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Bruszt Laszlo-David Stark

Vallalatkozi tulajdonosi haléozatok
a kelet-eurdpai kapitalizmusban

A neoliberalis felfogas hivei azt feltételezik, hogy a posztszocialista atalakulas soran
a piacok 6népité modon miikédnek. Az allamparti nézetek uj képvisel6i viszont az
allamtol varjak a piacgazdasag kiformalasat. A szerz6k szerint e dichotémia megha-
ladhato, mert az allam mellett mas nem piaci intézmények is el6segithetik a piaci
orientacio megerdsodését. Tamaszkodni lehetne a mikrogazdasagi szerepl6k kap-
csolati halézataira is, amelyek Magyarorszagon is kialakultak mar az el6z6 rendszer-
ben. Ezek a kapcsolatok vallalati kereszttulajdonosi hal6zatokka fejlédtek a piacgaz-
dasagi atmenet els6 éveiben. A kormanyzat azonban nem szamolt e halézatokkal
privatizaciés és regulacios politikaja kialakitasa soran. A fellépé kdvetkezmények
sorozatos bank- és adoskonszolidacidra kényszeritették, amely a paternalizmus uj
formajanak szamit. Csehorszagban ezzel szemben tudataban voltak a kételezettsé-
gek halozati jellegének, ezért mindeddig aktiv cs6dellenes politikat folytattak. Az utal-
vanyos privatizacié azonban ott sem népi kapitalizmust teremtett: a létrejétt cseh
intézményi kereszttulajdonosi hal6zatok kézponti elemévé mezoszintii szerepl6k (a
beruhazasi alapok) valtak.

Bevezetés: Kelet talalkozasa Kelettel

A liberdlisok még nem adtdk fel az egykori szocialista orszagok gazdasagéanak liberaliza-
lasat, de kezdeti lelkesedésiik mar csokkent. Azt ugyan csak a gyermeteg lelkek allitottak
1989-1990-ben, hogy a gazdasag helyzete gyorsan megjavithatd, de senki fejében sem
fordult meg mélyebb és tartdsabb visszaesés, mint ami a két habord kozti nagy gazdasagi
valsag éveiben bekovetkezett. A liberalisok négy évvel ezelStt gy6zelmi mamorban indi-
tottak atalakitasi programokat utjukra, ma viszont mar a ,transzformacids valsag” pusz-
titd kovetkezményeivel kell szembenézniiik. Lengyelorszagban és Magyarorszdgon az uj
kormdanyzatok még liberalis vizeken hajéznak, de mar szocialista z4szl6 leng drbocukon.
A régié mds orszdgaiban szinte elbb kihunyt a liberalis lelkesedés, mint ahogy fellob-
bant volna. Hol van mér példaul Alexander Satalin 6tszdz napos programja, amely érett
piacgazdasagot szdndékozott ennyi id§ alatt 1étrehozni Oroszorszagban? Jegor Gajdar
sokkterdpidja is rég fiistbe ment (abba, amelyik a moszkvai parlament felett gomolygott).
Jeffrey Sachs is lekdszont tandcsadoi posztjardl, mert gy talélta: az orosz politikai klima
és vezetés nem engedte kovetkezetesen érvényre jutni ambicidzus gazdasagpolitikai el-
képzeléseit (Sachs [1994]).

A neoliberalisok dsszecsomagoltak ugyan, a posztszocialista gazdasdgok azonban még-
sem szenvednek hidnyt szellemi importbdl. A gazdasagi tanacsadok 1j csoportja viszont
mar nem a nyugati tapasztalatokat hozza taskijaban, hanem a Kelet ,,ij modelljeit”. Az
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Uj tanacsadok gy gondoljak, ha a kelet-eurdpai betegek (illetve nemzetkozi hitelezGik)
hajlandoék voltak a sokkterapiaért fizetni, akkor feltehetSleg kiprobaljak az Gj varazsszert
is: a kelet-azsiai gazdasagi csoda modelljét.

A szabadpiaci liberalizmus - valljak az 4j tanacsadok - a piacok onfejlédésébe veti
reményét, ezzel azonban dsszekeveri a célt és elérésének eszkozeit. A piacok létrehoza-
sdban nem lehet a piacokra tdmaszkodni. A kelet-dzsiai gazdasigok tapasztalatai szerint
elGszor az allamot kell megerdsiteni, ha célunk a piacok erdsitése. Ezzel egytitt hattérbe
szorulnak a liberalisok kedvenc elméleti kérdései (a t6kepiacok fejlesztése, a reformlépé-
sek litemezése stb.), s a vita immar arrdl folyik, hogyan lehet cselekvGképes és egy
iranyba hiz6 4llami intézményrendszert kialakitani (Amsden-Kochanowicz-Taylor [1994],
Henderson [1993], Kochanowicz [1994]). Mikozben a neoliberilis gyokerd ,, washingto-
ni nézetrendszer” (Washington consensus) a privatizaciot, az ar- és kiilkereskedelmi li-
beralizaciét szorgalmazta, az \ij allampartiak a kelet-azsiai késGi iparositas ,sikereire”
hivatkozva, az aktivista allam mellett tornek landzsat. Az allami beavatkozas to6bbféle
formdjat tartjak sziikségesnek: kiilkereskedelmi protekcionizmust, termelGi timogataso-
kat, kedvezményes beruhazasi hiteleket, iparpolitikat, valamint az allami tulajdont. ,,Ha
tehat a kelet-eurdpai dilemmat a kelet-4zsai tapasztalatok fényében szemléljiik, akkor
ugy tlnik, a gazdasagi fejlédést nem lehet dirigizmus nélkiil fenntartani” (Amsden [1994]
104. o.). Ez az intelem bizonyara nem talal siiket fiilekre Jelcin elndk orosz kormanya-
ban, de Lengyelorszag, Magyarorszdg és Bulgdria szocialista kormanyaindl sem,
Belaruszrol, Ukrajnarél, Szlovakiar6l és Romanidrél mar nem is beszélve, ahol a kor-
manyz6 erds emberek meg vannak gy6z8dve az erds allam sziikségességérol.

Valasztani tehat latszolag a szabadpiac és az erds allam koziil lehet, s mindkettd teore-
tikusai Osszefliggé gazdasagpolitikai programot kindlnak a posztszocialista gazdasagok
atalakitasara. Az el6z8ekbdl talan sejthet§, mi nem tessziik le a garast egyik koncepcid
mellett sem, ehelyett harmadik megoldasi lehetGséget kinalunk a gazdasagi atalakitas
modszerére. De nemcsak abban latjuk a feladatot, hogy mérsékeljiik az ingamozgast a
két szElsGség, a hierarchikus rend és a szabadpiac kozott. Erre a reformkozgazdaszok
torekedtek majd négy évtizedig: keresték a terv és a piac, a magan- és az allami tulajdon
»helyes ardnyat”. A kelet-eurdpai gazdasagi atalakitis és privatizacié elmult 6t évének
tapasztalataib6l mi azt sztirtiik le, hogy a gazdasagi atalakits sikere nem a helyes arany
meglelésén milik, hanem azon, észreveszik- és segitik-e azoknak az intézményeknek és
koordinaciés mechanizmusoknak a miikodését, amelyek nem sorolhatok be sem a piac,
sem a hierarchikus rend al4.

Bar a posztszocialista gazdasagok atalakitasardl folyd vitaban a neoliberilis és az ,,4j
allamparti” nézetek vannak tilsilyban, egyre tobb gazdasidgszocioldgiai elemzés allitja -
tobbnyire a kelet-azsiai tapasztalatok alapjan -, hogy a halézat jellegii szervezddések is
betdlthetnek koordinacids funkcidkat az allam és a piac mellett. Azt kérdezziik ezekre a
tanulményokra timaszkodva, hogy a meglévé halozat jellegii szervez6dési formak mennyi-
ben lehetnek a posztszocialista atalakitas tdrgyai, s6t alanyai is a kozép-kelet-eurdpai
orszagokban. Kérdés tehat, hogy az elkiiloniilt vallalatokat vagy a véllalati haldzatokat
kellene-e atalakitani; illetve atharithatok-e az atalakitis egyes feladatai a halézat jellegd
intézményi formakra. Ahhoz azonban, hogy alldspontunkat a még tilstilyban 1évé esz-
mearamlatokkal titkéztetni tudjuk, el6bb ez utébbiakat kell réviden kérvonalaznunk.
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Iranyzatok a posztszocialista dtalakulds vizsgalataban
A neoliberdlis megkozelitési mod

A szocialista gazdasidg mikroszféraja nem rendelkezett autondmidval - ez a megéllapitas
kozhelynek szamit. A ,lathatd kéz” azonban oly mélyen belebonyolddott a gazdasag
minden teriiletének iranyitasaba, hogy végiil sajit maga is elvesztette autonémiajat. Mi-
nél inkdbb beavatkozott az allampart a tdrsadalom iigyeibe, anndl kevésbé maradhatott
meg kiviil-, illetve feliilallénak: a partikularis érdekek foglyava valt (Bruszt [1988], Stark-
Bruszt [1994]). A szocialista idgszak liberalizacids hullamait is az dllam megerdsitésére
tett kisérletnek lehet tekinteni. A reformer technokratdk szdmara a piac nem cél volt,
hanem eszkoz: a dontési jogok egy részének atruhazasaval tehermentesiteni akartiak az
allamot, novelvén ezzel dontési képességét. Ezért maradtak ezek a liberdlis reformok
mindvégig részlegesek (még tervezeteikben is) és elvetéltek (a politika altal), igy végiil
sem az allamot, sem a piacot nem erdsitették.

A liberalisok azon voltak, hogy ez a hiba ne ismétlédhessék meg a szocializmus buka-
sat kovetGen. Szadmukra a partallam lebontdsa még nem jelentett biztositékot, hiszen a
paternalista viselkedési mintdk mélyen beivodtak a biirokracia kiilonféle intézményeibe,
valamint a lakossag széles rétegeibe. E rogziilt gondolkodasi és cselekvési mintak szerin-
tiik kozvetlen veszélyeket rejtenek még a tobbparti valasztasokra épiil6 politikai rend-
szerben is. Nem elég tehat, ha az allam leveszi a kezét a gazdasagrol; azt is meg kell
akadalyozni, hogy valaha ismét rategye (Kornai [1992], Klaus [1993a]).

