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Abstract: The role of regulatory mechanisms is increasing in connection with
the objectification and increases in nationwide operation effectiveness of natural
monopolies on the network industry market. The aim of these mechanisms is the
closest possible approximation of proportions between price and level of product
supply by the network industry to the situation which would occur under the
conditions of market competition. An important part of the restructuring of the
market in electricity, gas, and in other products of network industries in the Slovak
Republic was the creation of a new regulatory framework. The existence of pure
monopoly in network industries increases the role of regulatory mechanisms in
connection with objectification and increase in their social effectiveness.

The objective of regulatory mechanisms is to find an appropriate proportion
between price and product supply of network industry under assumption of the
existing competitive market. With regard to the analysis of equilibrium in network
industry models, it is important to point out that except for competition policy
protection the state fulfils another specific task in the regulation of network
industries. In this paper we deal with the issue of the price regulation on the network
industry market.
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Uvod

Momentalna situacia globalizovaného ekonomického prostredia, a to treba
zdoraznit’, nie je vonkoncom jednoduchd. Problémom, ktoré boli vyvolané, a to ¢i
uz priamo, alebo sekundarne financ¢nou, resp. hospodarskou krizou ¢elia rovnako
vyspelé, ako i mensSie ekonomiky. Pravdaze, ani Slovensko nie je vynimkou. Sme
svedkami rastu komplikacii prakticky vo vSetkych sférach hospodarskeho Zivota.

PokuSame sa analyzovat’ zdroje a pri¢iny krizy, ale najmi viac-menej seridz-
ne identifikovat’ alternativy nastrojov jej rieSenia. Nasa pozornost’ sa sustred’uje
najmi na tie segmenty ekonomiky, kde vidime a niektori aspon tus§ime priestor na
rieSenie tychto problémov. Je prirodzené, Ze vysoka atraktivita pre takéto analyzy,
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alebo aspon zamyslenia sa pripisuje tym sektorom ekonomiky, ktoré sa vyznacuju
vysokym stupfiom vplyvu na rozvoj ekonomiky. Do tejto sféry nasho zaujmu pri
prijati takejto hypotézy potom celkom zakonite a predovsetkym jednoznacne patria
i subjekty sietovych odvetvi', ktorych vyznamny vplyv na rozvoj ekonomiky je
neoddiskutovatelny.

Stredobodom problematiky analyzy vplyvu sietovych odvetvi si de facto otaz-
ky regulacie, resp. cenovej regulacie sietovych odvetvi, ktoré sa v sti€asnosti stavaju
vel'mi aktudlnou a relativne frekventovanou témou diskusii odbornej, ale i Sirsej
verejnosti. Je to pochopitel'né a celkom prirodzené, ked’ze komodity, ktoré s pred-
metom ponuky subjektov sietovych odvetvi, si vyznamnym a Casto z hl'adiska na-
kladovych poloziek dominujicim segmentom spotrebitel'ského kosa tak domacnosti,
ako aj podnikatel'skych subjektov. Ceny produktov sietovych odvetvi teda zakonite
vyraznym sposobom ovplyviiuji troven dopytu a st jednym z dominujucich fakto-
rov kreovania rovnovahy na relevantnych trhoch ekonomiky.

Diskusie na tito tému su spontanne a neraz i emotivne. Pritom ide v kone¢nom
dosledku o vysoko odbornt, a radi konstatujeme, Ze z hl'adiska rozvoja ekonomickej
teodrie 1 velmi zaujimavt problematiku. Postupom Casu sa tato problematiku, ktora
bola pdvodne rozpracovana ako jedna z tém mikroekonomickej analyzy, etablovala
kdesi na pomedzi mikroekonomickej a makroekonomickej analyzy, nakolko efekty
spravania sa subjektov sietovych odvetvi majt, nepochybne, celospolocensky dosah
na ekonomiku krajiny. V poslednych desatrociach sa v ramci mikroekonomickej ana-
lyzy vytvorila relativne samostatna vedna disciplina, ktord sa venuje Specialne otaz-
kam rovnovahy na trhoch odvetvi, v anglickej odborne;j literatiire Industrial Organi-
zation [6], [8], resp. v nemeckej Industrie6konomik [2], [13]. K tejto problematike
sa publikuju rozsiahle monografie, usporaduvaju medzinarodné vedecké konferencie
a existuju takto orientované odborné ¢asopisy. Su rozpracované a teoreticky zdovod-
nené modely a metody regulacie monopolov a teda i subjektov sietovych odvetvi.

