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 0. INTRODUCCIÓN
· La Economía Pública o Economía del Sector Público es la rama de la economía que estudia:

1. La intervención del Estado en la economía.

2. Los efectos de dicha intervención sobre el bienestar social.

3. Cómo se toman las decisiones de políticas públicas.

· En los países avanzados el régimen económico predominante es el de una economía mixta, por lo que el sector público es una parte fundamental del sistema económico en dos sentidos:

a. Cuantitativo: el gasto público ronda el 40% del PIB en los países de la OCDE.

b. Cualitativo: condiciona las decisiones de los agentes privados.

· El sector público interviene en la economía por 4 motivos:

4. Marco básico: para crear un marco básico en el que se desenvuelva la actividad económica (p.ej. garantía de los derechos de propiedad).

5. Eficiencia: para corregir fallos del mercado, que hacen que las asignaciones no sean Pareto-eficientes
.

6. Equidad: por juicios de valor sobre lo equitativo en las asignaciones de equilibrio
.

7. Estabilización: para estabilizar la actividad económica.

· Para ello, el sector público cuenta con 3 instrumentos de actuación principales:

8. Regulación.

9. Empresas públicas.

10. Presupuesto.

· Aquí vamos a estudiar las empresas públicas, que son utilizadas por el poder público, especialmente, por cuestiones de eficiencia y equidad.
· Una empresa pública es aquella que está bajo propiedad o control de los poderes públicos (y que, por tanto, no es empresa privada) y que financia con ingresos procedentes de sus ventas al menos el 50% de sus costes de producción (y que, por tanto, no es Administración Pública).
· Las empresas públicas tratan de justificarse en diversos motivos que desgranaremos en nuestra exposición.

· No obstante, a partir de los años 80 se produce un debilitamiento de dichos motivos, con un replanteamiento del papel del Estado en la economía, lo que se tradujo en intensos procesos de privatización de empresas públicas.
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 1. RAZONES DE LA EXISTENCIA DE EMPRESAS PÚBLICAS
(ver tema 16-B)

· Todos los motivos anteriores darán lugar a una notable expansión del número y ámbito de empresas públicas durante los años 70, generando un profundo debate en cuyo epicentro se situaba la supuesta ineficiencia de las empresas públicas.
Esto es especialmente importante ya que, como hemos explicado, las empresas públicas no son la única herramienta del sector público para perseguir los fines vistos.

 2. INEFICIENCIA RELATIVA DE LA EMPRESA PÚBLICA
· Hablamos de ineficiencia relativa porque lo que nos interesa es conocer si la empresa pública puede ser menos eficiente que la privada, lo que, de confirmarse, justificaría en principio una política de privatizaciones.

· Las posibles causas de la ineficiencia relativa de la empresa pública son problemas de agencia más intensos y la ineficiencia X de Leibenstein.

1. Problemas de agencia más intensos. Tanto en las empresas públicas como en las privadas existen problemas de información asimétrica entre los propietarios y los gestores que dan lugar a problemas de riesgo moral en los que los gestores no maximizan beneficios sino su función de utilidad. Pero en las empresas públicas estos problemas se intensifican en 4 sentidos: a) los objetivos del principal en una empresa pública están menos definidos; b) los gestores de una empresa pública tienen dos principales: los políticos y los ciudadanos; c) la propiedad pública no es transferible; y d) la empresa pública se enfrenta a un riesgo de quiebra menor.
1.a. Los objetivos del principal en una empresa pública están menos definidos. Mientras que las empresas privadas se guían por el principio de maximización de beneficios, el objetivo de las empresas públicas es la maximización del bienestar social, mucho más difuso y difícil de definir (como pone de manifiesto el Teorema de la Imposibilidad de Arrow).