A hagyomanyos teenddk (az arak és a kiilkereskedelem liberalizildsa) mellett a resta-
uracid veszélyének elhdritasa is szerepelt a posztszocialista liberdlis mozgalom program-
jaban. A piacositast is szolgald privatizadcidnak abban rejlett az igazi jelentGsége, hogy
lehetetlenné tette a gazdasag befolyadsolasanak kordbbi, a termelGeszkdzok allami tulaj-
donéra épiil6 moédjat. Ha a minisztériumok mar nem tulajdonosok tébbé, akkor elvesztik
legfGbb eszkdziiket, hogy beleszdljanak a vallalatok tigyeibe. A privatizacio igy 1ényegi
elemévé valt a szélesebb értelemben vett ,,gazdasagi alkotmanyossagnak”. Ez magiban
foglalta a torvények azon korét, amely az allamot volt hivatva korlatozni a tulajdonvi-
szonyokba val6 beavatkozasban. Az egyetlen kivétel éppen a privatizaci6 volt, az Gjraal-
lamositasnak azonban alkotmanyos korlatokba kellett iitkznie. Minden mas teriileten is
arra kellett kotelezni az dllamot, hogy a tulajdonformak szempontjabol semleges politikat
folytasson, ne diszkrimindlhasson a kiilonb6z8 formék kozott. Ezen alkotményos korlé-
tok kozott az egymastol elszigetelt gazdasagi egységek diffiiz sokasaga jellemezte volna
az atmenetileg még vegyes tulajdonti gazdasagot.

De mit kellett volna tenni azokkal a vallalatokkal, amelyek dtmenetileg még allami
kézben maradtak? Kezdetben nem alakult ki egységes allaspont a liberalis kozgazdaszok
és gazdasagpolitikusok kozott e tekintetben. Egyesek gy érveltek, a privatizacié gyor-
san megoldja majd az allami vallalatok mikodtetésének kérdését. A nyilvanos verseny-
targyaldasok mérsékelt sikere esetén egyes liberdlisok még a spontan privatizaciora is
aldasukat adtak volna. Masok azonban 6vtak ettSl a ,,vad” privatizaci6tdl, mert a magan-
tulajdon legitimitasat féltették a kozvélemény altal torvénytelennek itélt tranzakcioktol.!
Az allaspontok idével kozeledtek egymashoz, s ennek eredményeként korvonalazddott
egy intézkedéscsomag. Ez magaban foglalta a cs6dtdrvényt, az dllami tAmogatdsok min-
den form4janak felszdmolasat és az allami vallalatok kotelez$ atszervezését tarsasagi
forméba.

! Stark [1991] széles kort attekintést ad errdl és a korai privatizacids vita egyéb kérdéseirdl.
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Ez ut6bbi az dgazati minisztériumok erdpozicidjanak felszamolasat célozta. A vallala-
tok részvényeit ugyanis egy kiilon erre a célra létrehozott ligynokségre vagy minisztéri-
umra biztdk, amely felelGsséget viselt az dllami vagyon menedzseléséért, elsGsorban
azonban privatizaci6éjaért. A fenti intézkedéscsomag masik két elemének azonnali és ko-
vetkezetes alkalmazdsa volt hivatva elejét venni annak, hogy ez az 1j tulajdonosi szerve-
zet vagy a vallalatok ismét visszaessenek a rossz paternalista szokdsokba. Az elégtelen
teljesitményt nyujt6 vallalatok eszerint semmiféle timogatasra nem szamithattak volna, s a
lehetSleg nyugati mintdkra megalkotott cs6dtorvények hatdlya ala kellett volna Kertilnitik.

Ezen intézkedésektdl azt vartak, hogy vilagos jelzést adnak az allami vallalatok veze-
tésének: ha nem akartok, vagy nem tudtok Uiszni a piac mély vizében, akkor el fogtok
stillyedni. Az allam ezutdn mar csak azt valaszolhatta volna a vallalati segélykialtasokra,
hogy ha akarna, sem tudna segiteni, mert meg van kotve a keze. Ha jogi és intézményi
garanciak gondoskodnak rdla, hogy minden gazdasagi szerepld csakis a piacra legyen
utalva, akkor a piacok gyorsan kialakulnak. A piac ugyanis nemcsak cél, hanem a célhoz
vezet6 legjobb eszkoz is egyben.? Villalati atszervezés? Hagyjatok, hogy a piac elvégez-
ze a kreativ rombolas feladatat! Munkanélkiiliség? Csak a liberalizalt piacok teremtenek
novekedést és allashelyeket! Példatlanul alacsony beruhazasi ratak? Ezt megoldja majd a
t6kepiac! Problémak vannak a véallalatok vezetésével? Erre val6é a menedzserek piaca és
a vallalatok feletti ellenérzés piaca!

Az uj dllampdrtiak nézetei

A piachoz mint az talakitds eszk6zéhez tapado illizidk 1993-ra mar jelentdsen szerte-
foszlottak, igy ismét vizsgalni kezdték, vajon mire képes az allam. Hidba volt tele a
The Economist a ,,maganszektor” termelésének égbe sz6ké grafikonjaival, régidszerte
terjedt a felismerés, hogy a privatizaci6 iiteme (akar a tulajdonatruhazasrol, akar az 1j
magénvallalatok piacra 1épésének Osztonzésérdl legyen is sz6) messze elmarad a kez-
deti varakozasoktol.® A termelés mélyre siillyedt, a munkanélkiiliség felszokott, az
adodkeriilés és a korrupcié soha nem latott méreteket 6ltott. Az 1j dllampéartiak szerint a
piacositas elég erds volt karos mellékhatasok kivaltasahoz, de til gyengének bizonyult
ezek legy6zéséhez.

Mint ahogy sajat hajunknal fogva nem hizhatjuk ki magunkat a mocsarbdl, ugy a
gyenge és diszfunkciondlisan miikodd piacok problémdjat sem lehet megoldani Gjabb
teriiletek piacositasaval és tovabbi funkcioknak a piacokra valé atruhdzasaval - valljak az
Uj allampartiak —, csak az er8sebb, hatékonyabb dllammmal. Ezt szerintiik nemcsak a
kelet-azsiai fejlédés, hanem még a nyugat-eurdpai is bizonyitja: ,,a kapitalizmushoz val6
atmenet sokkal inkabb igényelte a lathaté kéz kozremikodését, mint ahogy azt a
neoliberalizmus elénk vetiti.” (Amsden-Kochanowicz-Taylor [1994] 16. o.).

A technokrata reformerekhez hasonldan, az 1j allampartiak is gyengének tartjak a
kelet-eur6pai allami biirokracidkat gazdasagpolitikai programok kidolgozasara és meg-

2 ,Az emberek (és kiilonosen ellenfeleink) ... a »szocializmus épitésének« kategéridiban gondolkodnak,
és most piacokat akarnak »épiteni«. A piac lathatatlan kezét tehat a kormanyhivatalnok 14that6 és mindenha-
t6 kezével akarjak életre kelteni. Adam Smith iizenete azonban vildgos: liberalizalnunk, deregulalnunk és
privatizalnunk kell mar a reformfolyamat legkorabbi szakaszaban, akkor is ha piacaink jelenleg és még egy
ideig meglehetdsen gyengék, és ezért nem miikodnek teljes hatékonysaggal.” Vaclav Klaus, Csehorszag
kormanyfgje eladasabol, melyet 1992. szeptember 13-an Dallasban tartott, a National Association of Busi-
ness Economists évi kozgytlésén.

3 Pistor-Turkewicz [1995] az allami tulajdon tovabbélésérdl kozol adatokat a posztszocialista orszagokra
vonatkozodan.
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valositasara. Azt azonban mar tudjak - hiszen erre utal tobbek kozott a korabbi reforme-
rek kudarca is —, hogy csupan att6l nem valik erGsebbé az allam, ha a biirokracia funk-
ciokat ruhdz 4t a piacra, vagy az dllami szektor a maganszektorra. Nem elég tehat teher-
megtenni, mert a posztszocialista dllamnak nemcsak a piacok létrehozdsa a feladata,
hanem a piacok 4ltal okozott problémak megoldésa is (legalabbis a hosszas ,,atmeneti”
idGszakban).

A jelenlegi posztszocialista viszonyok tiikrében két dllamparti modell is kdrvonalazo-
dik a vitdkban. Az els6 az 4talakitd allam (transformative state) modellje, amelynek
sz0sz0106i elsGsorban az éllam és a tarsadalom kozti hatdrvonalak meghuzasaval téréd-
nek. A masik a fejleszt6 allam (developmental state) modellje, ennek hivei f6ként az
allam bels§ struktirajanak atalakitasaval foglalkoznak, kiilonos tekintettel az dllami hiva-
talnokok képzésére, kivalasztasira és eldmenetelére.

Az 4talakit6 allam képviseldi (akik leginkabb az 1ij rezsimek vezetd funkcionariusaibol
és technokrata tisztviselGibdl keriilnek ki) szeretnék elszigetelni az allamot a tarsadalmi
befolyasoktol. Ennek érdekében az autoritarius kinai és dél-amerikai mintat tartjak kove-
tend6nek,* és a nemzetkozi pénziigyi szervezetektSl varjak legitimacidjukat. NézGpont-
jukbdl az allam cselekvSképessége az autondmiijan mulik, utdbbi pedig kdzvetlen fiigg-
vénye az allam elszigeteltségének. Ha a szocialista dllam gyenge biirokraciaja azért mon-
dott cs6do6t, mert belemertilt az érdekcsoportokkal vald alkudoziasokba s megprdbalta
valamennyi érdek Osszeegyeztetését, akkor az j atalakité allam éppen az érdekcsopor-
toktol valo elszigeteltsége révén nyer autondmiat és cselekvGképességet. Erds akkor lesz
tehat, ha képes a legnagyobb mértékben figyelmen kiviil hagyni a részérdekeket. Ennek
az allamnak a mozgatérugdja egy technokrata team, ,a valtozds csapata”, amelynek
kiviilrdl (vagyis nem a miikodd biirokraciabol) kell jonnie, s jo, ha nincsenek erds tarsa-
dalmi és partkapcsolatai sem, mert ezek érdekekkel fertGzottek.