V suvislosti s objektivizaciou a zvySovanim celospolo¢enskej efektivnosti poso-
benia prirodzenych monopolov na trhu sietovych odvetvi sa celkom zékonite zvysu-
je uloha regula¢nych mechanizmov, ktorych cielom je ¢o najviac pribliZit’ proporcie
medzi cenou a urovitou ponuky produktu sietového odvetvia situacii, ku ktorej by
na trhu doslo za predpokladu existencie konkuren¢nych trhovych vzt'ahov. Treba si
totiz uvedomit’, Ze subjekty sietovych odvetvi v kone¢nom dosledku pdsobia v trho-
vej Struktiire monopolu, resp. oligopolu.

' Pod sietovymi odvetviami v podmienkach SR v zmysle zakona NR SR ¢. 276/2001 Z. z.

o regulacii v sietovych odvetviach rozumieme tieto odvetvia:

1. vyroba, prenos, distribiicia a dodavka elektrickej energie a s tym suvisiace sluzby,

2. vyroba, preprava, distriblicia, uskladiiovanie a dodavka plynu a s tymito ¢innost'ami
suvisiace sluzby,

3. vyroba a rozvod tepla,

4. hromadné zasobovanie vodou verejnymi vodovodmi a hromadné odvadzanie odpado-
vych vod verejnou kanalizaciou.
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Dolezitou sucastou restrukturalizacie trhu s elektrickou energiou, plynom
a ostatnymi produktmi sietovych odvetvi v Slovenskej republike bolo vytvorenie
nového regulaéného ramca. V auguste 2001 bol zaloZeny Urad pre regulaciu sieto-
vych odvetvi, ktorého tlohou je vydavat’ licencie a regulovat’ ceny a normy kvality
pre produkty sietovych odvetvi. Urad pre regulaciu sietovych odvetvi v rokoch
2001 az 2005 definoval rezim regulacie cien a vypracoval sustavu novych regulac-
nych pravidiel na tvorbu cien produktov sietovych odvetvi.

1 Moznosti Statu pri regulovani cenovej politiky monopolu

Moderné trhové Struktury v ekonomicky rozvinutych krajinach predstavuju
vo vSeobecnosti trhy nedokonalej konkurencie. Treba si uvedomit, ze monopol
v dosledku svojho vyluéného postavenia na trhu ako jediného dodavatela vyrobku
alebo sluzby na relevantnom trhu, méze stanovit’ taka trhova cenu a ponutkat’ taky
objem produkcie, ktory mu umozni maximalizovat’ zisk nad ramec moznosti kon-
kurencnej firmy. Zjednodusene povedané, monopol, na rozdiel od firmy posobiace;j
v prostredi dokonalej konkurencie, nie je vystaveny tlaku rovnovaznu trhovu cenu
iba akceptovat’, ale ju mdze aj vyraznym sposobom ovplyviiovat’ a v niektorych
pripadoch aj kreovat’.

Monopol, pravdaze, kona v ramci legitimnych trhovych podmienok a jeho pozi-
cia je determinovana realnou situaciou na trhu. Na druhej strane je vSak prirodzené,
aby existovali nastroje umoziujuice tento zisk monopolu prerozdelit’ tak, aby jeho
Cast’ podporila celospolocenské ciele rozvoja ekonomiky krajiny, na trhu ktorej mo-
nopol posobi.

