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A posztszocialimus vége

A magyarorszagi nagyvallalatok tulajdonosi szerkezete
és hatékonysaga 1997-ben

A tanulmany a magyar nagyvallalatokrél 1997-ben késziilt felmérés alapjan elemzi a
tulajdonszerkezet és a hatékonysag kapcsolatat. A szerz6k kimutatjak, hogy az ada-
tok szerint teljességgel nem igazolhatok azok a hipotézisek, amelyeket a kilencve-
nes évek elsé felében dolgoztak ki a nagyvallalatok — polgarosodas, rekombinans
tulajdon némenklaturaburzsoazia kategoériakkal leirt — tulajdoni atalakulasara/atala-
kitasara vonatkozéan. A cikk a tulajdoni és szervezeti atalakulassal létrejott nagyval-
lalatok négy tipusat — redisztributiv, korporativ, vallalkozé6i és multinacionalis — kii-
Ionbozteti meg. A szerz6k a nagyvallalatok tulajdoni strukturaja, a tulajdon és haté-
konysag, valamint az atalakulasi modellek elemzése alapjan ugy latjak, hogy a gaz-
dasagnak ebben a szegmensében megtortént a piacgazdasagi atalakulas, a
posztszocialita korszak véget ért.*

A magyarorszagi privatizacioval és nagyvallalati dtalakuldssal foglalkoz6 legiijabb mun-
kak szerint (Szalai [1997], Voszka [1997], Csite-Kovdch [1998], Toth [1998], Vedres
[1997]) a posztszocialista korszak piacgazdasagi atrendez&désérdl a privatizacio elején
keletkezett elméletek és modellek vagy nem igazolhatok az atalakulds részleteinek isme-
retében, vagy érvényességiik részleges, csak kisebb szegmensekre igaz. A politikai kapi-
talizmus és a némenklaturaburzsoazia modelljét (Hankiss [1989], Staniszkis [1991], [1992])
egyetlen empirikus kutatas sem igazolta. Igaz ugyan, hogy a legnagyobb vallalatok me-
nedzserei koziil a tobbség mar a nyolcvanas években is vezet§ volt, s igy leginkdbb
Szalai Erzsébet elérejelzése bizonyult igaznak a technokratak tilél§ képességérdl és ha-
talmi potencialjarol. A menedzserizmus teoretikusainak (Szelényi-Eyal-Towsnley [1996],
Bérocz [1994], Bordcz—Rona-Tas [1995]) a menedzserek tulajdonhoz jutdsarél, a diffiiz
tulajdonrdl és a menedzserek rendelkezési hatalmérdl szolo tételeit a privatizacié és a
vallalati atalakulds intenziv szakaszanak (1993-1997) lezaruldsa utdn csak részben fo-
gadjak el a kutatok. Voszka Eva rendkiviil alapos monografisja egyértelmien bizonyitja,
hogy nem valt jellemz6vé a legnagyobb szocialista vallalatok menedzsereinek vallalati
tulajdonhoz jutdsa (Voszka [1997]). A gazdasagi elitrdl készitett adatfelvétel szerint csu-
pan 1,9 szédzalékkal tobb menedzsernek volt {izleti tulajdona sajat cégében 1997-ben,
mint 1993-ban, ezért a menedzserek tulajdonossa valasanak tétele kevéssé relevans. Ugyan-
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akkor igaz az is, hogy 1993-ban a megkérdezettek 12,8 szdzaléka, 1997-re viszont 21,8
szazaléka rendelkezett 50 szdzalékndl nagyobb iizletrésszel valamilyen vallalkozasban,
de ez inkdbb a kilencvenes években megjelend magyar vallalkozoi réteg tulajdonossa
valasaval magyarazhat6 (Csite-Kovdch [1998]). A Lengyel-Bartha [1997] tanulmany
szerint nincs dominans csoport a gazdasag legfontosabb, egymast kdlcsondsen kontrolla-
16 szerepl6i (bankok, nagyvallalatok, politikai elit) kozott. A diffiz tulajdoni viszonyok
tételével szemben Kolosi Tamads és Sagi Matild eredményesen mutattidk be a valddi tulaj-
donnal rendelkez$ nagyvallalkozoi csoportot (Kolosi-Sdgi [1997]). T6th Istvan Janos
szerint is ,,a magyar privatizaci6 egyik legnagyobb vivmanya ... az volt, hogy segitett
»valodi« tulajdonosok kezébe juttatni a véllalkozdsok tulajdonosi jogait” (T¢0th [1998]
611. o0.). T6th tanulménya, amelyben a szerzd 1995-6s és 1996-os véllalati adatokat
elemzett, kérdésessé teszi a rekombinéns vallalati tulajdon David Stark [1994] altal felal-
litott modelljének univerzdlis alkalmazhatésagat az 4talakuldé magyar gazdasagra. A
rekombinans tulajdon dominancidja Voszka Eva konyve és a mi kutatasi eredményeink
alapjan sem igazolhat6 (Voszka [1997], Csite-Kovdch [1998]). A nagyobb vallalatok
tulajdonosi strukturdjanak elemzése szerint (Abrahdm [1996], idézi Téth [1998]) 1996-ra
a személyes magantulajdon valt altalanossd, ugyanakkor a tulajdonosi szerkezet és a
tulajdonlas tipusa' szerint a kilencvenes évek masodik felében a magyar gazdasig a
multiszektorialitissal jellemezhetd (Csite-Kovdch [1998]).

A magyar vallalatok tulajdoni szerkezetére és a tulajdonosokra vonatkozd, éltalanos
érvénytinek gondolt elméleteket és modelleket a privatizicios folyamat kezdetén, illetve
azt megel6z&en hoztik 1étre, ezért a privatizacio lezarultaval érdemes djra megvizsgélni
a tulajdonlas tényleges Osszetételét. Ebben a tanulméanyban egy 1997-ben - a nagyobb
privatizicids akcidk utdn - a gazdasagi elitre vonatkozé adatfelvétel kiegészitéseként a
magyar nagyvallalatokrol gydjtott informaciok felhasznildsaval elemezziik a magyar gaz-
dasag egy szegmensének tulajdoni szerkezetét.

A tanulmanyban elemzett adatok egy 1997. februar 1. és marcius 15. kozott végrehaj-
tott adatfelvételbdl szarmaznak.? A felvétel célja az volt, hogy a legnagyobb arbevételd
magyarorszagi vallalatok vezetGmenedzsereit (vezérigazgatd, ligyvezetd igazgatd, ligy-
vezetd stb. — azaz az adott vallalat els6 szamu vezetGje) reprezentdlé adatokat szerez-
ziink. Ehhez a Magyarorszdg nagy- és kozépvdllalatai [1996] cégregiszterbdl kivalasz-
tottuk a 200 millié forintndl nagyobb arbevételd véllalatokat, majd az igy kapott véllala-
tok koziil egy ezerelemes mintét valasztottunk véletlenszertien (a mintdban csak a buda-
pesti és a megyeszékhelyeken miikodés vallalatok szerepeltek). A vezet§ menedzserekkel
tervezett ezer interjibol végiil is 582 valdsult meg, a tobbiek vagy elzarkdztak a kérddiv
kitoltésétdl, vagy nem sikeriilt megfeleld idGpontot egyeztetniink.

A kérddiv kérdéseinek mintegy 80 szazaléka a megkérdezett véllalatvezets élettitjara, élet-
madjara, csaladi hatterére és politikai preferenciira vonatkozott. A kérddiv tovabbi részében
a vallalat tulajdonosi szerkezetérdl, torténetérdl, termékszerkezetérdl, értékesitési kapcsolata-
irdl igyekeztiink informaciokat szerezni. 16 esetben a megkérdezettek elzarkoztak e kérdés-
csoport megvalaszolasatol. fgy osszességében 566 vallalatrdl tudtunk informaciokat szerezni.

A mintavétel és a minta nagysaga lehetséget ad arra, hogy a nagyvdllalatok tulajdoni
szerkezetére vonatkoz6 reprezentativ adatokkal és elemzéssel jaruljunk hozza a témardl foly-
tatott vitdkhoz. Adataink médot adnak arra, hogy valaszt keressiink arra az izgalmas kérdés-
re, hogy a hatékonysig hogyan valtozik a tulajdonlés tipusa szerint — ugyanis a privatizacids

! Multinaciondlis, maganalapitdsi vagy privatizacioval keletkezett, illetve allami-onkorményzati tulajdo-
ni tobbségben levd cég.

2 Az adatfelvételre az 1993-as, Szelényi Ivan vezette Social Stratification in Eastern Europe cimd kutatasi
program folytatdsaként az OTKA tdmogatdsaval keriilt sor. Az 1997-es kutatdsi programot Szelényi Ivan és
Kovéch Imre vezette, a kérd6ivet az 1993-as kérdGiv atdolgozasaval Kovach Imre szerkesztette.
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folyamat, de tal4n a kilencvenes évek gazdasagi dtalakuldsanak a megitéléséhez is hozzajarul-
hat a tulajdon és hatékonysdg egyiittes elemzése. Azt gondoljuk, hogy adataink alapjan nagy-
részt leirhat6k a magyar gazdasdg nagyvallalati szegmensének szervezddési tipusjegyei, és
ezek ismeretében megitélhet6 a gazdasag posztszocialista, illetve piacgazdasagi jellege.

Szerintiink a posztszocialista kifejezés mint korszakjelz6 hasznélata tdlhaladott. Ennek
bizonyitasa azért llitott benniinket nehéz feladat elé, mert a posztszocializmus valdjaban
sohasem taldlta meg a maga teoretikusat. A posztszocialista kifejezés vagy az dtmeneti-
ség, vagy a visszamaradottsig szinonimdja, és nem ismeriink olyan teoretikus igényd
elemzést, amely a posztszocializmust mint rendszert elemezte volna. Ertelmezésiinkben
a posztszocializmus olyan dtmeneti id§szak, amelyben még jelen vannak a szocialista
gazdasag szervezddésének és mikodésének elemei, kovetkezésképpen, ha ilyenek mar
nem mutathatok ki, nem beszélhetiink posztszocialista gazdasagrol vagy posztszocialista
atmenetrdl. A magyar fejl6dés makroszempontu politikai gazdasdgtani elemzésekor Kornai
Janos is a posztszocializmust a szocialista gazdasig(politika)i modell tovabbéls elemeivel
(gulyéas-posztszocializmus, joléti dllam, gradualizmus, korasziilott joléti dllam) hozta dssze-
fliggésbe (Kornai [1995-1996]). A tranzitoldgia irodalmaban a kilencvenes éveket a
posztszocialista atalakulas szerint irjak le — kérdés, hogy a magyar gazdasigban, ese-
tlinkben a nagyvallalatok gazdialkoddsaban vannak-e olyan jegyek, amelyek a szocialista
gazdasagot jellemezték, vagy azokat a privatizacid, a gazdasagi liberalizaci6 és a piac-
gazdasagi atalakulds mas folyamatai teljesen eltiintették.

