatiseringen ses som en process fran affarsverksamhet i myndighetsform till affarsverk-
samhet utan myndighetsuppgift i bolagsform. Omreglering, bolagisering och &verlatelse ingér som
delar av processen.

39 Vilka privatiserade foretag som staten har eller inte har kontroll ver kan vara komplicerat att reda ut. Till problematiken hor sa
kallat ask i ask-agande, som mojliggor maximal kontroll for ett begransat kapital i form av en pyramidstruktur, och s kallade
gyllene aktier, som ger statliga &gare sarskilda privilegier, till exempel vetoréatt i strategiskt viktiga fragor.
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Ett 6verraskande resultat i avsnitt 5.1 var att 16nsamheten (beroende pé hur den mits) skade
redan tre &r innan féretagen i Dewenter och Malatestas (2001) studie privatiserades. Ett liknande
monster framtrider i en fransk studie (Alexandre och Charreaux 2004) och hos British Steel innan
foretaget privatiserades 1988 (Parker och Wu 1998). Friberg m fl (2008) forklarar detta med att
statens incitament férindras i det 6gonblick som privatiseringsbeslutet fattas. I utbyte mot en
engdngssumma ger staten upp béde en strém av framtida vinster och kontrollen av féretaget. [ en
sddan situation ir det attraktivt att omstrukturera foretaget for att gora det effektivare och pa sé
sitt f3 upp kopeskillingen. Omstruktureringar kan besté av férandringar i ledningen eller i arbets-
styrkan, inférande av effektivitetshojande dtgérder, eller av investeringar och avyttrande av egen-
dom. Att effektiviteten gér upp fére privatiseringen innebir emellertid inte att den ir oberoende
av privatiseringen. Dewenter och Malatesta (2001, s 333) avslutar med att konstatera att sjilva priva-
tiseringen behdvs fér att den hégre effektiviteten ska uppritthallas.

D’Souza m fl (2007) studerar specifikt omstruktureringar som féregér privatiseringar. Resulta-
ten, som de sjilva beskriver som preliminira, visar att omstruktureringar ger upphov till effektivi-
tetsvinster efter det att féretagen har privatiserats. Manga ekonomer anser dock att staten inte bér
omstrukturera féretag innan de siljs (Megginson och Netter 2001, s 341—-342). Lopez-de-Silanes
(1997, s 1019) uttrycker sig kategoriskt: "do not do too much, simply sell.” Anledningen &r att
utdragna privatiseringsprocesser och ambititsa omstruktureringar kraftigt reducerade férsilj-
ningspriserna i Mexicos privatiseringsprogram.+ Att sparka féretagets vd fore privatiseringen kan
dock vara effektivt, ndgot som Chong och Galdo (2007) ocksé finner i en studie av privatiseringar i
telekombranschen. Aivazian m fl (2005) rapporterar att bolagiserade statliga féretag i Kina effekti-
viserades éven om de inte privatiserades. De menar att bolagisering dirmed &r ett alternativ till pri-
vatisering och att staten kan tjina pa att forst bolagisera féretag som sedan ska privatiseras.*

Nir en offentlig verksamhet i myndighetsform bolagiseras och privatiseras kan en dvergdngs-
problematik uppkomma. I SOU 2000:117 framgar att sddana privatiserade foretag ofta gynnas
under en dvergdngsfas som kan visa sig bli ganska utdragen. Standardargumentet till férsvar for
detta dr att foretaget till att bérja med inte klarar sig pd marknaden utan stéd. Den samhillsekono-
miska nyttan av ett sddant stéd 4r svar att se.

Korruption ir till sist ett hinder fér vilfungerande privatiseringar. Om det inte gar att silja ett
foretag pa ett transparent, forutsigbart och lagenligt sétt dr risken stor att potentiella effektivitets-
vinster uteblir (Shirley och Walsh 2001).

Sammantaget dr det — igen — svart att dra s& manga sikra slutsatser frdn de empiriska studierna.
Férutom att det behovs fler studier gar det 6vergripande att siga att den ekonomiska dynamiken
kring privatiseringar dr komplicerad och utdragen i tiden; frin omstruktureringar flera ar i férvig
och till effektivitetsvinster som materialiserar sig 1&ngt i efterhand.

40 Att férsoka maximera forsaljningsintékterna vid en privatisering ar inte att rekommendera eftersom detta mal kan hamna i konflikt
med konkurrensen pa den aktuella marknaden. Att silja ett marknadsdominerande féretag till sin storsta konkurrent skulle
betinga ett hogt pris, men statens vinst gors i detta fall p4 konsumenternas bekostnad.