Az 1j allampartiak megprébaltak Oroszorszagtdl (Jelcin) Lengyelorszagig (Walesa)
rendeleti Gton kormanyzé erds végrehajtd hatalmat kiépiteni, amely sem horizontalis,
sem vertikalis médon nem szamoltathaté el tevékenységéért. E kisérletek mintaszerd
kudarcot vallottak, s politikai valsagok bontakoztak ki nyomukban. Bebizonyosodott,
hogy az érdekek lehetd legteljesebb figyelmen kiviil hagyasa messze nem maximalizalja
az allam gazdasagatalakit6 képességét. Az atalakit6 allam kritikusai rdmutattak, hogy ez
az irdnyzat két, igen gyenge labakon all6 feltételezésen nyugszik. Azon, hogy I. az
elszigetelt dllam inkabb képes a politikailag és gazdasigilag autonom szereplSk tevé-
kenységének koordinalasara; 2. az allam akkor fogja igazan a ko6zjot szolgalni, ha nem
szamoltathatd el tetteiért.>

A fejleszt allam sz6sz616i nem Latin-Amerikara, hanem Kelet-Azsiara vetik tekinte-
tiiket. Azt latjak ugyanis, hogy a posztszocialista orszagok — bar ezek mar korabban
iparositottak — mégis hasonl6 strukturalis problémakkal kiizdenek, mint a megkésve ipa-
rositd kelet-azsiai orszagok: nehézségeik vannak a piacra jutidsban, a termékfejlesztés-
ben, s elmaradott technol6gidval rendelkeznek. Egyetlen ilyen problémaét sem lehet nézetiik
szerint megoldani kiilfoldi beruhdzasokkal, valutaleértékeléssel vagy realbércsokkentés-
sel, csakis a kelet-4zsiai mint4ji allami beavatkozassal. A novekedéshez sziikség van
»,modszeres, fegyelmezett dllami intervenciora, a fejlettség minden 1épcséfokan, segiteni
kell a kivélasztott véllalatokat, hogy lekiizdjék az alacsony minGség és termelékenység
problémadit”. (Amsden [1994] 103-104 o.)

4 A piacgazdaségra vald dtmenet emberi és tirsadalmi koltségei olyan sulyosak a legtobb posztszocialista
orszagban, hogy botorsig feltételezni, miszerint az atmenet a liberalis demokracia intézményi rendszerében
is megvaldsithatd.” (Gray [1993] 44. o.)

> Az er8s allammal foglalkoz6 irodalom kritikai attekintését Bruszt [1992], [1995] adja.
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De mi akadalyozza meg, hogy az allam ismét a partikularis érdekek foglyava valjon,
ha visszatér a vallalati szintd beavatkozasokhoz? A fejleszt6 allam hivei szerint ezt nem
azért tudtak elkeriilni a kelet-azsiai orszagok, mert sokuk autoritarius vonasokat muta-
tott, hanem mert magas szinvonald allamapparatussal rendelkeztek. Eppen a hozzaérts
és Osszetartd hivatalnoki testiiletet tartjak ezen orszagok legértékesebb erSforrasanak, s
szerintiik a kelet-eurépaiak is ennek latnak leginkdbb hasznat. Az allam autondmiija
ebben a felfogasban szervezeteinek koherens cselekvésén mulik, ez pedig az allami tiszt-
viselGk hivatastudatan és felkésziiltségén. Szigora kivalasztas révén a hivatalokba tehet-
séges embereknek kell keriilnilik, akiket aszerint kell megbecsiilni, mennyire ragaszkod-
nak az eljarasi racionalitas elveihez. Ha kovetkezetesen betartjak a kivalasztas és eléme-
netel ezen szabdlyait, akkor varhat6an hasonl6 kovetkezetesség érvényesiil majd a donté-
sekben is.°

A fejleszt6 allam hivei javaslataikban rendszerint felhivnak a hivatali szervezet aram-
vonalasitasara (a feladatok vildgos elhatarolasara, a kommunkikacié javitasara, a kolt-
ségvetési elszamolds megszigoritasara) és Uj kozigazgatasi iskolak létrehozasara (Amsden—
Kochanowicz-Taylor [1994] 181-205. o., Kochanowicz [1994])". Egy céljaiban biztos,
megalapozott szakértelemmel és testiileti szellemmel rendelkezd, s ennek megfelelGen
fizetett biirokracia lebeg a szemiik el6tt, amely 6nmaga atalakitasa utan képes a tarsada-
lom 4talakitasat célz6 intézmények és programok kidolgozasara és megvaldsitasara is.

A tervektdl a kldnokig®

A posztszocialista gazdasagok atszervezésére a liberalistak a szabadpiacot, az 1j allam-
partiak pedig az erds, Osszetartd allami biirokraciat taldljak a legmegfelelébbnek. A baj
csak az, hogy a kelet-eurdpai tarsadalmakban hidnyzik mind a kifejlett piacok rendszere,
mind a koherens allamgépezet. Ha nem az el&bbiekkel, akkor milyen létez$ intézményi
eréforrasokkal vaghatnak neki a posztszocialista tirsadalmak az atalakitisnak? Miért nem
hasznaljak ki az erds halézataik lehetGségeit, mikor szervezésiikben és miikodtetésiikben
évtizedes tapasztalataik vannak?

A posztszocialista korszak liberalisai és az 4talakitd dllam hivei nem véllaljak ezt a
kiindulépontot. Az utébbiak felfogasa szerint éppen a régi, parazita érdekhalézatokkal
szemben kell az allamot minél magasabb falakkal korbevenni, s ha djraéledésiik jelei
tapasztalhatok, hatarozottan le kell torni Gket. Adam Smithnek, a liberalisok Gsatyjanak
elvi fenntartasai voltak a ,, kombindcidkkal” szemben. Utddaik most ezzel igazoljak je-
lenlegi politikdjukat: meg akarjak ugyanis gatolni, hogy a 1étezd hal6zatok visszakapcso-
l6djanak az 4llamhoz. Egy ilyen folyamat aladsna jelszavuk hitelét, miszerint ,,a piacnak
nincs alternativija”.

A fejleszt6 allam hivei mar kordntsem taplalnak ilyen mély bizalmatlansagot az asszo-
ciativ halézatokkal szemben, akar hierarchikus, akér piaci alapon szervez6dnek ezek. De
mégsem varhat6 t6liik, hogy a halézatokat tekintsék az 4talakitasi folyamat intézményi
kiindulépontjanak, hiszen a megkésett iparositds modelljével dolgoznak, amelybdl hia-
nyoznak az ilyesféle tirsadalmi intézmények. Eppen azért varjak az dllamt6l a beruhaza-

6 Kelet-Azsidban szamos gazdasagfejlesztéssel foglalkozé allami hivatalt kifejezetten tigy alakitottak ki,
hogy intézményi szerkezete gitat vessen a hatékonysigrontd hivatali eljarasoknak és a jaradékvadasz ma-
gangazdasagi szereplok befolyasanak. Kelet-Azsidban arra is sok példa akad, hogyan kell toborozni, kiva-
lasztani és képezni a hivatalnokokat annak érdekében, hogy kiemelked§ mingségl munkat végezzenek.”
(Amsden-Kochanowicz-Taylor [1994] 184-185. o.)

7 Lasd még: Governance and Development. The World Bank, Washington DC, 1992.

8 A forditds nem adja vissza az eredeti szoveg szojatékat: from plans to clans - a szerk.
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sok és a novekedés élénkitését, mert a megkésett iparositas modelljében szerepld atomi-
zdlt gazdasdgi egységek egyébként nem véllalndk a beruhdzdsok kockazatat. Roviden:
éppen a fejlesztd allamra harul a gyengén fejlett tarsadalmi halézatok intézményi helyet-
tesitése.’ Mivel a fejlesztS allam hivei az atalakuléban 1évS posztszocialista tarsadalma-
kat besoroltak a ,,megkésett fejlédés”, illetve a ,,kései iparositis” esetei kozé, azt feltéte-
lezik, hogy gazdasdgukban nem léteznek halézat jellegl szervezddési forméak. Emiatt
arrdl is hallgatnak, hogy e haldzatok milyen szerepet jatszhatnidnak az atalakulds sordn
(Amsden—Kochanowicz-Taylor [1994], Henderson [1993]).

De mi a teendd, ha a gazdasagi koordinacié kiterjedt hal6zatai mégiscsak 1éteznek? A
szocialista orszagok végiil is nem most kezdik az iparositast, még akkor sem, ha a mult
rendszerben 1étrehozott ipari szerkezet alapvetd atalakitasra szorul. Szempontunkb6l azon-
ban az a 1ényeges, hogy ebben az ipari szerkezetben létrejottek a reciprocitas tarsadalmi
viszonyaira épiil§ halézatok és a tarsulas jellegli kapcsolatok. Ezek a hil6zatok szandék-
talan kovetkezményei voltak annak a kisérletnek, amely sordn megprobaltak egy egész
nemzetgazdasagot ,tudomanyosan irdnyitani”. Az iizemi szinten kialakulé hidnyok és
sziik keresztmetszetek alkudozasra késztették a vezetdket és az informadlis csoportokat; a
kozponti tervezés altal kivaltott allokacids torzulasok djratermelték a masodik gazdasag
1étfeltételeit, ahol kialakultak a f6ként mellékfoglalkozasu véllalkozok haldzatai; a terv-
céloknak megfelelni torekvd vallalatvezetGk pedig kialakitottdk a vallalatokat és helyi
szervezeteket atszovd informalis kapcsolatok siird hal6zatait. A szocializmusban éppen
azért nem volt intézményi vakuum, mert a hierarchikus viszonyok mellett parhuzamos
struktirak, a feladatok teljesitését elGsegitd informalis vallalatkozi halézatok jottek 1étre.
A kialakul6 informalis cselekvési modok, szervezeti formak és tarsadalmi kotelékek eré-
forrasokka, ,aktivakka” valhattak: rajuk épitve lehetséges volt kotelezettségek valla-
lasa és az 0sszehangolt fellépés (Stark [1992]).