V podstate existuju dve schémy, ktoré moéze §tat uplatnit’ pri reguldcii cenovej
politiky monopolu.

a) Zdariovanie monopolu

Stat disponuje u¢innym nastrojom regulacie vyvoja podmienok trhovej rovno-
vahy na monopolnom trhu, a tym je dafiova politika. S uréitou mierou zjednodusenia
mozeme povedat’, Ze §tat realizuje prerozdelenie zisku monopolnej firmy prostred-
nictvom jej zdanenia. Tento proces zdanenia ma vSak v prostredi nedokonalej kon-
kurencie v porovnani s prostredim dokonalej konkurencie svoje $pecifika.

Firma, ktora posobi na dokonale konkuren¢nom trhu, ma moznost’ reagovat’ na
konkrétnu uplatnenu schému danového zat'azenia len modifikaciou objemu ponuky
svojich tovarov na trhu. Monopol ma vsak aj v tejto situacii §irsi rozhodovaci priestor,
ked’Ze je v jeho kompetencii popri stanoveni objemu ponuky tovaru na trhu uréit’ zaro-
vei pri zohl'adneni spravania sa spotrebitelov aj cenu tovaru na relevantnom trhu.
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b) Uplatnovanie Specifickych regulacnych mechanizmov ovplyviiujucich spra-
vanie sa prirodzenych monopolov

Na regulaciu subjektov vybranych odvetvi, ktoré predstavuji z hladiska ich
pozicie na trhu monopoly, resp. prirodzené monopoly, vytvara §tat institiciu tzv.
regulatora, ktorého tlohou je z poverenia Statu vytvorit’ také legislativne prostredie
a regula¢né mechanizmy, ktoré zabezpecia trhova rovnovahu pre sledované komo-
dity pri garantovani primerané¢ho zisku pre regulovany subjekt. Medzi tieto odvetvia
patria predovsetkym sietové odvetvia, ktorych subjekty maju ¢asto charakter mono-
polov a §tat ma preto zaujem ich ¢innost’ regulovat’. V podmienkach Slovenska plni
tuto funkciu regulatora Urad pre regulaciu siefovych odvetvi.

Regula¢né urady teda v suvislosti s plnenim svojho zakladného poslania, kto-
rym je vecna a cenova reguldcia podnikania v regulovanych ¢innostiach vybranych
odvetvi, stoja pred zabezpecenim efektivneho rieSenia dvoch uloh:

1. vytvorenie fungujuceho a zaroven, a to sa Ziada zdoraznit’, konkurenéného trho-
vého prostredia s produktmi sietovych odvetvi pri uplatneni Standardnych regulacnych
mechanizmov, a to najmi v kontexte vstupu Slovenska do Eurdpskej iinie a postupne;j
adaptacie Slovenska na podmienky na trhoch s energiami v zjednotenej Eurdpe;

2. pripravit’ taky analyticky aparat pre cenovu regulaciu sietovych odvetvi, kto-
ry by garantoval efektivny rozvoj regulovanych subjektov, priCom v prvej etape bolo
rovnako doélezitou ulohou aj odstranenie deformacii v cenach produktov sietovych
odvetvi.

2 Modely reguliacie monopolu

Rozhodnutie firmy o charaktere optimalnej kombinacie velkosti ponuky a ceny
produkcie je implikované typom trhovej Struktury, v ktorej firma pdsobi. Zatial’ ¢o
v prostredi dokonalej konkurencie su predavajici vo vysokom pocte a s malym tr-
hovym podielom, takZe sa prakticky nemusia brat’ navzajom do uvahy a mézu pova-
zovat’ trhové prostredie za dané, monopol, na druhej strane, je opaénym extrémom,
ked’Ze posobi na trhu sam a nema ziadnych konkurentov.

Monopol sa samozrejme usiluje vyuzit' svoje vysadné postavenie na trhu a pre-
sadit’ taka trhovt cenu, ktord mu spolu s optimalnym objemom ponuky produkcie
zabezpeci maximalny zisk. Zasadny rozdiel medzi spravanim sa monopolu a firmou
posobiacou v prostredi dokonalej konkurencie spoc¢iva v tom, Ze monopol nie je nu-
teny trhovu cenu iba pasivne akceptovat, ale moze ju aktivne kreovat'.