Por otro lado, la Teoría de la Elección Pública nos recuerda que los objetivos de los políticos y de los burócratas, llamados a gestionar las empresas públicas, pueden alejarse de la maximización del bienestar social (teoría de la burocracia de Niskanen, teoría de los ciclos políticos de Nordhaus, teoría de la acción colectiva de Mancur Olson, etc.).
1.b. Los gestores de una empresa pública tienen dos principales: los políticos y los ciudadanos. Esto dificulta la rendición de cuentas de las empresas públicas y la instauración de mecanismos de incentivos y control.

1.c. La propiedad pública no es transferible. Por otro lado, como la propiedad pública no es libremente transferible, la empresa pública no está sujeta al conocido como “mecanismo disciplinar de las fusiones y adquisiciones”. En efecto, mientras que una empresa privada que presente reiteradamente malos resultados verá disminuir su valor de mercado y aumentarán, por tanto, las probabilidades de ser absorbida, esto no puede ocurrir con las empresas públicas.
1.d. La empresa pública se enfrenta a un riesgo de quiebra. Dado que, ante problemas de insolvencia, es probable que el Estado acuda al rescate de su empresa pública, ésta se enfrenta a una restricción presupuestaria blanda, no teniendo incentivos en ser eficiente (i.e. problemas de riesgo moral).
2. Ineficiencia X de Leibenstein. Todos los problemas anteriores también explican porqué en la empresa pública hay más posibilidades de que se produzca la conocida como “ineficiencia X”, esto es, un descuido de la eficiencia que da lugar a la acumulación de “grasa”: gastos excesivos, burocracia innecesaria, etc.
· Evidencia empírica. El análisis comparado de las empresas públicas y privadas y de su eficiencia es un área que ha gozado de gran interés por parte de la literatura económica. Aunque se trata de un asunto controvertido, el balance global de la evidencia empírica parece arrojar los siguientes resultados:

1. En un entorno competitivo, las empresas privadas son más eficientes (presentan una mayor productividad del trabajo y menores costes).

2. En un entorno no competitivo, los resultados no son concluyentes. 

Por tanto, se justifica la privatización de empresas siempre y cuando operen en entornos competitivos. De ahí que las privatizaciones hayan ido acompañadas de una política de liberalización de mercados.

 3. POLÍTICA DE PRIVATIZACIONES
 3.1. Factores que impulsan la privatización
· Las políticas de privatizaciones suelen venir explicadas por factores tanto económicos como políticos.
· Factores económicos.

1. Problemas de ineficiencia.

2. Cambio de enfoque respecto a las industrias de red, que, como veíamos, fueron el foco de atención de las empresas públicas: las industrias de red se componen de múltiples actividades, pero sólo las actividades de construcción y mantenimiento de la red tienen características de monopolio natural; el resto (distribución), es deseable abrirlas a la competencia.

3. Necesidad de obtener ingresos extraordinarios en algunos países para poder atender los criterios de Maastricht e integrarse en la Unión Económica y Monetaria.

· España, por ejemplo, utilizó los ingresos de las privatizaciones de los 90 para disminuir su deuda pública.
· Factores políticos. Los factores económicos anteriores coinciden en el tiempo con el declive del paradigma keynesiano de intervención en la actividad económica, quedando desplazado por la teoría neoclásica-liberal representada por figuras de la época como Ronald Reagan, Margaret Thatcher, Helmut Kohl, etc.
 3.2. Formas de privatización
· La privatización se puede hacer a través de una gestión privada de la empresa pública, a través de los mercados financieros, o al margen de éstos:

a. Gestión privada de la empresa pública. Consiste en mantener la titularidad pública de la empresa, pero establecer la maximización de beneficios como el criterio rector de la evaluación de la gestión.

Una forma de hacer esto es lo que se conoce como el “contracting buy-out”, sistema por el que se contrata a un equipo de profesionales (normalmente con amplia experiencia en el sector) totalmente independientes de las autoridades políticas para que gestionen la empresa pública.