A korabbi hildzati kotelékek egy része megszakad az atalakuldban 1évS posztszocialista
gazdasdgok viszonyai kdzott, masok viszont megerdsodnek azaltal, hogy szerepet kap-
nak a véllalatok, egyének, bankok, helyi 6nkormanyzatok és mas gazdasagi egységek
tulélési stratégidiban. Emellett 0j szalak is szovédnek, amint az emlitettek 4j veviket és
szallitokat, 4j jovedelem- és hitelforrasokat és 1j stratégiai szovetségeseket keresnek.
Ezen asszociativ kotelékek 1étezése arra késztetett benniinket, hogy a gazdasagi atalaku-
14s alapvetd elemzési egységének ne az elszigetelt vallalatot, hanem a véllalatok hal6zatat
tekintsiik. Mar Gerschenkron és Hirschman is felismerte, hogy a véllalkozas val6sagos
alanya nem a sikerre tor6 maganszemély vagy az elszigetelt véllalat, hanem magansze-
mélyek és vallalatok halézata. Ezt a felismerést a gazdasagszocioldgiai vizsgalatok is
megerdsitették a modern kapitalista tirsadalmak hosszu sordra vonatkozdan (Granovetter
[1995]). E héldzatok nagyban elGsegitik a kockdzatvallalast, mert lehetGséget adnak a
kockazatok szétteritésére. Ez megkonnyiti az 4talakuléban 1évé gazdasagoknak, hogy
kijussanak a rossz egyensilyi helyzetek csapdajabol.

A szocialista korszakban nemritkan olyan vagyoni elemeket vontak dssze egy-egy val-
lalatba, amelyek csak a kozponti tervezés logikdja szerint kapcsolodtak 6ssze. Az egyedi
véllalatot tekintve az atalakitas egységének,'® az 0ssze nem ill§ tGkeelemek szervezeti

° LA fejlédésnek késén nekiinduldk alapvetd problémdja, hogy hidnyoznak azok az intézmények, ame-
lyek lehet6vé teszik nagy kockazatok szétteritését a tSketulajdonosok kiterjedt halézatén beliil, az individu-
alis kapitalistdk pedig sem nem képesek, sem nem érdekeltek véllalni e kockazatokat. Ilyen koriilmények
kozott az allamnak kell a vallalkozokat helyettesitenie. ... Joggal lehet tehat »fejlesztG« allamnak nevezni
azokat az 4llamokat, melyek sikeresen oldottdk meg a Gerschenkron és Hirschman éltal kérvonalazott,
illetve a Weber altal kijelolt feladatokat.” (Evans [1992] 146-147. o.)

10 A posztszocialista tulajdonosi atrendez&dés irodalméban bevett szokds az egyedi vallalatot tekinteni az
atalakitas egységének. Figyelemre mélt6 kivétel az altalanos felfogas aldl Kern-Sabel [1991], Sabel-Prokop
[1996]. A kérdésre vonatkozdan lasd még Stark [1994] cikkét is.
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elkiilénitése vagy ugyanabban a véllalatban valé atrendezése johet csak szoba. Eseten-
ként sokkal gyiim6lcs6z8bb lenne azonban a termelSeszkdzoket véllalatok szélesebb ko-
rén beliil dtcsoportositani. Vallalatok halézatait véve az atalakitds egységének, lehetGvé
valna az eszk6zok olyan atrendezése, ami jobban novelné a meglévs vagyon értékét. A
transzformacids valsdg idGszakaban a vallalatkozi halézatok fékezhetik a tdmeges cs6d-
hullamokat is (4llami mentGakciok nélkiil), s igy meggatolhatjak egyébként jol mikodd
vagyoni elemek értékvesztését. A termelSeszkdzok haldzatokon beliili dtrendezése soran
nem sziikséges feltétleniil tulajdoni szempontbdl is Osszevonni a korabban egymastol
fiiggetlentil miikodtetett eszkdzoket egy hierarchikusan szervezett vallalatba. Mint alabb
latni fogjuk, a kelet-eurdpai orszagokban 1éteznek olyan véllalatk6zi halézatok, amelyek
kibtjnak John Williamson dichotomikus jellegli osztalyzésa al6l (piac versus hierarchia).

Ugy tiinhet, mi egyszertien hatékonyabb iparpolitikat szorgalmazunk azzal, hogy az
atszervezés stlypontjat az elkiiloniilt vallalatr6l a véllalati halézatokra javasoljuk athe-
lyezni. Ez igy is lenne, ha az dllamot tekintenénk az atszervezés legf6bb szerepl§jének,
amely kijeloli az atalakitas nyerteseit és veszteseit. Ha valdban igy gondolnank, akkor
nézeteink kozel allndnak az 4j allampartiak felfogasdhoz. E kérdésben azonban nem az
Ovékét, hanem liberdlis kollégdink allaspontjat tessziik magunkéva, akik kételkednek
benne, hogy az allami hivatalnokok a piaci szerepldknél tobb és pontosabb ismerettel
rendelkeznek e dontések meghozatalahoz. Azt a liberilis feltételezést azonban mar nem
osztjuk, hogy a piac a gazdasagi koordinacié egyediili nem hierarchikus, decentralizalt
intézménye. Abbdl a felismerésbdl kiindulva, hogy a tarsadalmi halézatok a gazdasagi
atalakulast is képesek eldmozditani, arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy ezeket a halo-
zatokat kettSs értelemben is az atszervezés egységének kell tekinteni. Az atszervezésnek
elGszor is ezekre a haldzatokra kell iranyulnia az elszigetelt vallalatok helyett, masrészt
nem csekély mértékben a hildzat jellegl intézményekre lehet bizni az atszervezés gya-
korlati megvaldsitasat is.

Azt sugalljak nekiink a kelet-dzsiai vallalati hal6zatok tarsadalmi beagyazottsagarél az
utébbi idében megjelent tanulmanyok, hogy donteni nem a terv és a piac, se nem a
klanok és a piacok kozott kell, hiszen nyitva all egy tovabbi stratégiai lehetGség: a piaco-
kért valo kldnok valasztasa (Stark [1991]). Ennek belatasahoz kiilonbséget kell tenniink a
piaci orientdcio és a piaci koordindcid kozott: nem piaci intézmények sokféle valtozata is
betolthet koordinacids funkcidkat magas teljesitményt nytjtd, piaci orientacidju gazdasa-
gokban (Schmitter [1988], Boyer [1991], Bresser Pereira [1995]). Mi azonban nem a
kelet-azsiai szervezGdési formakat keressiik Magyarorszagon és Csehorszdgban. Szerin-
tiink sajatos halézati formdk 1éteznek Kelet-Eurépaban, amelyek legalabb annyira kiilon-
boznek a kelet-azsiai valtozatoktdl, mint utobbiak a nyugat-eurépai kapitalizmustol.

Eszkozok és kotelezettségek uijjaszervezése Magyarorszagon
Az AVU és egy magdnvdllalkozo viszonya a villalati hdlozatokhoz

Az Allami Vagyoniigynokség hivatalos politikdja kezdettGl fogva az volt Magyarorsza-
gon, hogy egymastol fiiggetleniil, esetrdl esetre kell eldonteni és végrehajtani az allami
vallalatok privatizacidjat. Az ligynokség felfogasatdl és mikodésétdl teljesen idegen volt
annak belatdsa, hogy az egymassal funkciondlis kapcsolatban 1évé eszkdzoket at lehetne
csoporositani vallalatok szélesebb korén beliil is, vagy hogy vallalatok hal6zatat is lehet-
ne az atszervezés egységének tekinteni. A német Treuhandanstalt is hasonl6 képet festett
az altala folytatott politikardl. Ott a vallalatok atszervezése mindazonaltal gyakran meg-
elézte privatizacidjukat, igy ellentmondas fesziilt a gyakorlat és a nyilvanossagnak szant
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ideoldgia kozott (Kern—Sabel [1991]). Magyarorszdgon viszont §sszhangban allt egy-
massal a meghirdetett politika és az tigynokség praxisa. Az ligynokség kifelé azzal prébalata
legitimalni tevékenységét, hogy elsdsorban arra torekedett, minél tobb bevételt juttasson
az allami koltségvetésbe az egyes vallalatok eladési ardbol. Az ligynokség munkatarsai-
nak 0sztonzése megfelelt ennek a célnak, hiszen jovedelmiik és elémeneteliik hivatalosan
is attdl fliggott, milyen arbevétel szarmazott az altaluk végigvitt tigyletekbdl. Eszkozok
vallalatok kozotti atcsoportositdsa még mérlegelésre sem keriilt. Jellemzd, hogy a va-
gyoniigynokség egy altalunk megkérdezett munkatarsanak halvany fogalma sem volt a
folyos6 tilsé végén dolgozo kollégajanak munkéjarél. O maga egy elektromos vezetéke-
ket gyart6 cég privatizacidjaért volt felelds, kollégaja pedig a cég beszallitdjaval, egy
kohaszati vallalattal foglalkozott. De nem volt tudomasa a folyosé masik oldalan mikodd
kollégajanak tigyeirGl sem, aki pedig a cég vevd@jének, egy villanymotorokat készitd
véllalatnak a privatizacidjat intézte.

Bér az AVU irdnyit6i ellenezték a vallalatok eszkozeinek szisztematikus 4trendezését,
a kozvetlen tligyintéz6k pedig k6zombosek voltak iranta, a gazdasag autoném szereplSi
tisztaban voltak az eszkdzok haldzati sajatossagaival, s ennek megfelelen intézték a
vallalatok atszervezését. Ez megfigyelhetS volt a hagyomanyos értelemben vett privati-
zacios ligyleteknél, de azokban az esetekben is, amikor a tulajdonosi atalakulas vallalati
kereszttulajdonosi kapcsolatok sirti halézatat eredményezte.