Bez akejkol'vek nadsadzky teda mozno konstatovat, ze monopol v dosledku
svojho vylu¢ného postavenia na trhu ako jediného dodavatel’a vyrobku alebo sluzby
na relevantnom trhu méze stanovit’ taku trhovil cenu a ponukat’ taky objem produk-
cie, ktory mu umoZzni maximalizovat’ zisk nad rdmec moznosti konkuren¢ne;j firmy.

Je v§ak mylné sa domnievat, Ze monopol mdze cenu a objem ponuky diktovat’
uplne I'ubovolne. To by bolo hlboké nepochopenie podstaty monopolného postave-
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nia firmy na trhu. Ide totiZ o to, Ze monopolna firma na jednej strane skuto¢ne moze
stanovit’ cenu i objem ponuky tplne autonémne, nemdze vSak ignorovat’ spravanie
sa svojej cielovej skupiny partnerov na trhu, to znamena spotrebitel'ov. Ich spravanie
je opisané funkciou dopytu, ktora definuje vsetky pre spotrebitel'ov akceptovatelné
kombinacie Grovne ceny tovaru a vel’kosti dopytu po tovare.

Prave toto je pre monopol a jeho rozhodovanie podstatné. Moze sice na jedne;j
strane definovat’ svoju individualnu optimalnu kombinaciu ceny a objemu ponuky,
lebo v odvetvi na relevantnom trhu posobi ako jediny subjekt ponuky a bariéry
vstupu na trh mu to garantuju, nie je ani bezprostredne ohrozeny vstupom subjektu
ponukajticeho substituc¢nu alebo identicku komoditu za konkuren¢nu cenu, na druhe;j
strane vSak zaroven musi reSpektovat’ spotrebitelom akceptovatelné kombinacie
ceny a ponuky definované funkciou dopytu.

Preskiimajme najprv tato koncepciu vo vSeobecnej rovine. Nech monopol pdso-
bi na trhu, kde spotreba jeho produktu je opisana funkciou dopytu

g=d(p)

a jeho technologické podmienky vyroby st vyjadrené prostrednictvom nakla-
dovej funkcie

n=n(q)

kde g je objem ponuky monopolu, ale sti¢asne aj objem dopytu po jeho pro-
dukte a funkcia dopytu d(p) a funkcia celkovych nakladov n(g) su spojité a dvakrat
diferencovatel'né realne funkcie. Ak vyjadrime z dopytovej funkcie d(p) nezavisla
premennt p ako zavisli premennd, dostaneme tzv. cenovo dopytova funkciu, ktora
kvantifikuje tiroven ceny, za ktoru je spotrebitel’ ochotny kupit’ urcity objem tovarov.
Cenovo dopytovu funkciu, ktorej grafické zobrazenie je identické s grafom dopyto-
vej funkcie, budeme vo v§eobecnom zapise pouzivat’ v tvare

r=pr(q)

Monopol sa teda pokusi stanovit’ taki kombinaciu ceny a ponuky, pri ktorej,
re§pektujac funkciu dopytu, dosiahne kratkodobo maximalny zisk. Funkciu zisku
1(q) formulujeme ako rozdiel trzieb a nakladov monopolu suvisiacich s objemom
produkcie g takto:

n(q)=t(q)—n(q)

kde spojita a dvakrat diferencovatel'na realna funkcia trzieb firmy #(g) je defi-
novana:

Hq@)=p*xXq=p(q)Xq
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Po dosadeni vzt'ahu pre vypocet trzieb do vztahu pre vypocet zisku dostavame

n(q)=t(q)-n(q)=gxp(q)—n(q)

Nevyhnutnou podmienkou na to, aby funkcia zisku dosiahla maximum v ur-
¢itom bode ponuky ¢, je to, aby prva derivacia funkcie zisku bola v tomto bode
nulova, ¢iZze musi platit

dn(q) d(t(q)—n(q))
dg - dg

Za predpokladu, Ze funkcia zisku m(g) je konkavna, nevyhnutna podmienka exis-
tencie extrému je zaroven postacujuca a v stacionarnom bode dosahuje funkcia zisku
globalne maximum. V pripade rydzej konkavnosti funkcie zisku je globalne maxi-
mum jediné. Pre optimalnu kombinaciu ponuky ¢,,a ceny p,,monopolu potom plati

tm(q,,) = nm(q,,)