A szocialista gazdasag leirdsdra Kornai modelljét hasznaljuk mint legaltalanosabban
elfogadottat (Kornai [1993]), amely a szocialista gazdasdgot a tilcentralizaltsag, gyorsi-
tott novekedés, az arak egyensulytalansiga, az allami tulajdon és a partallam fogalmaival
irta le. Ugy gondoljuk, és ezt probéljuk bizonyitani is a tanulmanyban, hogy a szocialista
gazdasdgi modell egyetlen meghatirozd eleme sem jellemzi a kilencvenes évek nagyval-
lalatainak gazdasagi kdrnyezetét, bar a vallalatok ,,4llami” multja (az, hogy 4llami véalla-
latbol alakultak at) és a tulajdonosi szerkezete (4dllami-onkormanyzati, kiilfoldi, hazai
véllalkozoi stb.) komoly hatassal van a véllalatok miikodésére és hatékonysigara.

Tulajdoni szerkezet, a tulajdonlas jellege

A nagyvallalatok mintegy kétharmadat privatizaltak egyértelmien 1997-ig, a dominéns alla-
mi-0nkormanyzati tulajdon a cégek 16,6 szdzalékdban maradt fenn, tovabbi 16,9 szdzaléknal
a tobbségi tulajdont a kereszttulajdonlds-lednyvéllalat jelenti. A kiilf6ldi tulajdonosok, vala-
mint az adott véllalatok dolgozdi és vezetdi szereztek tobbségi tulajdont a nagyvallalatok
kozel felében, vallalkozdi tobbségi tulajdonban a cégek 11,1 szazaléka van (I. tdbldzat).

A tulajdontipus valtozdjat a kovetkezSk szerint hoztuk 1étre a vallalat tulajdonosi szer-
kezetére vonatkozd adatokbol.

- Kiilféldi tulajdon: a vallalat tobb mint 6tven szdzalékban kiilfoldi vallalat vagy ma-
ganszemély tulajdondban van, avagy ha nincs olyan tulajdonos aki/ami 50 szizaléknal
tobbet birtokolna, akkor a legnagyobb tulajdoni résszel kiilfoldiek rendelkeznek.

- Allami-onkormdnyzati tulajdon: a vallalat tobb mint 6tven szazalékban 4llami (APV
Rt., allami szervek) vagy onkormanyzati (teleptilési és tarsadalombiztositasi) tulajdona-
ban van, avagy ha nincs olyan tulajdonos aki/ami 50 szazaléknal tdbbet birtokolna, akkor
a legnagyobb tulajdoni résszel a magyar allam/6nkormanyzatok rendelkeznek.

- Kereszttulajdonlds-lednyvdllalati tulajdon: a véllalat tobb mint 6tven szdzalékban
mas véllalat vagy mds véllalatok vezetdinek tulajdondban van, avagy ha nincs olyan
tulajdonos aki/ami 50 szazaléknal tobbet birtokolna, akkor a legnagyobb tulajdoni résszel
més vallalat rendelkezik.
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- Kisrészvényes—szovetkezeti tulajdon: a vallalat tobb mint 6tven szdzalékban magyar
maganszemélyek (sem nem a véllalat dolgozdi, sem nem a véllalat vezet6i) tulajdondban
van, avagy ha nincs olyan tulajdonos aki/ami 50 szdzalékndl tobbet birtokolna, akkor a
legnagyobb tulajdoni résszel magyar maganszemélyek rendelkeznek.

- Dolgozoi-vezetdi tulajdon: a véllalat tobb mint 6tven szidzalékban a vallalat dolgozo-
inak, menedzsereinek és vezetGjének tulajdonaban van, avagy ha nincs olyan tulajdonos
aki/ami 50 szazalékndl tobbet birtokolna, akkor a legnagyobb tulajdoni résszel a vallalat-
nal dolgozok rendelkeznek.

- Vallalkozoi tulajdon: a vallalat tobb mint 6tven szdzalékban a vallalat els6 szamu vezetd
menedzserének tulajdondban van, avagy ha nincs olyan tulajdonosa aki/ami 50 sz4zaléknal
tobbet birtokolna, akkor a legnagyobb tulajdoni résszel a vezet6 menedzser rendelkezik.

Csak néhany vallalat volt domindnsan banki tulajdonban, ezeket a cégeket a kereszttu-
lajdonlas-lednyvallalat csoportba soroltuk. Mivel a vallatok 85,4 szazalékdban volt olyan
tulajdonoscsoport, amelyik 50 szdzaléknil nagyobb tulajdoni hdnyaddal rendelkezett,
ezért csak a fennmarad6 14,6 szazaléknyi esetben kellett a legnagyobb, de nem domindns
tulajdoni hanyaddal rendelkezd tulajdonos alapjan besorolnunk az adott céget.

1. tablazat
Vallalattipusok a dominéns tulajdonos alapjan

(N=549)
Megnevezés Szazalék Esetszdm
Kiilfoldi tulajdon 23,3 128
Allami-6nkormanyzati tulajdon 16,6 91
Kereszttulajdonlds-lednyvéllalat 16,9 93
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipusd tulajdon 8,2 45
Dolgozoéi-vezetdi tulajdon 23,9 131
Vallalkozéi tulajdon 11,1 61

Az allami-onkormanyzati tobbségi tulajdon a legnagyobb cégek kozott maradt meg, az
allami-onkorményzati cégekhez tartozik a vizsgalt nagyvéllalatok vagyondnak 60,2 szdza-
1éka és az alkalmazotti 1étszam 66,4 szazaléka. A vallalatok Osszes arbevételét tekintve
viszont a magénszektor van tobbségben (55,3 szdzalék). A magyar gazdasag nagyvallalati
szegmensében 1993 és 1997 kozott egyértelmien a magéntulajdon vélt a dominénssd, és a
menedzserizmus teoridjdnak diffiiz tulajdonra vonatkozo tétele ezek alapjan nem igazolha-
10, illetve azt a kereszttulajdonnal, mint dominéns tulajdoni formaval leirhat6 véllalatokra,
az 0sszes nagyvallalat mindossze 16,9 szdzalékara fogadhatjuk el igaznak.? Adataink meg-
erdsitik a Toth Istvan Janos tanulmanyéban kozolteket a magantulajdon gyors novekedésé-
r61 1993 utan (Toth [1998]), bar a nagyvallalatok esetében az allami, illetve az dnkormany-
zati tulajdon magasabb, mint az 6sszes magyar vallalat tulajdoni szerkezetében.

A rendszervaltas és a privatizacio szerepét a nagyvallalati szegmensen pontosan mutat-
ja, hogy a cégeknek csak mintegy 6tddét alapitottak 1990 elbtt, az Gsszes tdbbi a korabbi
nagyvallalatok teljes atalakitdsdval, privatizacigjaval vagy el6zmény nélkiili vallalatala-
pitassal jott 1étre (2. és 3. tabldzat).

A nagyobb cégek valamivel tobb, mint hatvan szdzalékat 1990 és 1994 kozott
alapitottdk. A Horn-kormény intenziv privatizdldsa ezek szerint a mar miikods cégek

3 Ugyanakkor meg kell jegyezniink, hogy kérdGiviink nem tartalmazott a véllalat tulajdonaban levd cé-
gekre vonatkoz6 kérdéséket, viszont ismerjik a vezetG menedzserek vallalaton kivili tulajdonat.
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A villalat alapitdsanak éve
Alapités éve Szazalék Alapités éve Szazalék
1988 eldtt 8,6 1993 12,7
1988 2,4 1994 7,6
1989 11,7 1995 3,8
1990 14,1 1996 3,1
1991 17,0 Ismeretlen 1,7
1992 17,5
A jelenlegi véllalat el6zménye
Megnevezés Szézalék
Ujonnan alapitott cég 37,1
Korébban mds gazdasigi formdban mikddott ugyanez a cég 50,2
Korabban része volt egy mas gazdasagi formaban mikodd cégnek 10,5
Ismeretlen 2,2

tulajdonosi szerkezetét rendezte 4t: minddssze a nagyvéllalatok 14,5 szazaléka 1994

utdni alapitasa.

A mar 1988-ban is l1étez6 vallalatok privatizacidjaval a vezetSk és dolgozdk jutottak
legnagyobb aranyban tulajdonrészhez (4. tdbldzat), negyedrésziik pedig jelenleg is alla-

mi vagy onkormanyzati tObbségi tulajdonban van.

Az 1988-ban is mikddd vallalatok megoszlasa tulajdonlési tipusonként 1997-ben (szdzalék)

Megnevezés Szazalék
Kiilfoldi tulajdon 12,7
Allami-6nkormanyzati tulajdon 26,7
Kereszttulajdonlas-lednyvéllalat 15,2
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipusu tulajdon 7,3
Dolgozéi-vezet6i tulajdon 33,9
Vallalkozo6i tulajdon 4,2

A folyamatosan miikodé volt szocialista cégekben a kiilfoldiek kisebb mértékben jutot-
tak tulajdonhoz, mint a nagyvallalati szegmens egészén beliil. A multinaciondlis cégek
magyarorszagi megjelenése vagy zoldmezGs beruhdzas formajaban ment végbe, vagy ha
a korabbi allami vallalatok privatizicidjaban vettek részt, akkor is inkdbb az j alapitasu

cégeket toltotték fel az allami eredetd tulajdonnal (5. tdbldzat).