Nézziink elGszor egy példat a hagyomanyos privatizaciora, s arra, hogy a vevd miként
vette figyelembe a véllalatok 4tszervezése sordn az eszkdzok héldzati sajatossagait! A
Fotex véllalati csoport torténete 1984-ben kezdddott, amikor Varszegi Gdbor megnyitott
egy lzletet, ahol a korabeli magyar viszonyoktdl eltérden, gyorsan és j6 minGségben
dolgoztak ki fényképfelvételeket. Az iizlet késébb egy haldzattd fejlédott, amiben az
Eastman Kodak amerikai vallalat is részesedést szerzett. Két évvel a kozos vallalat alapi-
tasa utan, amikor a Kodak megprdbalta a tobbségi részesedést atvenni, Varszegi kivasa-
rolta a Kodak tulajdonrészét, és egy 1j terjeszkedési programot inditott el.

Stratégidjanak az volt a 1ényege, hogy megvett nem kielégitGen mikddd magyar allami
vallalatokat, atszervezte azokat, s beépitette egy olyan vallalati hal6zatba, amelyben
szinergikus hatdsok jutottak érvényre. Viszonylag gyors egymasutanban megszerezte az
AVU-t81 az Azir, a Domus, az Ofotért és a Granvisus vallalatokat (az utobbi szemiiveg-
kereteket gyartd kisebb cég volt). Felismervén azt, hogy a csaladok jelentGs részének
alig van szabadon elkoélthetS jovedelme Magyarorszagon, a Fotex arra allt r4, hogy mi-
ndségi termékeket €s szolgaltatdsokat nydjtson egy szikebb, de magas jovedelmd réteg
szamdra. Az emlitett vallalatok megszerzése utan ezért feldjitotta a legfontosabb buda-
pesti iizleteiket, megvaltoztatta megjelenésiiket, kicserélte berendezésiiket, bezart né-
hany egységet, elbocsatott alkalmazottakat, s a korabbindl jobb min&ségi termékeket
kezdett forgalmazni.

Az emlitett szinergikus hatdsok tobb okra vezethetSk vissza. A kiilonféle iizletagak
ugyanazon Fotex név alatti hirdetése nemcsak a reklamtevékenység gazdasagossagat no-
veli, hanem az Gjonnan megszerzett kereskedelmi haldzatokra is kiterjeszti a szinvonalas
kiszolgalasnak a vallalat nevéhez kapcsolddod jo hirét. A raktarozasi és készletgazdalko-
dasi tevékenység centralizaldsa szintén a méretgazdasidgossag kihasznalasat célozza, de
emellett az eladdterek nagysagat is noveli az iizletekben a raktarteriilet rovasara. A kez-
deti egyetlen iizletbdl tehat kiterjedt vallalati halozat jott 1étre egy évtized alatt, amely 6t
kiskereskedelmi iizletdgban, illetve termelési 4gazatban érdekelt, s egy tucat lednyvalla-
lattal rendelkezik. Ez a fejl6dés részben annak koszonhetd, hogy a cég dsszekapcsolta a
kiilonféle egységeinek Osszetartozd tevékenységeit.

Emellett még mas tényezGk is kozrejatszottak a Fotex sikerében. Egyik ezek koziil a
vallalati kereszttulajdonosi kapcsolatok tigyes kihasznaldsa volt. Még az Eastman Kodakkal
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folytatott atvételi kiizdelmet megeldzGen Varszegi egy offshore vallalatot alapitott Pana-
maban, ami a magyar gyakorlatban Gjszerd kezdeményezésnek szamitott. Ez a postafiok
jellegt, Blackburn International nevid cég a Fotex Rt. legnagyobb tulajdonosa, vagyis
Varszegi e szervezeti eszkoz révén gyakorol meghatarozé tulajdonosi ellendrzést a Fotex
felett. A Blackburn International ezenkiviil alkalmas még a varatlan nyereségek realiza-
lasara és az adokotelezettségek csokkentésére is.

A tipikus esetben nem a Fotex Rt. vdsarolta meg a gyengén mikoddd allami vallalatokat
az AVU-t6l, hanem a Blackburn International. A leépités (elbocsatasok és tlizletbezara-
sok) els6 hullama utan a Fotex megvette tGle a megszerzett kereskedelmi halézatokat. A
Blackburn International azonban nem esett ki a képbdl, hiszen megtartott, vagy tjra
atvett akkora tulajdonosi részesedést, hogy mint , kiilfoldi” beruhdz6 adékedvezmény-
ben részesiilhessen. Emiatt persze vitiba keveredett az adohatésaggal, s az megkérddje-
lezte az adokedvezmények jogosultsagat. Az ilyen jellegd vitdk rendezésében, €s sok
egyéb okbol is, nagy hasznara vannak a Fotexnek azok a befolyasos politikai, gazdasagi
és kozéleti személyiségek, akik tagjai az rt. igazgatotanacsanak és felligyelSbizottsaganak.
A Fotex tehat nemcsak a targyi eszkdzok halézati tulajdonsagaival van tisztdban, hanem
azzal is, hogy a vallalat vezet§ testiileteiben helyet foglalé személyek szintén rendelkez-
nek kapcsolati hildzattal, amely szintén vagyoni értékkel biré eszkoznek szamit.

A Fotex amellett, hogy az emlitett személyeken keresztiil kapcsolatban 4ll sok mas
vallalat, bank és beruhazasi tarsasag vezetd testiileteivel, ennek kiegészitéseként kozvet-
len tulajdonosi szalakkal is kot6dik mas vallalatokhoz. A Fotexben tulajdonosi részese-
dése van a Postabanknak, a Magyar Daewoo Ertékpapirnak (ez a dél-koreai Daewoo-
csoport és a Magyar Hitel Bank kozos beruhdzasi vallalata), a Magyar-Amerikai Beru-
hazasi Alapnak és az Arany Brokernek.

A villalatok vezetd testiileteinek személyi 0sszefonddasa és az intézményi tulajdonlas
persze jol ismert a fejlett t6késorszagok gyakorlatabol is. Az elébbit igen alaposan tanul-
manyoztik az amerikai kutatok, az utébbival inkdbb a német elemzGk vannak elfoglalva.
Szempontunkbdl az az érdekes, hogy e jelenségek Magyarorszdgon sem szamitanak kii-
Ionlegességnek, s6t éppen ellenkezdleg, mindenki szdmdra természetesnek tiinnek. A
kovetkezGkben arrdl lesz szd, hogy mennyire terjedtek el Magyarorszdgon a vallalatkdzi
tulajdonosi kapcsolatok, s hogy hasonlitanak-e ezek a Fotex adta mintdhoz. Ez ut6bbit
ugy lehetne roviden jellemezni, hogy egy maganvallalkoz6 kiilfoldi cégén keresztiil tart-
ja szoros ellendrzés alatt hazai vallalatbirodalmat, amelynek itt is vannak vallalatkozi
tulajdonosi kapcsolatai, de ezek csak a tulajdonos-maganvallalkozé pozicidinak megerd-
sitésére szolgalnak.

Az eszkoz0k halozati sajdtossagai

Az aldbbiakban csak roviden és utalasszerden ismertetjiik egy altalunk elvégzett vizsgalat
eredményeit, s a belSle levont kovetkeztetéseinket, mivel a magyar kereszttulajdonlasi
halézatok sajatossagairdl egy terjedelmesebb elemzés mar kordbban megjelent e folyo-
irat hasabjain (Stark [1994]). Mégsem lehet e részt teljesen elhagyni, s az Olvasét a
hivatkozott cikkhez utalni, hiszen a rekombinans tulajdon magyar valtozatanak vazlatos
ismertetése nélkiil nem lehetne 6sszehasonlitast végezni sem a Fotex 4ltal képviselt ,,nyu-
gatias” véllalati hal6zattal, sem az alabb részletesebben bemutatott cseh modellel.

A vizsgalat soran adatokat gydjtottiink a magyar cégbirdsagnal a 200 legnagyobb ma-
gyar vallalat és a 25 legnagyobb magyar bank tulajdonosi viszonyairdl az 1993-as alla-
potnak megfelelGen. Mivel a véllalatok koziil végiil csak 195-nek az adataihoz jutottunk
hozza, a mintdba végiil is 220 vallalat, illetve bank keriilt. Mivel e cégek legnagyobb
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része kordbban allami vallalat volt, amelyet azutin tdrsasigi formaba alakitottak at, leg-
tobbjliikben még megtaléltuk az 4llami tulajdon valamilyen form4jat és mértékét, azaz
részvényeik egy hanyadat az AV Rt., az AVU, vagy/és valamely helyi onkormanyzat
birtokolta. A rendszervéltds 6ta eltelt rovid id6 ellenére a minta 16 szdzalékandl mar
tobbségi kiilfoldi tulajdont talaltunk. Magyar maganszemélyek!'' csak a vallalatok 12
szazalékanal rendelkeztek legalabb 25 szdzalékos tulajdonosi részesedéssel.!?

Milyen gyakori a vallalati kereszttulajdonlds a nagy cégek kozott? Mintankban 87
esetben taldlkoztunk azzal, hogy egy masik magyar vallalat a legnagyobb hiisz tulajdonos
kozé kertilt. EbbGl 42 vallalat esetében, tehat a minta majdnem hudsz szdzalékaban a tobbi
magyar vallalat tobbségi részesedéssel rendelkezett. Az I. dbra két kiilonb6z6
kereszttulajdonosi haldzatot mutat be a mintdban taldltak koziil, a vallalatokat, illetve
bankokat koddal jelolve. Redlis értékelésiik érdekében meg kell jegyezniink, hogy csak
azokat a cégeket tiintettiik fel a rajzokon, amelyeknek a t6bbi szerepld koziil legalabb két
masikkal voltak tulajdonosi kapcsolatai. Ezenkiviil minden megjelenitett szerepld a leg-
nagyobb véllalatok 220-as mintdjadhoz tartozott. Ezért a rajzokon jelzett kapcsolatok ko-
zil némelyek a magyar véllalati hdlézatok legjelentékenyebb kotelékeihez tartoznak.

1. dbra
Két magyar véllalati kereszttulajdonosi halézat
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1 Varszegi Gabor természetesen nem tartozik kozéjiik, mert panamai offshore vallalata révén ellenGrzi a
Fotex Rt-t.