Py =p(a)

Zatial’ ¢o firma v prostredi dokonalej konkurencie cenu py akceptuje na Grovni
svojich marginalnych ndkladov a za tito cenu pontka objem produkcie gy, ¢o sa
v odbornej literatire oznacuje ako tzv. prvé najlepsie riesenie (first-best-solution),
monopol rovnako ako prirodzeny monopol konstruuje svoju optimalnu cenu p,,
a optimalnu ponuku g,, tak, ze dokdze predavat’ v porovnani s konkuren¢nou firmou
nizsi objem tovarov za vysSiu cenu. Situacia je zndzornend a obr. €. 1.

=tm(q) —nm(q) =0

Obr. ¢. 1
Konkurenéna firma a monopol

9y '/ 9 q
tm(q)
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Poznamenajme, Ze pre konkuren¢nu firmu sa rovnovaha realizuje v priese¢niku
krivky marginalnych nakladov nm(gq) a cenovo odbytovej krivky p(g), t. j. v bode Ej.
Na druhej strane, pre monopolnt firmu sa rovnovaha realizuje v bode £, t. j. v prie-
se¢niku krivky margindlnych nakladov nm(q) a krivky marginalnych trzieb tm(q).

Vidime, Ze v zobrazenom pripade realizuje konkuren¢na firma pri vel’kosti po-
nuky g a pri trhovej cene py, ktora nepokryva ani priemerné vyrobné naklady firmy,
stratu na Grovni obdiznika K. Na druhej strane, monopol v désledku svojho vysadné-
ho postavenia na trhu realizuje pri tej istej technologii reprezentovanej identickymi
nakladovymi funkciami a identickej funkeii dopytu zisk na urovni plochy obdiznika
M. Je to spdsobené tym, ze monopol pri vel'kosti ponuky g,, realizuje svoju produk-
ciu pri trhovej cene p,,, ktora prevysuje jeho priemerné vyrobné naklady.

Vznika teda otazka, do akej miery ma §tat akceptovat’ tlito situaciu a pone-
chat’ firmam s ekonomickou silou, ¢i uzZ monopolom alebo subjektom oligopolu,
konstruovat’ tymto spdsobom trhovi cenu a ziskavat’ tak urcity nadbytok na tkor
spolocenského blahobytu. Moderné §tatne utvary, samozrejme, maju moznost’ pro-
strednictvom legislativnych néstrojov definovanych institiciou regulatora stanovit
regulované ceny napr. pre sietové odvetvia ekonomiky. Musia to vSak uskutocnit’
tak, aby neporusili zasady trhového mechanizmu a aby stimulovali rozvoj sietovych
odvetvi na baze atribatu tzv. primerancho zisku.

Ak by sme takuto regulovant cenu konstruovali na principe urcitého kompro-
misu medzi konkuren¢nou cenou p, a monopolnou cenou p,, potom by tato cena
mohla oscilovat’ na trovni ceny pokryvajucej priemerné ndklady. V zobrazenej
situacii na obr. €. 1 by potom regulator mohol cenu stanovit’ napr. na zaklade prie-
se¢niku krivky priemernych nakladov np(g) a cenovo odbytovej krivky p(g), t. j.
v bode E;. V takomto pripade by firma za cenu p, na Grovni priemernych nakladov
pontkala objem produkcie g, ¢o sa v odbornej literatire oznacuje ako tzv. druhé
najlepsie riesenie (second-best-solution). Regulovand cena je potom vyhodnejsia
pre spotrebitel'ov a si¢asne menej vyhodna pre vyrobcu, ktory v situdcii zobrazene;j
na obr. ¢. 1 dosahuje nulovy zisk.

V rovine konkrétnej aplikacie tejto schémy regulator starostlivo preskuma
spdsob, akym regulovany subjekt kvantifikuje svoj zisk a transparentne deklaruje
metodiku stanovenia primeraného zisku pre regulovany subjekt. V nasledujucej Casti
stru¢ne popiseme najznamejsie teoretické koncepcie pouZite'né pri stanoveni regu-
lovanych cien pre produkty sietovych odvetvi.