Ventaja: puede ser una alternativa razonable en el caso de empresas que operen en sectores que se consideren susceptibles de guiarse por los principios de mercado (p.ej. transporte de ferrocarril), pero cuya privatización pueda resultar problemática por el elevado valor de los activos implicados (material rodante).

Problema: si la empresa pasa a regirse exclusivamente por motivos de mercado, ¿tiene entonces sentido mantener la titularidad pública? 

b. Privatización a través de los mercados financieros. Las privatizaciones a través de los mercados financieros se pueden hacer con ofertas públicas de venta (OPV) o con ampliaciones de capital.

b.1. Oferta Pública de Venta (OPV). El Estado saca a bolsa acciones por la totalidad o parte del capital de la empresa.
· Pueden distinguirse 2 casos: i) si las acciones ya cotizaban en Bolsa, su precio servirá como buena referencia para estimar los ingresos de la OPV; y ii) si las acciones no cotizaban en Bolsa, entonces se lanzará una “Initial Public Offering” (IPO) que permita tomar la temperatura al mercado acerca del atractivo de la empresa pública (p.ej. el Gobierno español intentó vender en 2011 el 30% de Loterías y Apuestas del Estado, pero tras la IPO se echó atrás tras constatar que la valoración que arrojaba el mercado era menor de la esperada).

· Ventajas:

1. Se permite a todo minorista participar en la privatización de la empresa. Es lo que en ocasiones se conoce como “democratización de la propiedad pública”.

2. Disminuyen las posibilidades de expropiación posterior al haber una base accionarial más amplia.
· Ejemplos en España: Repsol, Argentaria, Telefónica, AENA, Tabacalera, etc.

b.2. Ampliación de capital. Consiste en realizar una ampliación de capital que diluye la titularidad pública, siendo el sector privado quien adquiere las nuevas acciones.

· Ejemplo en España: Aceralia. 

c. Privatización al margen de los mercados financieros:

c.1. Amortización de capital. Es la operación inversa a la ampliación de capital: se amortizan las acciones del sector público, de manera que las acciones restantes (y el control de la empresa) quedan en manos de inversores privados. Nótese que una condición fundamental para llevar a cabo este tipo de operación es que exista cierta holgura de recursos propios en la empresa para que se pueda llevar a cabo la amortización.
· Ejemplo en España: última fase de privatización de Endesa.

c.2. Venta directa a un inversor privado. El sector público puede tener interés en que la nueva empresa tenga un “núcleo duro” de accionistas por diferentes motivos (asegurarse que la empresa sigue estando dominada por inversores nacionales, evitar una difusión excesiva de la propiedad que dificulte el control de los gestores, asegurar la viabilidad de la empresa en el seno de una multinacional del sector, etc.).
· Ejemplo en España: Seat (vendida a Volkswagen), Enagás (a Gas Natural), Iberia (a British Airways). 
c.3. Management buy-out. Consiste en la venta de la empresa a los directivos y/o trabajadores de la misma, lo cual se incentiva negociando directamente con ellos y ofreciéndoles financiación a largo plazo a tipos blandos.
· Ventajas: i) favorece una gestión más eficiente de la empresa al eliminarse el conflicto de intereses entre el principal y el agente; y ii) como los compradores conocen bien la empresa, estarán más dispuestos a pagar un precio justo por ella.

· Problema: este método se restringe a empresas no muy grandes (por la poca capacidad de financiación de gestores y trabajadores).

· Ejemplos: este sistema se utilizó mucho en la privatización de empresas locales de Reino Unido (p.ej. empresas de transporte local).

c.4. Fusión. Consiste en mantener la titularidad pública de la empresa, pero integrarla en un grupo empresarial más grande que le transmite su know-how.
· Ejemplo en España: CASA, que se integró en el consorcio EADS a través de un intercambio de acciones.
c.5. Concurso. Consiste en seleccionar a varios candidatos que se han mostrado interesados en la compra, tomando la decisión final en base a criterios cuantitativos (principalmente, precio ofrecido por la compra) y cualitativos (plan de negocio, compromiso de mantener los puestos de trabajo, etc.).
· Ejemplo en España: Transmediterránea (adquirida principalmente por Acciona), Ebro-Puleva (adquirido por Instituto Hispánico de Arroz). 
c.6. Subasta. Consiste en abrir la venta a subasta, permitiendo, pues, la participación de todo interesado, tomando la decisión final en base únicamente al precio ofrecido.
· Ejemplo en España: Retevisión.