12 Mivel villalatonként csak a legnagyobb hisz tulajdonosra terjedt ki felmérésiink, ezen aranyok csekély
mértékben torzitottak lehetnek. A magyar tulajdonosi struktira meglehetdsen koncentralt, ezért vallalaton-
ként legfeljebb a részvények tiz szazalékat veszthettiik szem eldl.
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Az 1. dbrdn bemutatott tulajdoni minta alapvetden eltér a Fotex esetét6l. A Fotexnél
olyan vallalatatvételi modszerrel talalkoztunk, amely a nyugati gyakorlatbdl ismerds. Itt
viszont azt latjuk, hogy a nagyvallalatok kolcsonosen tulajdonosi részesedést szereztek
egymasban. A Fotex jellegzetes példdja a soktevékenységd vallalatnak, amelyet egyetlen
kdzpontbdl irdnyitanak. Az dbran viszont olyan vallalatkozi tulajdonosi hal6zatokat 1at-
hatunk, amelyeknek nincs hatdrozott és nyilvanvalé kézpontjuk. Ezekben az intézményi
tulajdonosi halézatokban a bankok fontos szerepet jatszanak, de tavolrél sem azt, mint a
németorszagi bankok. A hagyomanyos modell szerint a német bankok kdzponti helyet
foglalnak el, mert sajat részesedésiik és a kisbefektetGk képviselete révén dontd szavuk
lehet a vallalatok kritikus idGszakaiban. A magyar hal6zatokban a bankoknak elékeld
hely jut ugyan, de mégsem allnak a kdzpontban, és tobbnyire a vallalatoknak is van
legalabb akkora tulajdonosi részesedésiik a bankokban, mint megforditva.

A halozati kapcsolatok altal kialakitott szervezeti format rekombindtnak neveztik el
(Stark [1994]). A rekombinitokban miik6ds szerepldk tudatdban vannak eszkozeik kol-
csonos fiiggdségének, s atcsoportositasuknal nincsenek feltétleniil tekintettel sem a for-
malis szervezeti hatdrokra, sem a magan- és az allami tulajdon kozotti valasztovonalra. A
rekombinatban megvaldsitott dtszervezések ezért lehetGséget teremtenek a meglévd esz-
kozallomany értékének novelésére. A magyar rekombinat tehat a vallalatkdzi halézatok
olyan mintdja, amely alternativaja lehet az elkiiloniilt egységekbdl all6 piacnak és a hie-
rarchikus szervezeti forméknak is.

A kotelezettségek hdlozati sajdtossdgai

A rekombinatok kialakuldsaval és a keretiilkben megvalosulé atszervezésekkel parhuza-
mosan az AVU viltozatlanul ragaszkodott a vallalatok egyenkénti és a tobbitdl elvalasz-
tott privatizaci6jahoz. Hozza hasonldan jartak el més minisztériumok, illetve az allam
egyéb szervei is. Ezek olyan megolddsokat dolgoztak ki a vallalati kotelezettségek rende-
zésére, amelyek szintén az egyes vallalatra mint elkiloniilt egységre irdnyultak, s nem
figyeltek fel a kotelezettségek haldzati jellegére.

A kotelezettségek menedzselésének torténete 1991-re nytlik vissza. Ekkor a magyar
kormany alapvetden megvaltoztatta a gazdasagi reguldcié harom lényeges elemét annak
érdekében, hogy fenntartsa vezetS helyét a kiilfoldi beruhdzasokért €s hitelekért folyd
regiondlis versenyben. Az 1992. janudr 1-jén életbe Iéptetett ij szamviteli torvény elbirta
a vallalatoknak a nyugati tipusu szamviteli elvek alkalmazasat. Az egyidejileg hatalyba
1épd cs6dtorvény kemény személyes biintetést kilatasba helyezve kényszeritette a vallala-
tok vezetGit, hogy cs6dot jelentsenek, ha az 1j elvek szerint tevékenykedd konyvelGk
vészjelet adnak. Az egy hénappal megeldzGen bevezetett banktdrvény is azt célozta,
hogy a magyar kereskedelmi bankok a nyugatiak mintdjdra mdkodjenek.

A kormanyzat tigy gondolta, a meglévd regulécié kiigazitasaval Gjabb kis 1épéseket
tesz a fejlett piacgazdasag felé. E kis 1épések azonban éppen a szakadék iranyaba vezet-
tek. A meginditott cs6d- és felszamolasi eljarasok szama 1992 végére maghaladta a tizezret.
Ez tizszerese volt az el6z8 évinek, pedig a vallalatok éppen 1991-ben élték at a KGST-
piac 6sszeomlasanak legdurvabb sokkjat. Mindez lecsapddott a magyar bankrendszerben
is. A piros vonal ala kertilt vallalatok egyharmada-fele besziintette a hitelek torlesztését,
a bankokat pedig az 1j banktorvény kotelezte a cs6dot jelentett vallalatok hiteleinek lemind-
sitésére. A bankok profitja és koltségvetési befizetései dramaian visszaestek, t6kemegfe-
lelési mutatéjuk pedig negativva valt.

A regulaciés sokk kovetkeztében vélsagba keriilt bankszektor megmentésére a kor-
manyzat nagyvonall tervet dolgozott ki. Az 1992-es hitelkonszolidécios és feltOkésitési
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program keretében hatalmas dsszegben vett at rossz hiteleket a bankoktdl és vallalatok-
t6l, koztiik a ,,piszkos tizenkettének” elkeresztelt dllami mamutcégektdl is. De a bank-
konszolidaci6 és a vallalati feltGkésités nem allitotta helyre a bankszektor szilardsagat.
1993 végére a rossz banki hitelek Osszege Gjra elérte a konszolidacidt megel6z§ szintet,
s a tiz legnagyobb kereskedelmi bank t6kemegfelelési mutatdja ismét a nulla koriil moz-
gott, vagy az ala esett.

A kormanyzat erre 1j mentSakcidt szervezett, amely azonban a korabbihoz képest tobb
sajatossagot mutatott. Most nem vette meg a rossz hiteleket a bankoktdl, hanem felt6ké-
sitette Gket az elsd 1épésben, s utdna mar tSliik varta, hogy a vallalatokat raszoritsak
pénziigyi helyzetiik rendezésére. Azéltal viszont, hogy hatalmas dsszeg( friss t6két pum-
palt az 4llam a bankokba, a Pénziigyminisztérium valt a nagy kereskedelmi bankok leg-
fébb részvényesévé. A tulajdonosi kontroll azonban nem hozta automatikusan magaval
az 4llami akarat hatékonyabb érvényesitését. A bankok tovabbra sem mutattak kiilono-
sebb hajlanddsagot arra, hogy a konszolidacios alapokat vallalati atszervezésre forditsak a
rossz ad6sok korében. A Pénziigyminisztérium pedig tulajdonosi jogai ellenére sem volt
képes nyomon kdvetni, valgjaban mire is hasznaljdk a bankok a nekik juttatott alapokat.

Az éllamilag szervezett nagyaranyu mentdakciok nemcsak az allamaddssagot, az adds-
sagszolgalatot és ezen keresztiil a koltségvetési deficitet novelték meg, hanem karos ha-
tassal voltak a gazdasigi szerepldk magatartisara is. Ok mar kidolgoztak stratégiat a
kockazatok kezelésére, s ez éppen a kockazatok szétteritése volt a kiépitett vallalati halo-
zatok révén. Latvan azonban a békezii adomanyokat, természetesen kinyujtottak keziiket
az allam pénztarcaja felé is. Meglévl kockazatmegosztasi stratégidjukat kiegészitették az
4ij, kockazatatruhazasi stratégiaval is. Erdekes valtozas kovetkezett tehat be a konszoli-
daciés programok nyoman a paternalizmus magyarorszagi természetrajzaban. A
paternalizmus az eszk6zok centralizalt menedzselésének formajat oltotte az allamszocia-
lizmus id&szakaban, a posztszocialista atalakulas els§ éveiben azonban az allam a valla-
lati kotelezettségek centralizalt menedzselésére tett kisérletet.

Eszkozok és kotelezettségek ijjaszervezése Csehorszaghan
A kotelezettségek hdlozati sajdtossdgai

Vaclav Klaus jelenlegi cseh miniszterelndk mar korai beszédeiben és politikai nyilatko-
zataiban korvonalazta kdvetkezetes neoliberdlis 4llaspontjat. A privatizacié fogalmahoz
példaul rendszeresen a gyors és tomeges jelzGt illesztette, az ar- és kiilkereskedelmi
liberalizaciot pedig konyortelennek festette le. Klaus szdmara az allokéciés hatékonysag
legf6bb veszélyeztetSi a kiilonféle kotddések voltak: a vallalatokat az dllamhoz k&t6
szubvenciok, a vallalatokat egymashoz kots kereskedelmi hitelek s a vallalatokat a helyi
kozigazgatashoz fiiz§ informalis kapcsolatok. Azért tartotta sziikségesnek visszaszorita-
sukat, mert benniik a vallalati kockazatvallalas akadalyozoit latta. Klaust senki sem vél-
hette volna 1991-ben a fejleszt§ allam hivének: az altala megingathatatlanul képviselt
neoliberalis nézetek szerint a beruhdzasokat és a novekedést nem lehet 6sztonozni a
vallalkoz6i kockazat csokkentésével, szétteritésével vagy megosztasaval. Eppen ellenke-
z6leg: a kockazatvallalast ki kell kényszeriteni a kockdzatmegosztd haldzatok felszdmo-
lasa révén is. Ideoldgiai meggy6z&désiiknek megfeleléen, Klaus hivei el is fogadtattak
egy szigoru csddtorvényt a csehszlovak parlamentben 1991 oktéberében.