A menedzserek tulajdonossd valasa — a menedzserizmus mésik alaptétele — sem jellem-
zi meghatarozé mdédon a nagyvallalatok piacgazdasagi atalakitisat és privatizaciojat. Voszka
Eva a 49 kiemelt szocialista nagyvallalat menedzsereinek tulajdonhoz jutdsat sajat cégii-
kon beliill egyaltalan nem tartotta tipikusnak, és azt az 1997-es gazdasagi elit felvétel
adatai sem igazoljak. A vezet§ menedzserek és az alsobb beosztasi gazdasagi vezetdk
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5. tabldzat
Tulajdonostipusok és a vallalat el6dszervezete
(szazalék)
Korabban
Megnevezés Uj cég mas for-  Kivaldssal = 47650
méban 1étrejott
miikodott
Kiilfoldi tulajdon 54,8 32,3 12,9 100,0
Allami—énkorményzati tulajdon 13,2 75,8 11,0 100,0
Kereszttulajdonlds-lednyvéllalat 31,5 51,7 16,9 100,0
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipusu tulajdon 45,5 47,7 6,8 100,0
Dolgozoéi-vezet6i tulajdon 28,2 63,4 8.4 100,0
Vallalkozéi tulajdon 68,9 24,6 6,6 100,0
N 207 274 59 540

sem jutottak dominans tulajdonhoz a nagyvallalatokban. 50 szdzaléknal nagyobb vezet6
menedzseri tulajdont gyakorlatilag csak azokban a cégekben taldltunk, ahol a tulajdonos
és a vezet§ menedzser ugyanaz a személy, de ezeknek a vallalatoknak az ardnya nem
tobb az 6sszes nagyvallalat nyolc szdzalékanal (6. tdbldzat), a nagyvallalatok kozel felé-
ben pedig egyaltalan nincs menedzseri tulajdon (7. tabldzat).

6. tdbldzat
A vezet§ menedzseri tulajdon ardnya az egyes tulajdonosi tipusokban
(szazalék)

A vezet§ menedzseri tulajdon ardnya

Megnevezés 0 0,1-20 20-50 50-99 100
Osszesen
szazalék

Kiilfoldi tulajdon 78,9 18,8 2,3 - - 100,0
Allami-6nkormanyzati tulajdon 93,4 6,6 - - - 100,0
Kereszttulajdonlds-lednyvéllalat 67,7 24,7 7,5 - - 100,0
Kisrészvényesek-szovetkezeti

tipusu tulajdon 53,3 26,7 20,0 - - 100,0
Dolgozoéi-vezet6i tulajdon 25,2 47,3 27,5 - - 100,0
Vallalkozoéi tulajdon - - - 45,9 54,1 100,0
N 306 127 55 28 33 549

A menedzseri tulajdon aranya, a teljes vallalkoz6i tulajdonban levd cégek kivételével
csak ott magas, ahol a privatizci6 soran menedzserek mellett mas dolgozodk is tulajdon-
hoz jutottak, és ahol — magnos interjdink szerint — a magédntulajdon korporativ (dolgozoi
és vezetGi tulajdon* egyiittes dominancidja) jellegd tulajdonosi jogositvanyokat jelent,
valamint a kisrészvényes-szovetkezeti tipusu véllalatokban (itt is elsGsorban a néhany
szovetkezeti formaban mikods — volt tsz és afész — cégeknél). A véllalati menedzsment
a nagyvallalatok minddssze hat szdzalékédnak a teljes tulajdonat szerezte meg. A vezets és
beosztott menedzserek tulajdonldsdnak a jelentSs egylitt jardsa is csak a cégek egytized-

4 A dominénsan dolgozdi és vallalatvezetdi tulajdonba keriilt vallalatok kelet-eurdpai helyzetérdl, a 1étre-
jottiiket generald tényezdkrdl attekintést ad Uvalic-Vaughann-Whitehead [1997].
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7. tdbldzat
A menedzseri (vallalatvezetd és az egyéb vezetdk egyiittesen) tulajdon ardnya az egyes
tulajdonosi tipusokban

(szazalék)
A menedzseri tulajdon ardnya
Megnevezés 0 0,1-20 20-50 50-99 100 |
. Osszesen
szédzalék

Kiilfoldi tulajdon 75,8 19,5 4,7 - - 100,0
Allami-(’inkorményzati tulajdon 91,2 7,7 1,1 - - 100,0
Kereszttulajdonlas-leanyvallalat 64,5 22,6 12,9 - - 100,0
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipusi

tulajdon 48,9 20,0 13,3 17,8 - 100,0
Dolgozoi-vezetdi tulajdon 13,0 15,3 22,9 48,9 - 100,0
Villalkozéi tulajdon - - - 37,7 62,3 100,0
N 279 82 55 95 38 549

ében mutathaté ki. (Voszka Eva és T6th Istvan Janos is figyelmeztet arra, hogy a me-
nedzserek esetleg nem személyes tulajdont szereztek, hanem cégeiken keresztiil jutottak
allami tulajdonhoz - kérdGiviinkben erre is rakérdeztiink, igy a fenti adatok nemcsak a
személyes, hanem a személyes tulajdonban levS cég tulajdonlisat is magukban foglal-
J&K). A 8-10. tabldzatok adatai szerint a menedzserek inkdbb olyan 4j cégek alapitdsdval
tudtak a nagyvéllalatok kozott szerepld cégek tobbségi tulajdondhoz jutni, amelyekben

nincs vagy csak elhanyagolhat6 a volt dllami tulajdon ardnya.

8. tabldzat
A vezet§ menedzseri tulajdon ardnya az egyes, elddjeik alapjan képzett cégtipusokban
(a teljes minta szdzalékdban)

A vezet§ menedzseri tulajdon ardnya

Megnevezés 0 0,1-20 20-50 50-99 100
szazalék
(Jj cég 19,9 6,7 3,8 4.4 4,2
Allami vallalat 27,3 11,5 3,5 0,9 0,5
Kft., rt. 5,3 1,8 0,7 0,2 0,5
Szovetkezet 0,9 1,8 0,4 0,7 -
Egyéb 2,4 1,3 0,5 - 0,7
N 306 127 49 34 33
(szazalék) (55,7) (23,1) (8,9) 6,2) (6,0)

A nagyvallalatok tulajdoni viszonyaival kapcsolatban - annak dont6 magantulajdoni
jellegét hangstilyozva - kérdés, hogy a magantulajdon eredete mennyire kapcsolddott a
David Stark altal feltételezett rekombinans tulajdonhoz (Stark [1992], Bruszt-Stark [1996]).
T6th Istvan Janos a mar tdbbszor idézett tanulminyiban nemcsak az dllami tulajdond
cégekre tartotta érvényesnek a kereszttulajdonldst, hanem a magantulajdonban 1évékre
is, azt hangsilyozva, hogy a kereszttulajdonlas valdszindsége a vallalatnagysiaggal egye-
nes aranyban nd. Mi a nagyvallalatok 16,9 szdzalékanal tartottuk domindnsnak a véllala-

2 2

tok kozotti kereszttulajdonlast, ami szerint ismételten megerd@sithet§, hogy a rekombinans



128 Kovdch Imre-Csite Andrds

9. tablazat
A menedzseri (vallalatvezetd és egyéb menedzseri) tulajdon ardnya az egyes, elddjeik alapjan
képzett cégtipusokban
(a teljes minta szazalékdban)

A menedzseri tulajdon ardnya

Megnevezés 0 0,1-20 20-50 50-99 100
szazalék
(Jj cég 18,2 4,9 2,6 6,4 6,9
Allami vallalat 24,8 6,9 5,5 5,1 1,5
Kft., rt. 4,7 0,9 0,9 1,1 0,9
Szovetkezet 0,9 1,3 0,4 1,3 -
Egyéb 2,2 0,9 0,7 0,2 0,9
N 279 82 55 77 56
(szézalék) (50,8) (14,9) (10,0) (14,0) (10,2)

10. tdblazat
A nem vezet$ és mas menedzseri tulajdon ardnya az egyes, elddjeik alapjan képzett
cégtipusokban
(a teljes minta szdzalékaban)

A nem vezet$ és mas menedzseri tulajdon ardnya

Megnevezés 0 0,1-20 20-50 50-99 100
szazalék
(Jj cég 27,7 4,9 2,6 3,5 0,4
Allami vallalat 29,7 6,0 4,6 3,1 0,4
Kft., rt. 5,8 0,7 1,5 0,4 0,2
Szovetkezet 2,6 0,7 0,5 - -
Egyéb 3,6 0,7 0,4 - 0,2
N 381 72 52 38 6
(szazalék) (69,4) (13,1) 9,5) 6,9) (1,1)

tulajdon nem kizardlagos tipusjegye a magyar gazdasagnak. Az egyes tulajdonlési tipu-
sok egyiittes eldforduldsa viszont sokkal 4ltalanosabban elterjedt, mint a véllalatok ke-
reszttulajdonldsa (/7-12. tabldzat), ami annak is a kdvetkezménye, hogy a nagyvéllala-
tok 7,8 szazalékaban van egy tulajdonosnak 100 szdzalékos tulajdona.

Leginkabb a kiilfoldi és az allami tulajdon zéarja ki mas tulajdonosok részesedését a
gozodi-menedzseri és vallalkozdi tulajdontipusok is aktivabbak a cégek egyiittes tulajdon-
lasaban, mint az allami tobbségi tulajdonu vallalatok. A kiilénboz6 tulajdonosi csoportok
kozti kapcsolat tobbvaltozds elemzésének eredménye szerint is az allami és kiilfoldi tulaj-
donlas a legkevésbé megengedd a més tipusu tulajdonnal, mig a vallalkozdi, illetve a
kisrészvényesi-szovetkezeti tulajdon jar egyiitt legtobbszor mds tulajdoni tipussal.