 3.3. Otros elementos de la privatización
· Agencias de privatización. El sector público suele crear una agencia de privatización que lidere, asesore o informe sobre los procesos de privatización. 

Ejemplo en España: Consejo Consultivo de Privatizaciones
, creado por el Gobierno en 1996, y que no está integrado jerárquica ni funcionalmente en la Administración Pública.

· Acción de oro. Se trata de un instrumento empleado por muchos países durante el proceso de privatización para reservar al Gobierno el derecho de autorización de ciertas operaciones (como fusiones, adquisiciones, o nombramiento de consejeros) en las empresas privadas de sectores considerados estratégicos (energía, telecomunicaciones, transporte, etc.).
Legislación europea. Ante la proliferación de este instrumento, la Comisión Europea declaró en 1997 la incompatibilidad de las “acciones de oro” con el principio de libre movilidad de capitales. De hecho, la Comisión Europea ha denunciado múltiples casos ante el Tribunal de Justicia de la UE, y la mayoría de veces le ha dado la razón a la Comisión.

Ejemplos en España. La Ley del Sector Eléctrico y la Ley de Hidrocarburos impiden que ningún accionista privado ostente más del 5% del accionariado de los transportistas Red Eléctrica Española y Enagás, respectivamente. Además, impiden ejercer derechos de voto privados por encima del 3%. La combinación de ambas medidas otorga el control de ambas compañías al Estado español. La Comisión ha iniciado recientemente un expediente de infracción contra España por estas cuestiones.

 3.4. Efectos de la política de privatización
1. Efectos sobre la eficiencia.
Como ya se ha explicado, es de esperar que la privatización genere ganancias de eficiencia si la empresa privatizada opera en un mercado competitivo.
2. Efectos sobre el balance del sector público.
La privatización implica la sustitución de un activo (empresa pública) por otro (dinero en efectivo o similares).
Por lo tanto, la posición neta del sector público se mantiene inalterada; sólo varía su composición.

No obstante, puede que dicha posición mejore si la valoración de la empresa cambia en función de si la propiedad es pública o privada, y el sector público consigue retener parte de esa ganancia.

· En efecto, según el método de los flujos de caja, el valor de una empresa es igual al valor descontado de los flujos de caja esperados a lo largo del tiempo. Pues bien, si los flujos de caja esperados bajo propiedad privada son mayores (p.ej. se espera una mayor eficiencia, explotación de sinergias, etc.), entonces la posición neta del sector público podría mejorar con la privatización si consigue monetizar parte de ese aumento de valor.
3. Efectos sobre el empleo.
La privatización de las empresas a menudo va seguida de expedientes de regulación de empleo para racionalizar una plantilla que se sobredimensionó bajo la tutela pública. Por lo tanto, en el corto plazo puede aumentar el desempleo.

Sin embargo, la mayor productividad asociada a la dinámica del sector privado puede hacer que mejore la productividad de los trabajadores, y que tanto el empleo como los salarios aumenten en el medio/largo plazo.

4. Efectos sobre la tecnología. 
La privatización puede facilitar la introducción de nuevas tecnologías y el aprovechamiento del know-how de la empresa compradora, favoreciendo el crecimiento económico.
 4. COMPARACIONES INTERNACIOANLES
· Fundamentalmente a lo largo de los años 80 y 90, se llevan a cabo política de privatización en un gran número de países con diferente grado de desarrollo y con Gobiernos de diferentes ideologías.
· No obstante, la mayor parte del valor total de empresas privatizadas se llevó a cabo en el seno de la OCDE.