Bar a Klaus-féle csddtorvény nyilvanos tilalasa sok decibellel hangosabb volt a ma-

gyar megfelelGjénél, a kettS kozott volt egy ennél fontosabb kiilonbség is: Csehorszagban
csak jelentds késéssel, 1993 dprilisaban 1éptették életbe az elfogadott torvényt, s az akkor
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sem valtott ki szdmottevd cs6dhulldmot (McDermott [megjelenés alatt], Brom-Orenstein
[1994]). A csGdregulacié konyortelen végrehajtasa helyett a cseh kormany éppenhogy
aktiv csddellenes politikat folytatott, amit a kiilonféle dllamigazgatasi és gazdasagi intéz-
mények 0sszehangolt mddon érvényesitettek. A Nemzeti Vagyonalap a privatizacios be-
vételekbdl szubvenciondlta a privatizaciora elGkészitett allami vallalatokat. Létrehoztak
egy konszolidacids bankot, amely atvette a szocialista korszakbdl 6rokolt vallalati hitelek
jelentds részét, s alapjuttatassal segitette a legnagyobb kereskedelmi bankokat a lejart
vallalati hitelek tovabbgorgetésében. E kereskedelmi bankok vonakodtak cséd- és felsza-
molasi eljarasokat inditani a véllalatokkal szemben, s nagy résziik volt a csédtorvény
életbe 1éptetésének tobbszori elhalasztasaban. A cseh ipari és kereskedelmi minisztérium
pedig tobbszor is kezdeményezett sokoldalu targyalasokat csekély privatizaciés reménnyel
kecsegtetd nagy allami vallalatok tucatjainak megmentéséért (Hrncir [1995], Ham-Svejnar-
Terrell [1995], McDermott [megjelenés alatt]). Olyan hatirozott volt ez a csddellenes
politika, hogy 1992 novembere és 1993 oktdbere kozott csak 993 csddeljarast inditottak
meg (legtobbjiiket kis magénvallalatok ellen) (Brom-Orenstein [1994]), s egyetlen na-
gyobb allami vallalatot sem szamoltak fel (Rutland [1993]). Emlékeztetiil: Magyaror-
szagon nagyjabdl ugyanezen id6 alatt tobb mint tizezer csdd- és felszdmolasi eljarast
inditottak meg.

Miért nem kovette a cseh kormany sajat elveit és a magyar példat? Klaus és csapata
elGszor is pragmatikusan felmérte, hogy veszélybe sodorna privatizacids stratégiaja sike-
rét, ha az utalvanyos privatizaciora kijelolt allami vallalatokat még a tulajdonosi atalaku-
las elStt cs6dbe kergetnék. Az utalvanyos privatizacio elGkészitése és lebonyolitisa azon-
ban tovabb tartott, mint azt kezdetben hitték, s igy az allami szubvencidkat is hosszabb
ideig kellett folyodsitani. Emellett azonban az is szerepet jatszott a cseh kormany csddel-
lenes politikdjaban, hogy a magyar dontéshozoknal sokkal tisztabban lattdk a kotelezett-
ségek halozati sajatossagait. Tudatossagukra vall az is, hogy a cseh ipari és kereskedelmi
minisztérium egymilliard koronat forditott egy szamitogépes rendszer kiépitésére, amely
a vallalati tartozasok és kovetelések feldolgozasara szolgalt. Célja az volt vele, hogy
felderitse a zart kdveteléslancokat (példaul: A vallalat tartozik B-nek, B tartozik C-nek, C
pedig A-nak), amelyek egyszerti konyvelési mivelettel rendezhet6k. A vallalati kotele-
zettségek mindossze 9,1 szdzalékat sikeriilt igy kiegyenliteni az els§ 1épésben (Brom-
Orenstein [1994]), a programnak azonban mas haszna is volt. A kotelezettségek haloza-
tanak szamitégépes feldolgozasa ugyanis élesen ravilagitott arra, hogy: /. a vallalatok
tokéletesen tisztaban voltak kolcsonds fliggdségiikkel, s emiatt kereskedelmi hitelekkel is
hajlanddk voltak stratégiai partnereiket a viz felett tartani; 2. hosszd adéssaglancolatok
esetén néhany szem kiszakitasa hatalmas csédhullamot valt ki, ez pedig a bankszektort is
veszélybe sodorja (McDermott [megjelenés alatt]).

Bar a cseh gazdasagot a lengyellel ellentétben nem kinozta hiperinflacid, s olyan hatal-
mas addssag sem terhelte, mint Magyarorszagot, egészségét mégis fenyegette bankrend-
szerének veszélyeztetettsége. 1991-ben a banki hitelek dllomanya a GDP 66 szazalékara
rugott Csehszlovakidban az OECD szamitdsai szerint, mik6zben ugyanezen arany 46
szazalék volt Magyarorszagon, s csak 30 szdzalék Lengyelorszagban (McDermott [meg-
jelenés alatt] 22. o0.). A hiteldllomany magasabb aranya tudatositotta a cseh bankarokban
adodsaik kolcsonos pénziigyi fiiggdségét; a cseh feldolgozdipar monopolisztikus jellege
pedig radobbentette az ipari és kereskedelmi minisztérium tisztviselGit a termelésbeli
fliggdségek rendszerére. Ha agressziv médon prdobaltak volna meg behajtani egy-egy
véllalat tartozasait, akkor ez kiiktatta volna 1étfontossagi termelési inputok egyediili ha-
zai gyartéit. Ennek eredményeképpen szamos tovabbi vallalat eszkozeinek értéke is csok-
kent volna. Mire lenne j6 eszkozeink tartozasokka valtoztatasa? — kérdezték a cseh valla-
latok, s a bankokkal karoltve lobbizni kezdtek a cs6dtérvény felfiiggesztéséért.



Vallalatkozi tulajdonosi hdlozatok a kelet-eurdpai kapitalizmusban 197

E lobbizas sikeréhez mindazonaltal még egy tényezG hozzajarult. Klaus kormanyfd
felfogta ugyanis, hogy a tomeges csédok nemcsak a gyors privatizaci6 sikerét veszélyez-
tették volna, hanem a szélesebb értelemben vett reformpolitikdja tarsadalmi tdimogatott-
sagat is. A kisszdmu elad6 és vevd kozotti igen szoros fliggdségek miatt néhany vallalat
bezarasa vagy gyors leépitése domindhatast valtott volna ki, ami nagyaranyd munkanél-
kiiliséget idézett volna el tobb régidban.'® A partpolitikai csatdrozasokban Vaclav Klaus
nem ismer irgalmat, keriili azonban a kozvetlen dsszetitkdzéseket a tdrsadalom szélesebb
rétegeivel (Rutland [1993]).

Erdekes kiilsnbséget mutat teht az altalunk vizsgalt két orszag a kotelezettségek me-
nedzselésében. Magyarorszagon az Antall-kormany a szocidlis piacgazdasag jelszavat
hangoztatta ugyan, de az allam oly gyorsan magéra hagyta a gazdasiagot, hogy a kovet-
kezmények révid idén beliil nem mindennapi mértékid beavatkozasra kényszeritették. A
masik oldalon a cseh kormany neoliberdlis kinyilatkoztatdsai ellenére sem vonult ki a
gazdasagbol, hanem sokkal kiegyensilyozottabb politikat folytatott. Mindig tekintettel
volt a tarsadalmi béke fenntartasara és a politika tarsadalmi tdimogatottsaganak megdrzé-
sére. Az ideoldgia és a gyakorlati politika viszonyat azonban nem lehet egyszertien ugy
értelmezni, hogy ellentmond4s fesziil a kett§ kozott Csehorszag esetében. Vaclav Klaus
maga is elismeri, hogy latomasa ugyan van a jovendd tarsadalomrol, de tervrajza nincsen
hozza. Tervrajz hidnyaban azonban rugalmasan és pragmatikusan tudott a koriilmények-
hez alkalmazkodni; pragmatikus fordulataival és rugalmas elhajlasaival pedig fenn tudta
tartani politikai hitelét. Ezt persze ugy értelmezi, mint programjanak tdrsadalmi megerd-
sitését. A lényeg azonban az, hogy pragmatizmusa tiirelmessé tette a tdrsadalmat vele
szemben, s igy a késSbbiekben is lehetGsége van politikai kezdeményezésekre.

Azt is meg kell azonban allapitanunk, hogy ez a pragmatizmus magan a programon is
rajta hagyta a nyomat, €s ez emiatt szolid revizionista betitést kapott. Idézziink maganak
a legilletékesebbnek — The Ten Commandments Revisited cim( - az {rasabol! ,, Az alapve-
t6 reformstratégiat arra kell épiteni, hogy a lehetd legnagyobb mértékben megosszuk az
atalakulds jelentékeny koltségeit. A koltségek megosztasara nemcsak tarsadalmi szem-
pontbdl van sziikség (hogy el lehessen fogadtatni a ndvekvd jovedelmi és vagyoni egyen-
I6tlenségeket), hanem gazdasagi okokbdl is (hogy kozdsen viseljék a vallalatok az drok-
lott terheket: az eladhatatlan termékek készletezésének koltségeit, a régi rossz hiteleket,
a befejezetlen beruhazasokat, a be nem hajthat6é kiilfoldi koveteléseket stb.)” (Klaus
[1993b] 36-39. 0.). Ha nem tudnédnk, hogy Vaclav Klaus elkdtelezett neoliberdlis gon-
dolkod6 és allamférfi, azt hihetnénk, hogy az el6bbi sorokat, s masokat is az idézett
esszébdl, a fejleszt§ allam valamely hive irta, a kelet-dzsiai tapasztalatok 4ltal ihletve.
Esszéje végén a szerzG valdban ki is tér az atalakuloban 1évé kelet-azsiai orszagok meg-
szivlelendd tapasztalataira. Dicséri az ,,6vatos és pragmatikus megkozelitésiiket” az arel-
lendrzés megsziintetésének Kelet-Eurdpaban alkalmazott ,,big bang” mddszerével szem-
ben, s elismeri ,,a dudlis iparszerkezet elkeriilhetetlen voltit”. Ebben a szerkezetben ,,a
hagyomanyos allami vallalatok tdmogatott hiteleket kapnak az allami bankoktdl”, a kor-
manyzat pedig ,,exportdsztonzd eszkdzok sorat” alkalmazza.