Az 1997-es éllapot szerint a nagyvéllalatok 38,7 szdzaléka volt 4j alapitasi. A cégek
kétharmada privatizdcidval, kordbban mar 1étezd cégek atalakitasaval jott 1étre. El6for-
dulhat, hogy az Gjonnan alapitott vallalat is hozzéjutott egykori dllami, szdvetkezeti tulaj-
donhoz stb. jutott, de errdl nincsenek pontos informécidink. A nagyvallalatok 43 sziza-
Iékanak volt allami cég az elddszervezete (/4. tdbldzat).
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11. tdbldazat
A kiilonboz6 tulajdonostipusok egyiittes véllalattulajdonldsa
(az 0sszes megkérdezett cég szdzalékdban)

Megnevezés Kiilfoldi Allami Lf:ény- Kisrészve- Dolgozok  Villalkoz6
véllalat nyesek
Kiilfoldi -
Allami 4,6 -
Leéanyvallalat 8,2 7,8 -
Kisrészvényesek 4.4 2.7 5,8 -
Dolgozék 10,2 11,7 14,9 7,8 -
Villalkozé 9,3 8,6 13,2 9,3 30,2 -
Van tulajdon-
része a cégek
szézalékban 33,0 29,9 31,9 14,9 42,1 44,3

12. tabldzat
A villalatok ardnya az adott tulajdonos tulajdonrésze szerint

(szazalék)
A vallalatok aranya
p 20,1- 50,1-

Megnevezés 0 0,1-20 g > 100

£ 50 99,9 Osszesen

szazalék

Kiilfoldi tulajdon 67,0 3,1 7,5 8,9 13,5 100,0
Allami—énkorményzati tulajdon 70,1 8,2 5,1 4.4 12,2  100,0
Kereszttulajdonlds-lednyvallalat 68,1 9,1 8,8 8,2 5,8 100,0
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipusi

tulajdon 85,1 6,0 4,5 3,9 0,5 100,0
Dolgozoéi-vezet6i tulajdon 58,1 13,3 11,8 13,5 3,3 100,0
Vallalkozéi tulajdon 55,7 23,2 10,2 4,9 6,0 100,0

A privatizici6 irodalméaban (Szelényi-Eyal-Townsley [1996], Bordcz [1995], Borécz-
Rona-Tas [1995], Stark [1994], Bruszt-Stark [1996], Grabher-Stark [1996], [1997],
Toth [1998], Voszka [1996], [1997]) az dllami vagyon lebontdsa rekombindns tulajdon
formdjaban, illetve 4dllami tobbségi tulajdonnal valé tovabb miikodtetése a legtobbet vita-
tott kérdések egyike. A 1997-es felvétel szerint az el6ddel rendelkezé cégek dontGen
atalakulassal jottek 1étre, és mindossze 17,7 szdzalékukat alapitottdk az elGdvallalatbdl
torténd kivalassal (15. tdbldzat).

A rekombindns tulajdon elmélete (Stark [1994]) szerint a privatizcié magyarorszagi
modelljében az anyavallalat privatizalasa kisebb, az anyavallalathoz kiilonb6z6 médokon
(forgalom, vagyon, kereszttulajdonlds) kapcsolédd cégeken keresztill torténik. A ke-
reszttulajdonlds és a kiilonbozd tulajdonlési tipusok egyiittes tulajdonldsdnak a gyakorisa-
gét a tanulmany korédbbi részében mutattuk be, hangsilyozva annak erdsen korlatozott és
feltételes érvényességét. A volt dllami vallalatok megoszldsa a jelenlegi tulajdonosi tipu-
sok és az atalakulas médja szerint hasonld kovetkeztetésre vezetett (16. tdbldazat).

Az allami elddvéllalatbol kivalassal torténd cégalapitds, ami értelmezésiinkben el6fel-
tétele a rekombindns tulajdonnak, pontosan azoknal az allami tobbségi tulajdonban mara-
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13. tablazat
A kiilonbdzd tulajdonosi csoportok kozti kapcesolat, korreldcios egyiitthatok
(N = 549, zérdjelben a szignifikanciaszintek)

) Kisrész-
Allami- Kereszt-  vénye- Dolgo- Villal-
M . Kilfoldi onkor- tulajdon- sek-szo- zdi-veze- e
egnevezés - . L . kozoi
tulajdon  ményzati las-ledny-  vetke- t6i tulaidon
tulajdon véllalat  zeti tipusi  tulajdon J
tulajdon
Kilfoldi tulajdon - - - - - -
Allami—bnkorményzati -0,272 - - - - -
tulajdon (0,000)
Kereszttulajdonlas- -0,248 -0,218 - - - -
-leanyvallalat (0,001) (0,000)
Kisrészvényesek— -0,147 -0,146 -0,100 - - -
szovetkezeti tipusi (0,000) (0,001) (0,019)
tulajdon
Dolgozéi-vezetdi -0,326 -0.237 -0,191 -0,099 - -
tulajdon (0,000) (0,000) (0,000) (0,021)
Vallalkozéi tulajdon -0,266 -0,258 -0,187 -0,012 -0,039 -
(0,000) (0,000) (0,000) (0,621) (0,356)
14. tablazat
A villalat elddszervezetének tipusai
(N = 566)
Megnevezés Szazalék Megnevezés Szazalék
Uj cég 38,7 Szovetkezet 3,7
Allami vallalat 43,8 Egyéb 5,1
Kft., rt. 8,7
15. tdblazat
Az eldddel rendelkezd cégek 1étrejottének modja
(szazalék)
Megnevezés Atalakuls Kivélas Osszesen
Allami Villalat 81,0 19,0 100,0
Kft, Rt 83,0 17,0 100,0
Szovetkezet 81,0 19,0 100,0
Egyéb 93,0 7,0 100,0

do és a dolgozdk-vezetSk tulajdondba keriilt utédcégeknél a legkisebb aranyud, amelyekre
a rekombindns tulajdon a leginkdbb alkalmazhaté Stark modelljében. Az 4talakuldssal
l1étrejott nagyvallalatok esetében kizarhatjuk a rekombinéns tulajdont. Leginkdbb a domi-
nansan vallalkoz6i tulajdonban levd cégek jottek 1étre kivalassal, és ugyancsak ezek azok
a cégek, amelyek koziil a legtobbnek van tulajdonrésze a mintankhoz tartoz6 mas valla-
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16. tdbldzat
A volt 239 éllami véllalat megoszldsa a jelenlegi tulajdonosi tipusok szerint

(szazalék)
Megnevezés Osszes Atalakult Kivalt
Kilfoldi tulajdon 16,7 70,0 30,0
Allami-6nkorményzati tulajdon 28,0 85,0 15,0
Kereszttulajdonlds-lednyvéllalat 15,5 70,0 30,0
Kisrészvényesek-szovetkezeti tipust tulajdon 5,9 85,0 15,0
Dolgozoi-vezet6i tulajdon 31,0 89,0 11,0
Vallalkozo6i tulajdon 2,9 57,0 43,0

17. tabldzat
Tulajdonlési tipusok és arbevétel

(szazalék)
-0,2 0,2-0,5 0,5-1 1-10 10-
Megnevezés
millidrd forint

Kiilfoldi tulajdon 21,4 16,2 19,5 27,4 53,3
Allami-6nkormanyzati

tulajdon 12,5 17,5 13,3 19,1 26,7
Kereszttulajdonlas-ledny-

vallalat 14,3 15,6 14,2 21,0 16,7
Kisrészvényesek-szovet-

kezeti tipusu tulajdon 12,5 11,7 8,8 5,7 3,3
Dolgozéi-vezetdi tulajdon 21,4 24,7 28,3 22,3 -
Vallalkozéi tulajdon 17,9 14,3 15,9 4.5 -
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
N 56 154 113 157 30

latokban, ugyanakkor a vallalkoz6i tulajdonban levs cégeknek a legkisebb az arbevétele
(17. tabladzar), és nemigen jutottak volt allami tulajdonhoz.

Az atalakuldssal 1étrehozott nagyvéllalatok altaldban nagyobbak az alkalmazotti 1étsz4-
mot és az arbevételt tekintve is, mint a kivéalassal 1étrejott cégek. Stark [1994] majd Bruszt-
Stark [1996] a legnagyobb kétszaz vallalat tulajdonviszonyaira, illetve prvivatizaldsara tar-
totta érvényesnek a rekombindns tulajdoni format. Az 1993-as mintank vallalati adatai
azonban az 4j cégek kialakuldsanak tipusa és az alkalmazotti 1étszdmmal és bevétellel kap-
csolatban az 1997-eshez hasonl6 (18-19. tabldzar) 6sszefiiggést mutatott, amely szerint a
nagyobb cégek altaldban atalakuldssal, nem pedig kivalassal jottek létre. Igy a rekombinans
tulajdon modelljére nem magyarazat a vizsgalati mintdk kiilonbsége.

A kereszttulajdonldst mint dominans tulajdonosi tipust leszamitva, a gazdasag nagy-
vallalati szegmensében azok a cégek a legkisebbek, ahol a leginkdbb elképzelhetd a
rekombindns tulajdon szerepe. Az erGteljesebb privatizacié egészen biztosan nem jart a
nagyobb tulajdonosi haldval rendelkezd cégek intenziv ndvekedésével: a 10 millidrd éves
arbevétel feletti cégek 80 szazaléka abban az dllami-Onkormanyzati, illetve kiilfoldi tulaj-
donban levd vallalati szektorban van, amely a legkevésbé engedi a kereszttulajdonlast.
Igaz ugyanakkor, hogy a kereszttulajdonlds-lednyvéllalat tulajdoni forma is jelen van a
legnagyobb cégek kozott. A kereszttulajdon mint domindns tulajdoni forma a kisebb,
elsGsorban kereskedelmi, élelmiszer-ipari és épitGipari cégekre jellemzd, amelyeknek
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18. tdblazat
Az 1996-0s drbevétel és a cégek elddszervezete
(szazalék, N=515)

Az 1996-0s arbevétel

Megnevezés -0,2 0,2-0,5 0,5-1 1-10 10-
milliard forint

(Jj cég 53,4 39,7 40,0 31,5 34,5
Korabban mas forma-

ban miikodott a cég 39,7 46,8 46,4 58,0 65,5
Kivalassal 1étrejott cég 6.9 13,5 13,6 10,5 -
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
N 58 156 110 162 29

19. tablazat
1997. janudr elsejei foglalkoztatotti 1étszdm és a cégek elddszervezete
(szazalék, N=539)

Foglalkoztatotti 1étszdm

Megnevezés 20- 21-50 51-100 101-500 501-1000 1000-
f6

Uj cég 74,1 64,2 35,8 17,9 14,6 21,6
Korabban mas forma-

ban miikodott a cég 22,2 30,5 47,4 66,3 78,0 73,0
Kivéléssal 1étrejott cég 3,7 5,3 16,8 15,8 7,3 5,4
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
N 81 95 95 35,3 41 37

gyorsabban né a bevétele és az alkalmazottainak a 1étszama, mint az 4talakuldssal létre-
jott cégeké.