· En este último apartado vamos a ver la política de privatizaciones desde una óptima comparada.

 4.1. España
· Desde que comenzó la política de privatizaciones en 1982, el Estado ha ingresado 70.000 M€ en términos constantes, según el último informe publicado por el Consejo Consultivo de Privatizaciones para el período 2014-2015. 
El 40% de dichos ingresos se debe a la privatización de empresas de energía; el 17% a empresas de telecomunicaciones (fundamentalmente, Telefónica); y otro 17% a empresas de transportes. 

· En concreto, la política de privatizaciones en España tendrá 2 fases fundamentales:

1982-1996, más tibia.

1996-2003, más decidida. 

Primera fase: 1982-1996
· Motivación del proceso de privatización.

Con el cambio de Gobierno en 1982, comienza una nueva política respecto al sector público empresarial, que va a incluir programas de reestructuración y privatización.

Esta política vino motivada en parte por la negociación y posterior entrada de España en la Comunidad Económica Europea, y la correspondiente aplicación de la normativa comunitaria sobre desregulación, desmonopolización y defensa de la competencia, que afectó especialmente a:

· Empresas que hasta entonces recibían cuantiosas subvenciones (del sector minero, naval, siderúrgico, etc.).

· Monopolios estatales (Campsa, Tabacalera, Telefónica, Renfe, etc.).

No obstante, no existió un programa de privatizaciones con objetivos y estrategias precisas, sino que se trató de un proceso que se fue desarrollando caso por caso bajo un marco regulador que exigía únicamente la aprobación de la operación por el Consejo de Ministros.

· Funcionamiento del proceso de privatización. 

En esta época se privatizaron empresas cuya titularidad pública no tenía justificación estratégica (p.ej. Viajes Marsans, Textil Tarazona, etc.).

En 1992 se crea, dentro del INI, Teneo, que aglutinaba a las empresas que no podían recibir ayuda del Estado de acuerdo a la normativa europea.
En 1995 se crea la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), que agrupa a Teneo y a las empresas del INI.

Forma de privatización. En esta época las técnicas más habituales fueron la venta directa y la subasta. No obstante, también se privatizaron parcialmente algunas empresas rentables mediante OPVs (p.ej. 20% de Endesa, 24% de Repsol). Además, en las privatizaciones de esta época el Estado dio mucha importancia a la búsqueda de núcleos duros de accionistas (p.ej. BBV, La Caixa).

· Resultado. Como resultado de las privatizaciones en esta primera fase, el peso de la empresa pública en términos de empleo total se redujo del 5% en 1985 al 3,5% en 1995.
Segunda fase: 1996-2003

· Motivación del proceso de privatización.

En 1996 se produce un cambio de Gobierno, que dio un fuerte impulso a la política de privatizaciones.
Ese mismo año el Consejo de Ministros aprobó las bases del “Programa de Modernización del Sector Público Empresarial del Estado”, conocido como “Programa de Privatizaciones”.

· Hay, pues, una estrategia ordenada de privatizaciones, en contraposición a la fase anterior.

Este impulso privatizador no fue exclusivo del Gobierno español, pues durante esta época el proceso comunitario alcanzó su cénit: entre 1995 y 2000, los ingresos por privatizaciones en la UE-15 alcanzaron una media anual de 55.000 M€.

· Funcionamiento del proceso de privatización.

Entre 1996 y 2003 se efectuaron 60 operaciones de privatización total o parcial, con las que el Estado ingresó más de 30.000 M€.

No obstante, el proceso no será homogéneo: las privatizaciones más importantes se concentrarán en 1997 y 1998, años en los que se realizan las OPVs de Argentaria, Repsol, Tabacalera y Telefónica, lo que permitió al Estado recaudar en torno a 13.000 M€ cada uno de esos dos años (~2,5% del PIB).

Los ingresos por las privatizaciones se dedicaron fundamentalmente a la amortización de deuda pública.