2.1 Regulacia na baze navratnosti investicii
Tradi¢nym metodologickym nastrojom na cenovi regulaciu, ktory uplatiiuji
cenovi regulatori pri stanovovani cien produktov sietovych odvetvi, je regulacia

na baze miery navratnosti, ktorou sa reguluji vo vicsine vyspelych ekonomik ceny
produkcie napr. elektrarenskych, plynarenskych a d’alSich spolo¢nosti.
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Cielom je zabezpecit', aby regulovany subjekt stanovil cenu produkcie alebo
sluzby pre svojich zdkaznikov tak, aby zo svojich trzieb uhradil vSetky svoje prime-
rané a obozretne vzniknuté ndklady, ako aj regulovant ndvratnost’ na svoju obozret-
mi’ investiciu.

Odvod'me .teraz pripustnu mieru navratnosti vydavkov na investicie, tzv.
parameter RoR v regulovanej firme analyticky. Predpokladajme, Ze firma
vyraba homogénny vyrobok o objeme produkcie g, ktory realizuje na rele-
vantnom trhu za cenu p. Predpokladajme d’alej, ze firma vyuZziva dva vyrobné
faktory, a to pracovnu silu s Uroviiou spotreby L pri cene prace w a kapital
s uroviiou spotreby K pri cene kapitdlu r.

Zisk firmy je vo vSeobecnosti definovany ako rozdiel medzi vynosmi a naklad-
mi v tvare

2(q)=1(q)—n(q)
kde

t(q) = pxq — funkcia trzieb firmy, #: R—R

n(q) = nv(q) +nf— funkcia celkovych nakladov firmy, n: R—R
nv(q) — funkcia variabilnych nakladov firmy, #nv: R—R

nf — fixné naklady firmy, nfe R.

Ak nahradime vSeobecnt nakladovu funkciu ndkladovou funkciou na baze spo-
treby vyrobnych faktorov, dostdvame funkciu zisku v tvare
z2(g)=pXxg—wxL—rxK
Ak d’alej vyjadrime objem produkcie g na zaklade produkénej funkcie v tvare
q=f(K,L)
a cenu produkcie p na zédklade cenovo odbytovej funkcie v tvare
p=r(q)
potom funkciu zisku mézeme vyjadrit’ v tvare
z(g)= p(q)xq—wxL—rxK
a po d’alSej uprave v tvare
z2(q) = p(f(K,L))x f(K,L)=wxL—rxK

Neregulovana firma méze nastavit' svoje riadené, resp. endogénne parametre
rozhodovania l'ubovolnym sposobom. TakZe zvoli si optimalny objem vystupu ¢,
akceptovatelnt optimalnu cenu p” a zodpovedajiicu spotrebu vyrobnych faktorov

2 Na tomto mieste poznamenajme, Ze pod pojmom obozretny rozumieme situdcie, ked’ sa uréité rozhod-
nutie o investicii alebo vydavkoch uskutoénilo v podmienkach verifikovanych a relevantnych informa-
cii dostupnych v Case prijatia rozhodnutia.
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praca L a kapital K tak, aby dosiahla maximalny zisk. Optimalny vystup a optimalnu
cenu vypocita rieSenim nasledujucej ilohy matematického programovania

z(g)= p(f(K,L))x f(K,L)—wxL—rxK — max

K,LER,

V tomto pripade teda neregulovana firma nema Ziadne formalne prekazky pre
nastavenie parametrov garantujucich jej maximalny zisk. Na druhej strane, regulo-
vana firma musi reSpektovat’ ohranicenia definované reguldtorom. Rezim cenovej
reguldcie na baze miery navratnosti potom spoc¢iva v tom, Ze prostrednictvom exo-
génne definovanej riadiacej premennej RoR sa reguluje pre firmu pripustna uroven
podielu trzieb firmy p X g znizenych o jej nekapitalové naklady Lxw a objemu spo-
trebovaného kapitalu K.