Kiilon kérdés a rekombinans tulajdonnal kapcsolatban a bankok tulajdonosi szerepe.
Ez 1997-ben minimdlis volt. A nagyvéllalatok nem egészen 6t szdzalékdban volt banki
tulajdon, ami a bankok privatizaciéjanak és ezzel kapcsolatban a visszafogott befekteté-
seknek lehet a kovetkezménye, illetve annak, hogy a bankok privatizici6jaban nagy ak-
tivitdsu kilfoldi t6ke kevésbé érdeklddik a termeldvallalati szféraban torténd befekteté-
sek irant (Wachtel [1997], Fogarassy [1996]).

A nagyvéllalatok tulajdoni és tulajdonosi szerkezetében a menedzserizmus (diffuz tu-
lajdon, menedzserek személyes tulajdonldsa) és a rekombindns tulajdon jelenléte semmi-
képpen sem tarthaté6 domindnsnak és a magyarorszagi privatizacié tipusjegyének.

Tulajdon és hatékonysag

A megfigyelt véllalatok gazdasagi novekedése 1993 és 1997 kozott az 1996-os arakon szé-
molt arbevételt és a foglalkoztatottak szamat tekintve meglehetGsen valtozatos képet mutat. A
foglalkoztatottak létszdménak 1998 és 1993 kozotti egyértelmi csokkenése (20. tabldzar)
1993 és 1997 kozott valamelyest lelassult, és a cégek kozel harminc szdzaléka esetében nétt a
foglalkoztatottak szama (21. tdbldzar), és az arbevétel alakulasa is hasonl6 tendenciat mutat.
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20. tdbldazat
A villalatok 4ltal foglalkoztatottak

(szazalék)
Foglalkoztatot-
tak szdma (f6) 1988 1993 1997
-20 9.4 16,1 15,1
21-50 4,1 16,5 17,7
51-100 4,9 12,5 17,7
101-500 33,2 36,6 35,2
501-1000 18,9 9,1 7,7
1000~ 29,5 9,3 6,7
Osszesen 100,0 100,0 100,0
N 244 497 549
21. tdbldzat
A foglalkoztatottak szdmdanak valtozdsa
(szazalék)
Megnevezés 1988-1993 1993-1997
Jelentds csokkenés (tobb mint 50 szazalék) 28,6 13,0
Meérsékelt csokkenés (10 és 50 szazalék kozotti) 432 36,0
Stagnalas (10 szazalék csokkenés és 0 kozotti) 13,3 21,2
Meérsékelt novekedés (0 és 50 szazalék kozotti) 6,2 13,8
JelentSs novekedés (50 szazalék feletti) 8,7 16,0
Osszesen 100,0 100,0
N 241 486

A dominansan kiilfoldi tulajdonban levd cégek csoportjanal egyértelmii a foglalkoztatotti
1étszam és az arbevétel novekedése is. Az allami tulajdonban maradé és a dontGen ke-
reszttulajdond cégek novelték arbevételiiket, ugyanakkor jelentdsen csokkent alkalma-
zottaik 1étszama. A szovetkezeti-kisrészvényesi cégek a legink4bb stagnal6 tulajdoni cso-
port. A dolgozdi-vezetdi tulajdonban levd cégek adatai mutatnak elsGsorban csékkenést.
A véllalkoz6i tulajdon nem igazan tudott novekvd arbevételt produkdlni, viszonylag gyorsan
nétt viszont foglalkoztatottjaik szdma (22-23. tdbldzat).

Az elemzésnek ennek a szintjén is nyilvanvald, hogy 1993 és 1997 kozott az egyes
tulajdoni tipusokhoz tartozo villalatok gazdasdgi névekedése jellegzetesen kiilonbozott.

Az 1997-es nagyvallalati populéciét reprezentdlé mintdban 1993 és 1997 kozott ko-
moly lizemszervezeti valtozasok mentek végbe. E valtozasokat linearis regresszids elem-
zésekkel mértiik, amelyekkel a kdvetkez6 valtozasokat értelmeztiik:

a) az arbevétel valtozasa 1993-1996 kozott;

b) a foglalkoztatottak szdmanak valtozasa 1993. 1. 1. és 1997. 1. 1. kozott;

¢) a vallalat vagyonanak valtozasa 1993. I. 1. és 1997. 1. 1. kozott.

Magyarazé valtozoként 6t valtozdcsoportot vontunk az elemzésbe:

1. a cég kora 1997-ben,

2. allami vallalat volt-e,

3. a cég elddszervezete (az Ujonnan alapitott vallalat a referencia): atalakuldssal vagy
kivélassal jott-e 1étre,

4. a tulajdonlasi tipus,

5. a vallalat 4gazati hovatartozasa.
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22. tdablazat
A foglalkoztatottak szdmdnak véltozasa tulajdonostipus szerint 1993-1997 kozott
(szazalék, N=468)

Kereszt-  Kisrész-

Megnevezés Kilfoldi ~ Allami ; .o
tulajdonosi  vényes

Dolgozéi Véllalkozd

Jelentds csokkenés (tobb

mint 50 szazalék) 8,9 13,4 21,9 25,0 9,7 7,7
Meérsékelt csokkenés (10 és

50 szazalék kozotti) 29,5 50,0 42,5 25,0 42,5 17,3
Stagnalas (10 szazalék

csokkenés és 0 kozotti) 17,9 26,8 13,7 13,9 27,4 15,4
Mérsékelt novekedés (0 és

50 szazalék kozotti) 17,0 7,3 11,0 16,7 13,3 21,2
JelentGs novekedés

(50 szazalék feletti) 26,8 2,4 11,0 19,4 7,1 38,5
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
N 112 82 73 36 113 52

23. tablazat
1996-0s arbevétel-kvintilisek tulajdonostipusok szerint
(szazalék, N=510)

Megnevezés Kilfsldi  Allami ~ Kereszt-  Kisrész- pyo100,6i vallalkozo
tulajdonosi  vényes
Legalsé kvintilis 18,6 20,7 15.1 2.2 24.8 31,6
2. kvintilis 12,7 18,4 22.1 33,3 17,9 24.6
3. kvintilis 16,1 13,8 16,3 17.8 23.9 29.8
4. kvintilis 23,7 23,0 2.1 15,6 15,4 14,0
Legfelsd kvintilis 28,8 24,1 24 .4 11,1 17,9 -
Osszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
N 118 87 86 45 117 57

Hipotézisként azt valdszindsitettiik, hogy az dgazati hatas kiszdrését kovetSen a vélla-
latok 1993-1997 kozti atalakuldsa markdnsan kiilonb6z8 volt az egyes tulajdonosi tipu-
sokban. Referenciacsoportként az Ujonnan alapitott, domindnsan kiilfoldi tulajdonban
levd szolgaltatévallalatokat jeloltiik meg.

a) Arbevétel. Az 1993-1996 kozti drbevétel-valtozas magyarazatira készitett ma-
gyarazé modelliink az eredmények szerint nem miikodott. Nagyon alacsony R* (0,02)
mellett a magyarazé valtozok koziil egyik sem befolyasolta szignifikdnsan az arbevé-
tel alakuldsat.

b) Foglalkoztatottsdg. A vallalat altal foglalkoztatottak szdmanak 1993-1997 kozti
véltozasat a modellezésre hasznalt valtozok részben magyardzzak (R* = 0,15). A dolgo-
z01 1étszam a referenciacsoporttdl szignifikdnsan az atalakuldssal 1étrejott, dllami vagy
dolgozdi-menedzseri tulajdonban levd és kereskedelmi véllalatok esetében tér el (csok-
ken). A foglalkoztatottsdg szempontjabol 1993 utan a nagyvallalatok korében csokkent a
hajdani 4llami vallalatok stlya, s kiildndsen a tartosan allami tulajdonban marado, illetve
a dolgozdi-menedzseri tulajdonban levd vallalatok hajtottak végre nagyobb ardnyu elbo-
csatdsokat.
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¢) Vdllalati vagyon. A véllalat vagyondban bekovetkezett valtozast mutatd koefficien-
sek szerint a volt 4llami véllalatok korében komoly vagyonvesztés tortént. A modell
magyarazo ereje megegyezik a foglalkoztatottsagvaltozds mérésére szerkesztett modell-
jével (R* = 0,15). A kivalassal 1étrejott vallalatok és a maganalapitasu, vallalkozdi tulaj-
donban levé cégek korében a vagyon értékének az emelkedése meghaladta a referencia-
csoportét. Adatainkbdl arra kovetkeztetiink, hogy a vallalat vagyonanak novekedése/
csokkenése szoros kapcsolatban van a vallalatvezetés tulajdonlasival, azaz minél na-
gyobb tulajdonnal rendelkezik a vallalat vezet§je, anndl valdszinidbb, hogy a cég vagyo-
na ndtt a kilencvenes évek kozépsé harmadaban.

A Kkilencvenes évek kdzepén folytatddott a mar kordbban is megfigyelhet§ trend: a
(volt) allami vallalatok jelentSs vagyont vesztettek, és a dolgozoi 1étszam is erdteljesen
csokkent. A nagyvéllalatok korében megnétt a magédnalapitdsu és menedzseri/vezetsi
tulajdonban levd cégek sulya: a dolgozdi 1étszam valtozasa 1épést tartott a kiilfoldi befek-
tetGk altal alapitott cégekével, s a véllalat vagyondnak novekedési liteme azt meg is
haladta. Az arbevétel-alakuldsara viszont nem hatott az adott cég torténete és tulajdonosi
szerkezete.

Vallalati hatékonysag

A vallalatok mikoddésének 1996-1997-es hatékonysagat négy linearis regresszids model-
lel mértiik: /. az egységnyi vagyonra jutd 1996-os profittal; 2. az egységnyi vagyonra
jutd 1996-os arbevétellel; 3. az egy dolgozodra jutd 1996-os arbevétellel; 4. az egy dolgo-
zora jutd 1996-os profittal; 5. az egységnyi 1996-os arbevételre jutd 1996-os profittal.
Kérdésként azt fogalmaztuk meg, hogy a kilencvenes évek elején kiilonbdz6 mddon at-
alakult véllalatok kozott vannak-e a hatékonysag szerint kiillonbségek, s ha igen, akkor
ezek Osszefiiggésbe hozhatok-e a magyar gazdasag posztszocialista jellegével.