Forma de privatización. Durante esta época, las OPVs fueron la modalidad más importante en términos de ingresos (75%).

Costes de transición a la competencia. Además, a muchas empresas privatizadas se les garantizaron una serie de costes de transición a la competencia.

· En efecto, es más que probable que el monopolista natural llevase a cabo fuertes inversiones en activos específicos con un largo período de amortización, bajo la certeza de que iba a poder explotar dichos activos durante muchos años ante la protección contra la competencia que le brindaría la regulación.

· La repentina privatización y liberalización del sector deja en desventaja al antiguo monopolista, ya que las inversiones llevadas a cabo eran rentables bajo el régimen de protección regulatoria, pero dejan de serlo en un contexto de competencia. Para compensar al monopolista, el regulador le concede una serie de subvenciones que le permitan cubrir los “costes razonables” de esas inversiones. Son los conocidos como “costes de transición a la competencia”.

Situación actual
· Durante los últimos años, en España ha habido una tendencia a la creación de entes empresariales públicos (sobre todo a nivel autonómico y local), en lo que se ha conocido como “huida del Derecho Administrativo”. Y es que estas entidades ofrecen mayor flexibilidad, están sometidas a menores controles administrativos, y su deuda no computa en el balance de las Administraciones Públicas. 

· El sector público empresarial estatal está formado en la actualidad, principalmente, por las empresas aglutinadas en la SEPI (accionista mayoritaria de 16 empresas, minoritaria de 100 empresas, 73.000 empleos directos, y 245.000 indirectos), AENA, Renfe-Operadora, y ADIF.

· El sector público empresarial estatal aportará al Estado 2.600 M€ de beneficios en su conjunto, según el Proyecto de PGE 2017.

La gran mayoría de ese beneficio proviene de Loterías (1.900 M€) y de ENAIRE (la propietaria del 51% de AENA) (1.200 M€).
Otras empresas públicas con beneficios en 2017 serán Puertos del Estado (184 M€), Renfe-Operadora (34 M€), y Paradores Nacionales de Turismo (12 M€).

Para 2017 se prevén unas pérdidas de la SEPI de 150 M€, y de ADIF de 500 M€.

Se calcula que el conjunto del sector público empresarial estatal facturará este año 26.600 M€.

· Por último, en relación al performance de las entidades privatizadas, el Consejo Consultivo de Privatizaciones elabora unos índices para comparar los resultados de estas entidades con respecto al resto del mercado. Según sus cálculos, hasta diciembre de 2015 las empresas privatizadas españolas habían tenido, en general, un comportamiento más favorable que la media del mercado en términos de rentabilidad.

Por lo tanto, los inversores que hubiesen acudido a las OPVs de privatización habrían obtenido, para un mismo intervalo de tiempo, un rendimiento superior al del IBEX-35.

 4.2. Reino Unido
· Reino Unido es el país paradigmático en política de privatizaciones, por ser el país en el que ésta alcanzó mayor intensidad y donde se llevó a cabo por primera vez a gran escala.
· Las privatizaciones se iniciaron con la llegada al poder de Margaret Thatcher en 1979, y se intensificaron desde 1984.

· Los objetivos de las privatizaciones británicas fueron:

1. Aumentar la eficiencia.

2. Devolver la iniciativa económica al sector privado.

3. Reducir el déficit público. 

4. Debilitar el poder de los sindicatos. En efecto, según algunos economistas (como George Yarrow), el proceso de privatización en Reino Unido tenía también una motivación política: reducir el poder sindical.