Inymi slovami, firma méze optimalizovat’, resp. l'ubovolne stanovit’ na jednej
strane uroven spotreby prace L, kapitalu K pri trhovych cenach vyrobnych faktorov
w, , a na druhej strane urovei svojej produkcie ¢, ale aj cenu produkcie p s jedinou
podmienkou, ze bude reSpektovat’ regulatorom definovani mieru navratnosti, to
znamena platnost’ vztahu

2p><q—w><L

RoR (1)

Preskumajme teraz podrobnejSie vztah medzi mierou navratnosti kapitalovych
vydavkov a ziskom regulovaného subjektu, ktory mozno analyticky vyjadrit’ ako
rozdiel medzi trzbami a nakladmi firmy v tvare

z2(@)=pxg—wxL—rxK

Odpocitajme od obidvoch stran predchadzajiiceho vztahu cenu kapitalu . Do-

stavame vztah

erXq_WXL—r

RoR —
K
Po d’alSej uprave dostavame
(ROR — r) x K >z(q) )

Zo vztahu (2) vidime, Ze regulovany subjekt mdze nastavit’ svoje parametre sys-
tému len tak, aby jeho dosiahnuty zisk neprevysil hodnotu kapitalu oceneného roz-
dielom medzi regulatorom definovanou mierou navratnosti RoR a cenou kapitalu r.

Regulovana firma moze nastavit' svoje riadené, resp. endogénne parametre
rozhodovania len takym spdsobom, aby reSpektovala podmienku stanovenu regu-
latorom. Stanovi regulovany objem vystupu ¢;, akceptovatel'ni regulovanu cenu p,
a zodpovedajicu spotrebu vyrobnych faktorov praca L a kapital K tak, aby dosiahla
maximalny zisk pri su¢asnom reSpektovani podmienky regulatora (2) o neprekro-
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¢eni primeranej urovne zisku. Regulovany vystup a regulovana cenu sa vypocitaju
rieSenim nasledujicej ulohy matematického programovania

z2(q) = p(f(K,L))x f(K,L)—wx L —rx K — max (3)

pri ohrani&eni
p(f(K,L)X f(K,L)=wxL—rxK—(RoR—r)xK <0 (4)
K,LER, 5)

RieSenim tejto optimalizacnej ulohy je optimalna troven spotreby vyrobnych
faktorov praca L a kapitdl K, na zklade ktorych sa nasledne kvantifikuje s vy-
uzitim produkénej funkcie regulovana optimalna uroven vystupu ¢; na zéklade
vztahu

4= f(K",L)

a regulovana optimalna cena p;" s vyuzitim cenovo odbytovej a produkénej funkcie
na zéklade vzt'ahu

Pr=p(q)=p(f(K",L)

pricom sa reSpektuje miera navratnosti kapitalu firmy definovana parametrom RoR,
t. j. exogénnym riadiacim parametrom stanovenym regulatorom.

V pripade, ak je firma regulovana, méze vybrat’ len taku kombinaciu vyrobnych
faktorov, aby zodpovedajici objem ponuky a ceny produkcie generoval tzv. prime-
rany zisk, t. j. aby platil vztah

(RoR—r)xK > p(f(K,L))x f(K,L)—wxL—rxK
(RoR—r)xK >z(q)

V kone¢nom désledku teda moze regulovana firma vyrabat takym spdsobom,
aby jej primerany zisk neprevysil RoR — r-nasobok rovne variabilného vstupu ka-
pital. Tato podmienka sa v odbornej literatire oznacuje ako hranica primeraného
zisku regulovanej firmy. Je zrejmé, Ze v pripade, ak reguldtor nastavi mieru navrat-
nosti kapitalu RoR tak, Ze tato prevysuje jeho cenu r, tak firma dosahuje pre kazdu
kombindaciu vstupov s kladnou hodnotou spotreby vyrobného faktora K kladny zisk.
Uz toto konStatovanie predikuje problematicky exkluzivne postavenie vyrobného
faktora kapital pri rozhodovani regulovanej firmy. Vysvetlime si, v ¢om spociva tato
exkluzivita. Situaciu ndzorne geometricky interpretujeme na obr. €. 2.
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Obr. ¢. 2
Globalne verzus regulované rieSenie