1. Az egységnyi vagyonra juto profit. 16 szazalékos R*> mellett a referenciacsoporttol a
tartésan allami tulajdonban marad¢ és az atalakulassal 1étrejott cégek adatai kiilonboznek
alacsonyabb hatékonysagukkal. Ezek a vallalatok viszonylag nagyobb vallalati vagyon
mellett alacsony profittal mikodnek. FeltételezhetGen ezek olyan véllalatok, amelyeket
alacsony piaci alkalmazkoddképességiik miatt még nem privatizaltak, illetve amelyek
tartésan allami tulajdonban maradd cégek, ahol a menedzsment miikodését az allami
tulajdonos nem (vagy nem csak) a profitabilitds alapjan itéli meg. Feltételezéseink szerint
ezek a cégek lehetnek azok, ahol a ,tékeszivattylit még nem 4llitottdk le”, azaz ahol a
még miikodSképes vagyon leértékelése tovabbra is folyik.

2. Egységnyi vagyonra juto drbevétel. Relative gyengébb magyarazo ereje mellett (R*> =
= 0,13) a modell azt mutatja, hogy a magyar nagyvallalatokat megosztja a cégek 1étre-
jottének modja: az atalakuldssal 1étrejott vallalatok egységnyi vagyonra jutd arbevétele
messze elmarad az 1j alapitasu cégekétdl. Kiilondsen a vallalkozoi és a dolgozdi-mene-
dzseri tulajdonban levd cégek hatékonyak ebbdl a szempontbdl: alacsonyabb vallalati
vagyon mellett is komoly arbevételt tudtak realizalni 1996-ban.

3. Egy dolgozora juto drbevétel. A modell magyarazoé ereje viszonylag magas (R* =
= 0,20), s azt mutatja, hogy az (hajdani és jelenlegi) dllami tulajdon tovabbra is meg-
osztja a nagyvéllalatokat: hidba torténtek komoly leépitések az dllami tulajdonud és a
dolgozoéi-menedzseri tulajdonu cégeknél, az egy dolgozdra jutd arbevétel tovabbra sem
éri el az atlagot.

4. Egy dolgozdra juto profit. Modelljeink koziil ennek a magyarazo ereje a legnagyobb
(R*= 0,23). A b koefficiensek alapjan az j alapitasd kiilfoldi tulajdonban levé cégekhez
hasonlitva a tobbi vallalattipus hatékonysaga jelentGsen kisebb. Az j kiilf6ldi tulajdond
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véllalatok hatékonysagit leginkdbb a kisrészvényesi, illetve a véllalkozoéi tulajdonban
levd cégek kozelitik meg, mig f6leg az dllami véllalatok maradnak el t6liik.

5. Egységnyi drbevételre juto profit. A modell magyarazé ereje csekély (R* = 0,07),
am figyelemre méltd, hogy a dolgozéi-menedzseri tulajdonban lev§ vallalatokon kiviil az
Osszes tObbi vallalatcsoport hatékonysiga az egységnyi arbevételre jutd profit szerint
elmarad az djonnan alapitott kiilfoldi tulajdonban levd cégekétdl, és 1ényeges, hogy az
allami vallalati multnak nincs befolydsold szerepe.

A hatékonysag kiilonbdz6 szemponti mérése azt mutatja, hogy a nagyvallalatok koré-
ben tovabbra is komoly szerepe van a vallalat multjanak és a tulajdonosi szerkezetnek. A
véllalat ,,4llami” multja mind a t6ke, mind pedig a munkahatékonysdg szempontjabdl
hatranyos: a volt 4llami cégek hatékonysiga nem éri el az Gjonnan alapitottakét. A tulaj-
donosi struktira szintén befolydsolja a cégek mikodésének hatékonysigat. Az 4llami-
onkormdnyzati vallalatok t6ke- és munkahatékonysiga elmarad a tobbi tipusétol; a dol-
gozobi-menedzseri és a magyar véllalkozdi tulajdonban levé cégek t6kehatékonysdga meg-
haladja a kiilfoldiekét, 4m a munkahatékonysdga nem; a mds vdllalat tulajdondban levd,
kereszttulajdonban lev6 cégek az allami vallalatokhoz hasonlitanak, mig a domindnsan
kisrészvényesek tulajdoniban levs (s jellemzSen vagy t6zsdei, vagy szovetkezeti cégek)
a kilfoldi tulajdonban levékkel mutat hasonlésiagot a hatékonysag szempontjabol.

Menedzsment

Egy korabbi tanulményunkban (Csite-Kovdch [1998]) arra a kovetkeztetésre jutottunk,
hogy nagyvallalati vezetSk kozott négy csoport irhaté le (vdllalkozok, klientira, technok-
ratdk, kilfoldi beosztottak). Az egyes gazdasdgi vezetdi tipusok tdrsadalomstatisztikai
jellemzdkkel is megragadhaté kiilonbségei és a véllalatok tulajdoni struktdrédja, haté-
konysaga kozott erds Osszefiiggést tapasztaltunk. Ez feltételezi a menedzselési kultira
(amelynek szamos eleme kiilondsen a multinaciondlis véllalatok esetében kevéssé ismert)
és a menedzselésben részt vev6k dontd funkcidjat a piacgazdasagi versenyképesség ki-
alakitasaban, ami szerintiink a magyar nagyvallalatok fejl6dési modelljeinek egyik fontos
meghatarozéja volt (amelyet a szakirodalom is egyre inkdbb hangsilyoz: Kerekes-
Rondinelli-Vastag [1995], Hovdnyi [1995]).

1. 1997-ben a gazdasagi elit vdllalkozoi tulajdonhoz jutd csoportja a legfiatalabb elit-
csoport. Ebben a csoportban az atlagéletkor 50 évnél fiatalabb, és itt a legmagasabb a 40
évnél fiatalabbak ardnya. Iskoldzottsdguk elmarad a hdrom masik csoport mogott, kdzel
negyven szdzalékuk egyetemi diplomdval sem rendelkezik. A csoportba soroltak kultura-
lis t6keszerkezetének sajatossdgaira utal, hogy az egyetemi diplomdval rendelkezGk tobb-
sége miszaki végzettségl, és az angol nyelvet besz€é16k ardnya is magas.

A csoport kétharmada maganalapitasu vallalatokban dolgozik, tulajdonos-vezetGként.
E vallalkozasok zome 1988 és 1993 kozott jott 1étre, am valamivel tobb mint kétotodiik
nem maganalapitdsi, hanem privatizicié révén valt magancéggé. A véllalkozok tobb
mint felének mar a nyolcvanas években is szarmazott jovedelme a magangazdasagbol. Ez
az aranyszam az emlitett négy csoport koziil a vallalkozok korében a legmagasabb: 1997-
ben a gazdasagi elit jOl elhatarolhat6, mintegy 10 szdzaléka mar a nyolcvanas években a
»Szocialista polgdrosodas” utjat jarta, azaz a rendszer engedélyezte lehetGségeket kihasz-
nalva igyekezett vagyondt gyarapitani, illetve addig szokatlan életstratégiat kialakitani és
kovetni. A vallalkoz6i tulajdont cégek mellett ez a csoport a szovetkezeti €s a kereszttu-
lajdonu cégekben van jelen nagyobb ardnyban.

2. Az 1997-es vizsgélatban a gazdasagi elit masik csoportja a hatalmi klientiira, akik
idetartoztak a vallalataikban, domindns 4llami és 6nkormdnyzati tulajdon miatt sok sza-
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lon kapcsolddnak a Szelényi Ivan altal i politokracidnak tartott elitfrakcidhoz. A klienttira-
csoport tagjainak legf6bb tulajdonsiga, hogy nagy tobbségiik nem rendelkezik tulajdon-
nal. A véllalatok tobb mint fele 1991-1993 soran, negyediik 1994-et kdvetSen jott 1étre,
illetve alakult at, s a csoportba soroltak tobb mint negyede 1993-at kdvetden nyert elitpo-
ziciot. A tulnyomoérészt dtven év feletti klientiratagok negyede mar 1988 és 1993 kozott
bejutott a ,,gazdasagi elitbe”, s e pozicidjat 1997-ben is megdrizte. A csoportba soroltak
a legmagasabb iskolazottsagi szinttel rendelkeznek.

3. A technokratdk csoportjanak legfGbb tulajdonsaga, hogy a privatizacié soran jutot-
tak tulajdonhoz, és legnagyobb aranyban a kereszttulajdonu és dolgoz6-menedzseri do-
minans tulajdonban levé cégekben talalhatok. Altaliban kevés menedzser tudta egyediil
kivéséarolni vallalatat, ehelyett a dolgozdk, a menedzsment més tagjainak, esetleg kiilfol-
di befektet6k bevondsaval tobb modszer koziil valasztva, sikeriilt vezeti a poziciét meg-
Orizni, illetve vezetdvé valni. Az individudlis privatizacié lehetetlensége miatt a vallalat-
vezetSk hosszabb ideig ,,megosztva” gyakorolhattdk tulajdonosi és véllalatvezetdi jogo-
sitvanyaikat, amely értelmezésiinkben azért maradt korporativ jellegli, mert mind tulaj-
donosi, mind menedzseri dontéseikben szamos olyan elemet (tulajdonostarsak, vallalati
dolgozdi érdekérvényesités, allami biirokracia) figyelembe kellett venniiik, amely nem
tartoztak a versenyképesség noveléséhez. Figyelmet érdemld, hogy technokrata tipusu
amelyek szerkezete a leginkdbb hasonlit az allami tulajdonban marad6 véllalatokéhoz. A
technokratdk legnagyobb része 1988 és 1993 kozott jutott el jelenlegi vezetdi pozicidja-
ba, vagyis nem az 1993-at kovetd privatizacios hullimban, hanem a politikai rendszer-
valtas idGszakaban, illetve a kilencvenes évek elején végbement privatizacié soran.

4. A domindnsan kiilfoldi tulajdonban levo cégek vezetdi a gazdasagi elit valamivel
kevesebb mint negyedét kitevd, tarsadalomstatisztikai jellemzdik szerint jol elkiilonithetd
csoportjat alkotjdk. A féleg negyvenesekbdl all6 csoport a véllalkozdkat kdvetd legfiata-
labb elitfrakcid, iskolai végzettségiik, nyelvtudasuk a klientiraéhoz hasonléan magas
szint. Majdnem 50 sz4zalékuk budapesti sziiletésti és magas iskolazottsagu csaladokbol
keriil ki, viszont vagyonuk elmarad a tobbi elitcsoportétl. Vallalataikban gyakorlatilag
alig van tulajdonrésziik, és az interjuk szerint a kovetkezd években mindenképpen tulaj-
donhoz szeretnének jutni.