· Características del proceso: se trató de un proceso radical, reduciendo prácticamente a cero la participación pública en sectores como el industrial o el financiero.
· Resultados. Las privatizaciones del Reino Unido son el caso más estudiado. Aunque no existe consenso sobre los resultados de dicho proceso, parece que:

a. La eficiencia aumentó en las empresas privatizadas que actuaban en mercados competitivos (p.ej. British Airways).

b. En otros mercados, la privatización y posterior liberalización de los sectores no rompió la situación de poder de mercado (p.ej. British Telecom, British Gas), y la calidad empeoró.
 4.3. Francia 
· Francia se ha caracterizado tradicionalmente por el gran peso de su sector público empresarial, tanto cuantitativa como cualitativamente.
· El programa de privatizaciones francés comenzó en 1986, y ha sido también uno de los más importantes a nivel mundial, tanto por el volumen como por la rapidez: en apenas 2 años se vendieron casi 1/3 de las empresas públicas francesas.

El programa continuó durante los años 90, aunque con menor intensidad y de forma más discontinua.

· Características. El proceso de privatizaciones francés se caracterizó por la venta a un núcleo duro de accionistas que aceptaron mantener las acciones durante un prologando período de tiempo a cambio de cuantiosas primas.

· Resultados. En los 7 años que siguieron a las privatizaciones, la rentabilidad económica y financiera de las empresas privatizadas aumentó, y el empleo se mantuvo estable.

 4.4. Otros países
Alemania

· Alemania realizó la primera privatización de la Europa de la posguerra: la privatización parcial de Volkswagen en 1961.
· En los años 80 se retomó el proceso, intensificándose tras la reunificación alemana.

Europa del Este

· El proceso de privatización de Europa del Este fue diferente al de los países de la OCDE, pues estas dinámicas se enmarcaron en un proceso más amplio de transición hacia una economía de mercado.

Por lo tanto, no se trató de privatizar y desregular los mercados, sino de crearlos.

· En estos países la fórmula vista antes del management buy-out fue muy utilizada.
· Resultados. En general, la literatura encuentra efectos positivos del proceso de privatización en estos países.

Latinoamérica

· Latinoamérica también fue testigo de un importante proceso de privatización.

· En esta región destaca Brasil por encima del resto, país que durante los años 90 llegó a obtener cerca del 50% de sus ingresos totales a través de la venta de empresas públicas.

· También hubo procesos importantes en países como Chile.

Años 70. En este país, una primera etapa liberalizadora se produjo en los años 70, en este caso por motivos en gran medida políticos. El régimen de Pinochet privatizó, mediante venta directa, más de 250 empresas públicas que habían sido intervenidas en los años previos por el Gobierno de Salvador Allende.

Años 80. A finales de los 80 se relanzó el proceso de privatización, en este caso por motivos económicos (contexto de crisis económica). Un aspecto interesante es que buscó evitar la concentración excesiva de la propiedad, para lo que el proceso se apoyó en técnicas de management buy-out.

EEUU

· El sector público empresarial estadounidense ha tenido tradicionalmente un peso reducido, de modo que las privatizaciones han tenido poca trascendencia, y se han realizado sobre todo a nivel local.

 CONCLUSIONES
· De todo lo visto, podemos obtener como lección que el proceso óptimo de privatización debe ser el siguiente:
1. Debe haberse estudiado caso a caso.

2. Debe hacerse en base a criterios objetivos.

3. Debe ser un proceso transparente, ordenado, y que cuente con el respaldo de la opinión pública (para lo que es importante mostrar los beneficios potenciales de la operación).

4. Debe llevarse a cabo, simultáneamente, una liberalización del sector para asegurar la libre competencia, evitando que la privatización consista en un mero traspaso del monopolio de manos públicas a privadas.
� Esto está relacionado con el Primer Teorema Fundamental del Bienestar: si un mercado funciona de forma competitiva y no presenta ningún tipo de imperfección, la asignación de mercado de dicho equilibrio será Pareto eficiente.


� Esto está relacionado con el Segundo Teorema Fundamental del Bienestar: cualquier asignación eficiente en el sentido de Pareto puede alcanzarse como un equilibrio competitivo a través de redistribución previa de las dotaciones iniciales. 





�http://www.ccp.es/es/ccp_index.php
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