Izokrivka
zisku ——

o Hranica primeraného
K “‘“‘x\,_ﬁ; zisku
» T
Vysvetlivka: tg o = RoR —r K Reg =
T

Regulovana firma maximalizuje svoj zisk v stulade s rieSenim optimalizacne;j
ulohy (3), (4), (5), €o vsak skryva jedno zavazné riziko, a to, Ze nezriedka motivuje
firmu k pouzivaniu vysSieho objemu variabilného vstupu kapital ako pri neregulova-
nej firme. Firma by totiz mohla produkovat’ pri cene p*; regulovany objem vystupu
q*z aj pri inej kombinacii variabilnych vstupov praca a kapital ako je optimalna
regulovand kombinacia praca L* a kapital K*.

Vieme ukdazat’, ze regulovany objem vystupu ¢*; moze firma produkovat’ pri
kazdej kombinacii variabilnych vstupov préca a kapital zodpovedajtcich produkéne;j
izokvante g*, = f(L, K). Takze, ak regulacia na baze navratnosti stimuluje firmu
k vyuzivaniu vysokého objemu kapitalu v zaujme dosiahnutia maximalne povole-
ného primeraného zisku, potom firma nema motivaciu vyuZzivat’ na produkénej izo-
kvante lokalizované ¢asto efektivnejSie a z hl'adiska ceny produkcie a objemu ponu-
ky ekvivalentné kombinacie vstupov, napr. podporujice zamestnanost’ v porovnani
so samoucelnymi investiciami do zariadeni. Mozné st vSak aj iné, sofistikovanejSie
priklady nakladovej Struktary firmy.

1. Firma regulovana podla principu reguldcie miery navratnosti pouzité¢ho kapi-
talu je v snahe zvySovat’ svoj povoleny ,,primerany* zisk motivovana k neprimera-
nému a zbytocnému navySovaniu kapitalovych investicii.

2. Pri zniZeni miery navratnosti kapitalovych vydavkov, za predpokladu, ze
nad’alej plati RoR > r, reaguje firma v snahe zachovat’ objem zisku zvySenim kapi-
talovych vydavkov.

3. Mozno povedat’, Ze znizenie miery navratnosti kapitalovych vydavkov zna-
mena pre regulovanu firmu sprisnenie podmienok regulacie.
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Zaver

Cielom prispevku bolo analyzovat' efekty cenovej regulacie v sietovych od-
vetviach Slovenskej republiky z hl'adiska dosahovanej urovne primeraného zisku
regulovanych subjektov.

Na zéklade analyzy sprdvania sa firmy v podmienkach regulacie na baze na-
vratnosti pouzitého kapitalu sme teda ukazali, Ze v tejto regulacnej schéme ma firma
tendenciu reagovat’ na sprisnenie podmienok regulacie zvysenim objemu vyuziva-
ného kapitalu. ZvySenie objemu vyuzivaného kapitalu vSak vonkoncom nie je tym,
¢o systém regulacie sleduje. Regulacia ma za ciel’ skor ovplyvnit hodnoty inych, pre
firmu, ale i ekonomiku dolezitych indikatorov, akym je objem produkcie, Groven
predaja vyrobkov, resp. uroveil nakladov.

Preto boli vyvinuté aj iné formy cenovej regulacie, ktoré ovplyviiuji primerany
zisk firmy priamo na baze objemu jej produkcie, irovne predaja vyrobkov regulova-
nej firmy, resp. na baze vysky jej celkovych nakladov. Ciel'om je s pouzitim regulac-
nych mechanizmov podporit’ efektivny rozvoj regulovaného subjektu. V prispevku
sme podrobnejsie skimali model regulacie na baze objemu jej produkcie a ukazali
sme, Ze tento pristup nemotivuje firmu napriklad k jednostrannému navySovaniu
kapitalovych investicii, ale motivuje k vSeobecne efektivnejSiemu vyuzivaniu vy-
robnych faktorov.
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