Nagyvillalati atalakulasi modellek

A tulajdon, a hatékonysig és a menedzsment 0sszetétele szerint a piacgazdasigi verseny-
képesség kialakitdsdnak négy tipikus titja volt a kilencvenes években a magyar gazdasig
nagyvallalati szegmensében (redisztributiv, korporativ, vdllalkozoi, multinaciondlis). A
véllalati atalakuldsi modellek a privatizdlasban val6 részvétel alapjan is kiillonboznek
egymastol. A nagyvallalati tulajdont tekintve, az dllami-Onkormanyzati cégek kivételével
1997-ben mar egyértelmiien a magantulajdon a dont§, amely nagyrészt a volt allami
vagyon lebontisaval keletkezett.

A magantulajdonlasnak kiilonb6zd fokozatai 1éteznek a multinaciondlis és vallalkoz6i
magantulajdontdl a korporativ magantulajdonig, amelynek az ardnya sokkal jelent§sebb,
mint ahogy az a privatizicidval foglalkoz6 irodalomban eddig megjelent. A redisztribticid
szocialista tipusdnak leépitése és a gazdasagpolitika liberalizdl4dsa utdn az 4llam szerepe a
nagyvéllalati szektorban tulajdoni tipusok szerint differenciélt és alkalmanként jelentds is
lehet, bar kozvetlen kontrollt az dllami/politikai vezetés csak az 4llami-dnkorményzati
tobbségi tulajdonu véllalatok esetében gyakorol, és az allami gazdasigpolitika hatdsa
nem nagyobb a nagyvallalatok gazdéalkoddsara a fejlett piacgazdasidgokban 1étezGnél.
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A gazdasagpolitikai liberalizaci6 1997-re piaci versenyhelyzetet hozott létre, ahol az
allam egyes stratégiainak {télt vagy a teljes vagyonvesztéstl megkimélni szandékozott
nagyvéllalatok versenyképességét az allam szubvencidkkal és mas engedményekkel te-
remti meg. (Voszka Eva szerint a volt kiemelt szocialista nagyvallalatok nagyobb allami
tdmogatast kaptak még az évtized kozepén is. Voszka [1997].)

A piaci versenyképesség az egyes atalakulasi tipusok esetében jellegzetes menedzselési
sajatossagokkal jar egytitt. A vallalatok menedzsmentjének érdekei, tGketulajdona és szo-
cializaci6ja dontd a vallalat piaci versenyre val6 meg-, illetve atszervezésekor. Interjiink
szerint a menedzsment egyfajta masodik, ,,bels6” privatizdlasra késziil mindegyik valla-
lattipus esetében. Az dllami vagyon privatizacidja utdn magantulajdonhoz jutni csak mas
magantulajdonbdl lehet (leszdmitva az 15-16 szdzalékos allami-onkormdanyzati nagyval-
lalati szektort) és a menedzsment tulajdonhoz jutsi torekvése a fejlesztési modellek szem-
pontjabdl meghatirozd.

1. A redisztributiv modell. Az dllam vagy az dnkormanyzat domindns tulajdonosi sze-
repet vallal az 4talakulas/fejlesztés sordan. Az dllami/Onkormdnyzati tulajdonosi szerep-
vallalasnak tobb oka is lehet: a cég stratégiai jelentGsége, a privatizaciora torténd el6ké-
szités a vagyon értékcsokkenésének megallitdsaval, mas politikai szempontok (példaul
munkahelyek megdrzése) és lobbyérdekek.

A redisztributiv fejlesztési modell els6dleges szempontja nem a hatékonysag, hanem a
vallalat versenyképességének a megdrzése allami, 6nkormanyzati beavatkozas ardn is. A
hatékonysag természetesen nem ellentétes az allami fejlesztési modellel, de az ide tartoz6
véllalatokat akkor sem hagyjdk csddbe jutni, ha gazdalkodasuk kevéssé sikeres. Az al-
lam/6nkormanyzat mint tulajdonos — a gazdasagpolitikai liberalizaci6 utdn, sztik fejlesz-
tési forrasok birtokdban - a kozvetlen szubvencidk mellett, amelyeket mint az dllamhata-
lom mindenkori tulajdonosa hasznil (ldsd példdul Postabank), a kozvetett kedvezmé-
nyekkel tarja fent a cégek versenyképességét. A kdzvetett kedvezmények legaltalanosabb
formdja az allami megrendelés, piaci monopolhelyzet fenntartisa politikai eszkozokkel,
a koltségvetési befizetések ellendrzésének és kikényszeritésének puha korlatja, esetleg
azok elengedése, vam- és exportkedvezmények.

Az allami fejlesztési modell val6jaban fenntartja a korabbi redisztribici6 egyes eleme-
it, amellyel az allam piacgazdasagi koriilmények kozott kivan egyes vallalatokat vagy
véllalatcsoportokat versenyhelyzetbe hozni. A véllalati vagyon csokkenése és a nagyval-
lalatok kozott legrosszabb hatékonysagi mutatdk miatt az allami kozvetlen beavatkozas
valdszintleg folyamatos lesz. A menedzsmentnek kevés esélye van a véllalaton beliili
tulajdonszerzésre, bar a véllalati vagyon értékének folyamatos cs6kkenése és a negativ
hatékonysagi mutatok mogott a vallalatvezetSk egy részének tulajdonlési torekvései (is)
allhatnak. A menedzserek azonban sokkal inkdbb a mindenkori politikai kapcsolatoktdl,
mint a tényleges gazdasagi teljesitményektdl fiiggnek. Nem véletlen, hogy a redisztributiv
fejlesztési modellhez tartozé véllalatok menedzserei kozott a legnagyobb a mar a nyolc-
vanas években is vallalatvezetGk ardnya. A politikai klientirahoz tartozé vallalatvezetSk
lobbyzasi modszerei hasonlitanak a nyolcvanas években alkalmazotthoz. A nagyvallalati
menedzserek kordbbi szocializ4cidja a kilencvenes években is érvényes képességeket,
tudas- és kapcsolati t6két halmozott fel.

2. A korporativ modell. A privatizaci6 sordn a volt dllami vallalatokbdl f6ként olyan
cégek alakultak, amelyeknek a tulajdoni szerkezetét, ebbdl kdvetkezden a vallalatok pia-
ci atalakuldsat meghataroz6 rendelkezési hatalmat a korporativitassal tartjuk a leginkabb
leirhatonak. A tanulminyban kordbban elemzett vezetSi-dolgoz6i, kereszttulajdon, kis-
részvényes-szdvetkezeti tulajdonlési tipusok kozos jellegzetessége, hogy a cég tobbségi
magantulajdonban van ugyan, de a tulajdonosi és rendelkezési jogok tdbb tulajdonos
vagy tulajdonoscsoport kdzott elosztottak, ezért a hatékonysagra és piaci versenyképes-



A posztszocializmus vége 139

ségre vonatkozd vezetd dontésekkor a megosztott rendelkezési hatalommal rendelkezdk
esetenként ellentétes érdekire is figyelemmel kell lenni.> A véllalatvezetés, a tulajdon
korporativitdsa és a kordbbi gyakorlat miatt, kettGs kihivéassal 41l szemben a piacgazdasa-
gi versenyképességet érinté dontések meghozatalakor. Egyrészt piacorientélt szerkezeti,
munkaszervezeti, menedzselési valtozasokat kell végrehajtania, masrészt a dolgozdi tu-
lajdon jelenléte, a politikai preferencidk (munkahely) miatt egyensulyoz6 dontéseket kell
hoznia. Valdszind ennek a dontési szitudciénak az az eredménye, hogy mig a korporativ
modell vallalataindl magas a t6kehatékonysag, addig azt hasonlé mértékben nem koveti a
munkahatékonysdg. A korporativ modellben is folyamatosan csokken a dolgozéi 1ét-
szdm, de a radikélis munkaszervezeti valtozdsoknak géitat szab a dolgozok részleges
tulajdonldsa. A dolgozdi-vezetdi tulajdon azokban a vallalatokban magas, amelyek a
legtdbbet Oriztek meg az 4llami mult munkaszervezési, stratégiai orokségébdl. A ke-
reszttulajdon, ahol a tulajdonosi jogositvanyok elmosddottak és a vezet6 menedzserek-
nek alig van tulajdonosi érdekeltsége, az dllami szektorhoz hasonlithaté hatékonysagi. A
szovetkezeti-kisrészvényesi tulajdonud véllalatokhoz viszont, amelyekben a tulajdonjog a
leginkabb megosztott, ezért a menedzsment rendelkezési hatalma relative nagy, a legha-
tékonyabb cégek tartoznak.

Az allamnak csak kozvetett gazdasagpolitikai eszkozei vannak a korporativ modell
befolyasolasara, de kiilonosen a vezetdi-dolgozoi tobbségi tulajdon esetében a menedzse-
reknek, korabbi tapasztalataik és kapcsolataik alapjan, elég nagy a lobbyképessége, ezért
esetlegesen olyan allami engedményekhez, szubvenciokhoz is hozza tudnak jutni, ame-
lyeket az dllami modellhez tartoz6 véllalatok folyamatosan kapnak meg.

3. A vdllalkozoi modell tulajdonképpen nem véllalati 4talakuldsi modell, hiszen az
esetek tobbségében olyan cégekre tartjuk jellemzdnek, amelyek djonnan alapitottak, és
bar nem kizart, hogy vagyonuk egyik forrdsa az 4llami tulajdon volt, de az 4j vallalatba
a volt 4llami vagyon is mir magantulajdonként keriilt. A ,tiszta lappal” inditds ellenére
ezek a cégek bekertiltek a piacképes nagyvallalatok k6zzé, mégpedig gy, hogy a kozve-
tett vagy kozvetlen allami segitség e modell esetében a legalacsonyabb, rdadasul sem a
munltinacionalis cégek tGkeereje, sem piaca és munkaszervezési tapasztalata nem all
mogottiik.