41 Se aven Roland (1994) och Sekkat och Roland (2000) for modeller av omstruktureringar i transitionslander.
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7/  Slutsatser

Vad séger forskningen om privatiseringar av statligt 4gda foretag? Vilken kunskap ar siker och
vilken dr osiiker? Var finns det kunskapsluckor? Hur ldngt kan privatiseringarna ga? Efter en litte-
raturgengomgang med fokus pd OECD-linderna framtrider f6ljande svar.

Tydligt &r att statligt 4gda féretag i genomsnitt blir mer l6nsamma och effektiva nir de privatise-
ras. Detta giller bdde pd konkurrensutsatta marknader och p& marknader med svag konkurrens. P&
konkurrensutsatta marknader dr de privata féretagen 6verlidgsna. P marknader med svag konkur-
rens ir det viktigt att f& passande regleringar pa plats s att effektivitetsvinsterna inte dts upp av att
de privatiserade féretagen utnyttjar sin marknadsmakt. Privatiseringar fungerar bist ihop med
konkurrensfrimjande reformer. Andra vildokumenterade effekter pa féretag som privatiseras dr
att investeringar och forsiljning kar, samt att skuldséttningsgraden minskar. Férbittringspoten-
tialen kan vara stor, men beror pé hur ineffektiva de statligt digda féretagen var i utgéngsliget. De
dramatiska effektivitetsvinsterna i Mexicos privatiseringsprogram hade sin forklaring i skrim-
mande ineffektiva statliga féretag.

P4 vilka sitt privatiseringar paverkar lénsamhet, effektivitet och andra ekonomiska variabler ir
betydligt mer osikert. Bdde politiska ingrepp och féretagsledningens incitament tycks spela roll.
Nagot enkelt samband mellan statlig #garandel och féretagens resultat- och balansrikningar stér
inte att finna. Att de ekonomiska effekterna kan dyka upp bade fére och efter privatiseringségon-
blicket bidrar till att komplicera sambandet.

Ur ett nationellt perspektiv dr frdnvaron av akademiska studier som beskriver och analyserar de
privatiseringar som har genomforts i Sverige klart olycklig. I férhéllande till ekonomins storlek har
Sverige genomfért lika manga och stora privatiseringar som andra OECD-linder och frigan kom-
mer dven fortsittningsvis att ha stor relevans. Hur privatiseringar paverkar arbetsmarknad och
inkomstférdelning 4r tva mer generella frigor som det rder brist pa forskning om. Empiriska fér-
sok att identifiera privatiseringens kausala mekanismer framstér ocksa som lovande forskningspro-
jekt, speciellt jimfért med upprepade mitningar av hur mycket vinsten ékar nir ett féretag dvergér
i privat dgo. Vilka sekvenser av beslut, &tgidrder och omstruktureringar som ger bist resultat ar fort-
farande en 6ppen fraga.

Finns det branscher som #r svérare att privatisera dn andra? Fragan ir inte l4tt att besvara utan
att dyka ner i branschspecifika férhallanden, men klart 4r i alla fall att tillverkningsindustri och
andra konkurrensutsatta branscher bér vara relativt oproblematiska. Megginson (2005, s 399—400)
nimner vatten och avlopp som en problembransch. Storbritanniens privatiseringar har inte fallit
vil ut pd det omrédet. Ddremot visar en studie av Argentina pa starkt positiva effekter (Galiani m fl
2005). Det statliga vattnet i Argentina var si daligt att privatiseringen minskade barnadédligheten
pa grund av infektions- och parasitsjukdomar med 8 procent. Fér ett land med Sveriges vatten- och
avloppsnit dr de brittiska erfarenheterna dock rimligen av storre relevans.

Produktionen av offentligt finansierade tjinster ligger utanfér den hir litteraturstudien, men ir
generellt svarare att privatisera pd grund av den trepartsrelation som foljer av att staten kvarstar
som finansiir. Nir informationen om tjinsternas kvalitet finns hos féretagen och konsumenterna,
medan skattebetalarna stér f6r finansieringen, finns det en risk fér att begransningar i utform-
ningen av kontrakt snedvrider incitamenten s att en ldmplig avvigning mellan kvalitet och kost-
nader inte gar att f8 till stdnd (Jordahl 2008). Fér avgiftsbelagda tjanster uppkommer inte detta
problem och de 4r dirmed starkare kandidater fér privat produktion #n offentligt finansierade
tjanster.

For att dtervinda till vanlig affirsverksamhet visar den hir litteraturstudien att de ekonomiska
privatiseringsargumenten i allminhet ir starka. I de allra flesta foretag i de allra flesta branscher ar
privat dgande mer effektivt 4n statligt.
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