Az egyértelmd tulajdonosi viszonyokat jelent6 magantulajdon dominancijja jellemzi
ezt a modellt, amelynek a kovetkezménye a rendelkezési hatalom tiszta szerkezete is. A
stratégiai dontések a piacgazdasagi eredményesség szerint sziiletnek, amelynek a kovet-
kezménye, hogy ez a modell rendelkezik a legjobb hatékonysigi mutatok mellett a leg-
gyorsabb novekedéssel, leginkdbb olyan 4dgazatokban (vendéglatds, szolgéltatds) ahol a
befektetett tGke megtériilése és a profitszerzés lehetGsége gyors.

Az allami gazdasagpolitika csak a feketegazdasag kontrolladldsanak ,,puha korlatjaval”
haszndl kozvetett eszkdzoket a vallalkozéi modell kapcsan. Valdszintleg arrdl van sz,
hogy a forrashidnyos és liberalizalt gazdasagpolitika mas és mas eszkozokkel teremt piaci
versenyhelyzetet az egyes modellek szerint fejlesztett vallalatok szamara. Az redisztributiv
fejlesztési modell esetében rendszeresnek tekinthet6 az allami szubvencid, kedvez§ hitelek
és a koltségvetési befizetések elmaradasinak laza kezelése, a korporativ modell esetében a
lobbyképesség fliggvényében ugyanez és a feketegazdasagi jelenségek (fekete-munkapiac,
ado-, tb-befizetés) laza kontrollja emlithet§ a rejtett dllami gazdasdgpolitika részének.

4. A multinaciondlis modell. A nagyvallalatok kdzel negyedének tobbségi tulajdonosa
multinaciondlis cég. A fejlesztési modell meglehetdsen egyértelmi: a multik olyan cége-

> A nagyvallalatok tulajdonosi szerkezetében jatszott fontos szerepe ellenére a magyarorszagi munkaval-
laléi tulajdon kérdése nem tartozik a hazai kozgazdasagtani és gazdasigszocioldgiai vizsgalatok 6 érdekls-
dési teriiletei k6zé (Neumann [1998]). A kevés kivétel kozé szamit Laki [1994], Boda-Hovorka-Neumann
[1994] és Neumann [1996].
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24. tablazat
A nagyvallalati atalakuldsi modellek

Megnevezés Redisztributiv Korporativ Villalkozo6i Multinaciondlis
Allami ellendrzés  kozvetlen kozvetett, piaci  kozvetett, piaci  piaci, kozvetett
kontroll
A redisztribucio allami szubven-  egyedi allami a feketegazda- addkedvezmény,
jellege ciok, a koltség-  szubvencidk, sag puha kont- letelepedési
vetési befizetések a koltségvetési rollja kedvezmények,
puha kontrollja  befizetések és vamkedvezmények

a feketegazda-
sag esetleges
puha kontrollja

A tulajdon jellege  4llami- korporativ magantulajdon magantulajdon
Onkorményzati

Tdkehatékonysdg  gyenge erds erds mérsékelt

Vagyon csokken csokken gyorsan né stabil

Munkahatékonysag gyenge kozepes kozepes erds

Dolgozéi 1étszdm  csdkken csokken novekvs stabil

Menedzsment politikaorientdlt — profit- és tulaj-  profitorientalt tulajdon- és
donorientélt profitorientélt

ket hoztak létre, amelyek relative biztos piacra termelnek, mar piacgazdasagi korilmé-
nyek kozott kialakitott és kiprobalt szervezési modelleket kdvetnek, optimalis dolgozoi
és lizemnagysaggal indultak, nemzetk6zi versenyképességiiket a magyar munkaerépiac
allapota és az allami gazdasagpolitika szavatolja 6téves ado- és egy sor mas kedvez-
ménnyel.

A menedzsmentnek alig van a cégben tulajdona. Ez egyrészt vilagosan elkiiloniti a
rendelkezési és tulajdonosi jogokat, ami noveli a hatékonysigot, masrészt azonban a
vezet§ menedzsereket nem teszi a tulajdonldson keresztiil is érdekeltté a hatékonysag és
a profitabilitds ndvelésében. Az interjik szerint a multik menedzserei, akiknek a tarsa-
dalmi t6kéi a legmagasabbak a nagyvallalati vezetSk kozott, a kovetkezs években megki-
sérelnek nagyobb tulajdonhoz jutni véllalataikon beliil.

A posztszocializmus vége

A nagyvallalatok tulajdoni struktiraja, a tulajdon és hatékonysag, valamint az atalakulasi
modellek elemzése alapjan gy latjuk, hogy a gazdasidgnak ebben a szegmensében meg-
tortént a piacgazdasagi atalakulas, és a posztszocialista korszak véget ért. Nincs olyan
érv és indok, amely szerint - akar a szocialista gazdasagi modell tovabbél§ jelenségeivel,
akar annak felbomlédséaval és a piacgazdasagba torténd dtmenettel is azonositjuk — a poszt-
szocializmus mint korszakjelz6 tovabbra is hasznalhat6 lenne.

Kornai szocialista gazdasdg modelljének elemei koziil (tilcentralizaltsag, gyorsitott
novekedés, az arak egyensulytalansiga, az 4llami tulajdon és a partillam) a partillam, az
allami tulajdon, az drak egyensulytalansiga a gyorsitott novekedés egyértelmden elttint,
mig a gazdasig centralizltsdgédnak foka j6 néhany olyan nemzetgazdasigban is nagyobb,
amelynek piacgazdasagi voltat megkérddGjelezni nem lehet.
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A nagyvallalatok hatékonysaga kozotti kiillonbségek kapcsolatba hozhatdk a vallalatok
atalakuldsaval, dllami vagy mds eredetével, de a diffiz tulajdonviszonyok egyértelmiien
megsziintek és a magintulajdon valt domindnssi. A gazdasigpolitikai dontések és szaba-
lyozas atalakuldsi modellenként valtozik, ezért a piac 6nszabdlyozé mechanizmusair6l
beszélni nem lehet. Az allami beavatkozds azonban ebben az esetben rejtett fejlesztési
politikanak felel meg, és az nem korlatozza a piacgazdasdg mikodését. Az elemzésiink
szerint az allam - nagyvallalati 4talakuldsi modellenként kiillonbdzé - szabalyozasi, ta-
mogatdi szerepvallaldsa a gazdasagpolitika liberalizaciés kényszerének forrashianyos id6-
szakaban rejtett fejlesztési timogatasként foghatd fel.

A négy atalakuldsi modellb6l haromban (redisztributiv, multinaciondlis, véllalkozd6i) egy-
értelmd a piacgazdasigi atalakulds. A multinaciondlis és a vallalkoz6i modell esetében mind
a tulajdoni struktira, mind a hatékonysiggal kapcsolatba hozhat6 szerkezeti sajatossdgok
piacgazdasdgi szervezddést mutatnak. A redisztributiv modell 4llami/Onkormanyzati tulajdo-
na és a tulajdonosok redisztributiv szerepe nincs ellentétben ezeknek a véllalatoknak a piac-
gazdasagi atalakuldsaval. Az 4llam/6nkorményzat redisztribiicios szerepe éppen alkalmassé
teszi a piaci versenykihivasokra val6 megfelelésre azokat a vallalatokat, amelyeknek fennma-
radasat a politikai dontéshozok - kiilonbdzd okok miatt - feltétlentil fontosnak itélnek. A
korporativ 4talakuldsi modellben taldlhat6 a legtobb probléma a piacgazdasigi atalakulds
szempontjabol, mert a piaci stratégiai dontések ebben az esetben keverednek a leginkabb mas
(tulajdonosi, dolgozdi érdekek) szempontokkal. Interjik tapasztalata szerint azonban az eh-
hez a modellhez tartozé cégek esetében is olyan valtozasok indultak, amelyek a rendelkezési
hatalmat, a piaci menedzselés rendszerét gyorsan a masik harom 4talakuldsi modelléhoz te-
szik hasonlatossd. A dolgozoéi-vezetdi tulajdond vallalatokban gyorsan nd a menedzserek
tulajdonrészének az ardnya, amely eredendGen is magasabb volt a dolgoz6i tulajdonrésznél,
és azoknak a cégeknek a példdja szerint, ahol a menedzseri tulajdon meghaladta az 6tven
szazalékot, gyorsan véget ér a dolgozdi érdekek vagy mds (akar az dllam) tulajdonoscsopor-
tok érdekérvényesitésének lehetGsége és a rendelkezési hatalom megosztottsaga. A tobbségi
tulajdonhoz juté menedzsment konyortelentil hajtja végre a piaci versenyképességhez sziiksé-
ges intézkedéseket, példaul a nagyobb aranyu elbocsatasokat, amelyeket a dolgoz6i tulajdon
nagyobb részesedése esetén csak nagy koriiltekintéssel vagy egyaltalan nem tehetett meg. A
privatizacio jelenleg zajlé csendes masodik forduldja néhany éven beliil megsziinteti a korporativ
modell jellegzetességeit, amivel a nagyvallalati szegmens piacgazdasagi atalakulasa befejezd-
dik. Ugy gondoljuk, hogy a mésodik privatizaciot semmi sem akadalyozhatja meg, és a
posztszocialista korszak, legaldbbis a magyar gazdasag nagyvallalati szegmensén, véget ért.
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F2. tabldzat

Az adatbazisban szerepld vallalatok néhany alapvaltoz6 szerinti megoszlasa

Megnevezés Szazalék Megnevezés Szézalék
Agazat Megalakulds elézménye

Feldolgozoipar 27,4 Allami villalat volt 43,8
EpitSipar 23,5 Uj cég 37,1
Kereskedelem 10,4 Atalakuldssal jott 1étre 50,2
Szolgaltatas 34,1 Kivalassal jott 1étre 10,5

1997. janudr elsejei foglalkoztatotti
létszam (f0)

Villalat vagyona 1997. janudr elsején

(millio forint)
- 50 20,2
50- 200 28,7
200- 500 22,0
500-1000 13,1
1000- 16,0

- 20 15,1
21- 50 17,7
51- 100 17,7
101- 500 352
501-1000 7,7

1000- 6,7
1996-o0s drbevétel (millidard forint)

-0,2 11,0
0,2- 0,5 30,1
0,5- 1 21,7
1 -10 31,4

10- 5,7

1996-0s nyereségesség

Veszteséges 10,8
Nullszaldos 3,5
Nyereséges 69,3
Ismeretlen 16,4