13 A Cseh Koztirsasdgban kiemelkedd sikert értek el a munkanélkiiliség megfékezésében. Ez annak
koszonhetd, hogy a kormédnyzat hajlandé volt a privatizacids bevételek segitségével vallalatokat a viz felszi-
nén tartani; 0sztonozte a maganszektor novekedését, és széles korben finanszirozta a kozhaszni munkavég-
z€s atmeneti idSre sz016 lehetGségét. Egyre tobb vallalat all a cs6d szélén, de a kormanyzat s a vele egytitt-
mikodd bankok eddig megakadalyoztdk, hogy jelentGsebb szdmu cséd bekovetkezzen.” (Ham-Svejnar-
Terrell [1995] 143-144. o.)
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Az eszkoz0k halozati sajdtossagai

Vaclav Klaus nézetei figyelemre mélt6 valtozason mentek keresztiil a privatizaciora vonatko-
zban is. Eredetileg tigy gondolta, hogy az ijszer mddszerrel megvaldsitott privatizaci6 gyorsan
megfosztja az allamot és a tobbi érdekeltséggel rendelkez6t a tulajdontdl, igy a vallalkozoi
dontésekben kizarélag a jovedelmezdség szempontjai fognak érvényre jutni. Idézett tanulma-
nyaban viszont mar igy ir: ,,Fontosabb dolog kedvezd feltételeket teremteni a nem allami
vallalatok, koztiik a kis maganvallalatok szamara, és javitani az allami vallalatok vezetését,
mint maga a privatizacid.” (Klaus [1993b] 70-72. 0.). A privatizicids program megalkotasa-
nal viszont még arra torekedtek, hogy vilagos jogosultsagokkal rendelkezd, szuverén tulajdo-
nosok kezébe adjak az eszkozoket, s eziton elkeriiljék a vegyes tulajdoni formakat, valamint
a zavaros szervezeti kot6déseket, amelyek oly jellemzdk a magyar gyakorlatra. E célokat a
sokat magasztalt utalvanyos privatizaciéval ohajtottak elérni.

Ugy tiint kezdetben, a csehszlovak gazdasigpolitikusok népi kapitalizmust akarnak
létrehozni, hiszen allampolgarok millidinak tulajdonhoz juttatasat tervezték. Az érintet-
forduldja el6tt. Az alacsony részvétel problémaja akkor oldédott meg, amikor a privati-
zaciés beruhazasi alapok (amelyek 1étrehozasa a program elsé valtozatdban még nem is
szerepelt) ezerszazalékos hozamot igértek a beruhazasi pontjaikat nekik atengedd allam-
polgaroknak. Ok persze a szocializmus iddszakaban kialakult viselkedési mintikat kovet-
ték: keriilvén a kockazatot, nem szdndékoztak részt venni a beruhazasi jatszmaban, de
garantdlt jovedelmet remélve, készséggel kinytjtottak keziiket érte.

Az utalvanyos privatizacié kétségkiviil népszertivé tette Vaclav Klaust, aki az id6koz-
ben megtartott valasztasok eredményeként pénziigyminiszterbSl miniszterelnokké 1éphe-
tett el6. Népi kapitalizmus helyett azonban egy kissé furcsa findnckapitalizmus sziiletett
Csehorszagban. Az utalvanyos privatizacid elsd forduléjat kovetGen csak a beruhdzasi
pontok 28,1 szidzaléka maradt az allampolgarok kezén, a tobbi felett a 429 beruhazasi
alap rendelkezett. A kilenc legnagyobb beruhazasi tarsasag az altala 1étrehozott szamos
beruhazasi alap révén begydjtotte a beruhdzasi pontok 48,5 szazalékat.'* Ezek a szamok
mert a ,privatizalt” vallalatok igazgat6tanacsi helyeit tilnyomorészt a legnagyobb befek-
tetGk képviseldi foglaljak el.!

A cseh financkapitalizmusban nem szakadtak el, ehelyett atrendez&dtek az allam és a
gazdasagi egységek kapcsolatai. Maguk a beruhazasi tarsasagok sem mindsithetSk egy-
értelmden maganvallalatoknak: a kilenc legnagyobb alap koziil hatot olyan pénziigyi
intézmények (bankok és biztositok) alapitottak, amelyek dontGen allami tulajdonban van-
nak.!'* De még ennél is fontosabb, hogy a bankok, a beruhdzasi alapok és tarsasagok
kozott a kereszttulajdonosi szalak sird szovedéke jott 1étre (1asd a 2. dbrdr). A beruhdza-
si tarsasagok, amelyeket a nagybankok alapitottak, az utalvanyos privatizacidé soran jo-
kora részesedést szereztek magukban a nagy beruhdzasi, takarék- és kereskedelmi ban-
kokban is. A laza szabalyozas lehet6vé tette, hogy a beruhdzasi tarsasagok szarmazékos
beruhazasi alapokat hozzanak 1étre, amelyek révén a szabalyozast megkeriilve, részese-
dést szerezhettek abban a pénziigyi intézményben is, amely magat a beruhazasi tarsasa-
got 1étrehozta. De nem is az a legfontosabb strukturalis jellegzetesség, hogy a beruhazasi
alapok részesedést szereztek az Gket alapité bankokban, hanem hogy tulajdonosi kapcso-

14 PlanEcon Report. Vol. VIII, 1992. december 31., 8-9. o.

15 Brom-Orenstein [1994] szerint a 13 legnagyobb befektetési tarsasig rendelkezik az utalvanyos privati-
zaci6 elsG hullamaban létrehozott igazgatdtanacsi helyek 75 szazalékaval.

16 A maradék harom koziil kettGt német és osztrak bankok hoztak létre, harmadik a legnagyobb ,fligget-
len” befektetési tarsasag, a Harvard Capital and Consulting.
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latok igen sird hal6zata sz6v8dott a legnagyobb beruhazasi alapok és a legnagyobb ban-
kok ko6zott. De nemcsak a bankokon keresztiil kdt6dnek egymashoz a cseh beruhazési
alapok, hanem azaltal is, hogy egymadssal osztoznak sok vallalat tulajdonosi jogain. Az
utalvanyos privatizacié szabdlyai szerint egy-egy beruhazasi alap legfeljebb hiiszszazalé-
kos részesedést szerezhetett egy vallalatban, s igy a vallalatok a beruhazasi alapok talal-
kozasi pontjaiva valtak.

2. dbra
Kereszttulajdonosi és finanszirozasi halézat a cseh gazdasdgban

/ Pénzligyminisztérium ]\

' Nemzeti Vagyon Alap®

_ ’ Konszolidéciés Bank ®

RS Sy e S

1\‘%<T /l\

l/l% l><l><¢%%l

vallalatok

¢ A Nemzeti Vagyonalap még mindig rendelkezik a ,privatizalt” vallalatok konyv szerinti értékének
hozzavetdleg husz szazalékdval.
b A Konszolidciés Bank a cseh kozepes és nagyvillalatok mintegy nyolcvan szézalékanak legfGbb hitelezdje.

Az utalvanyos privatizcié eszerint nem vagta el a kiilonféle kotddéseket, hanem 1jja-
szétte ezeket. Ennek eredményeképp olyan kapcsolati halézat jott 1étre, ahol a szerepldk
sokasdga nemcsak a szokasos iizleti viszonyban all egymassal, hanem kozdsen formalhat
igényt az egymadstol kolcsonosen fiiggd eszkdzok tulajdonosi jogaira is (Sabel [1993],
Sabel-Prokop [1996]). A részt vev$ villalatok, bankok, beruhdzési tarsasagok, helyi
hat6sagok, kormanyzati hivatalok e hdl6zaton keresztiil azonositjdk a megmentendd val-
lalatokat, dolgoznak ki stratégidkat az eszk6zok atszervezésére, ebben a hildzatban alku-
doznak az er6forrdsok elosztasarol, s targyaljdk meg az egymads kozti vitdk elintézésének
szabdlyait, illetve intéznményeit is (McDermott [megjelenés alatt]).

Nem a cseh allam alkotta e hal6zatot, de részt vesz a miikodtetésében. Nem a fejlesztd
allam szerepkorét latja tehat el, amely maga helyettesiti a nemlétezd kot6déseket. Nem a
pok, amely megsz6tte a halot, de (eddig legalabb még) nem is a 1égy, amely fennakad
benne. Maga is a hal6 része.

Findnctdke vagy tokepiac?

Most még korai lenne felmérni, hogy a beruhdzasi tdrsasagok altal gyakorolt mezoszintd
irdnyités javitja-e vagy rontja a portfolidjukba tartozé vallalatok vezetésének hatékonysa-
gat. Azokra a gazdasagpolitikai vitdkra azonban nem korai felhivni a figyelmet, amelyek
Iényeges befolyast gyakorolhatnak a cseh gazdasigi intézményrendszer fejlédésére. E
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vitdk koziil az egyik a beruhdzasi tarsasagok és a vallalatok viszonyardl bontakozott ki.
A regulaci6, mint mar emlitettiik, ad hoc médon husz szizalékban limitilta egy-egy
beruhazasi alap tulajdonosi részesedését a ,privatizalt” vallalatokban. Nem korlatozta
viszont az alapok részvételi aranyat a vallalatok igazgatdtanacsaban. Az érvényes regula-
ci6val kapcsolatban harom markéns allaspont alakult ki.

Az elsé szerint a szabalyozast valtozatlanul kell hagyni. Akik ezt valljak, azok kozvet-
ve a menedzseri kapitalizmus mellett kardoskodnak. Nem véletlen, hogy ezen allaspont
legf6bb sz6sz616i a nagyvallalatok vezetSi, akik Ggy érvelnek, hogy nem célszerd egy
lathat6lag jol miikods rendszert felbolygatni. Szempontjukbdl tényleg jol miikodik a
hiszszazalékos tulajdonosi limit, mert a szort tulajdon mindig nagyobb mozgasteret ad a
véllalatvezetSk szamara, mint a koncentralt tulajdon. Azért is kedvezGbb szamukra, hogy
tobb beruhdzasi alap osztozik a vallalat részvényein, mert igy nagyobb lehetdségiik van
érdekeik megjelenitésére. A beruhazasi alapok képviselhetik ugyanis a vallalatok érdeke-
it vertikalisan, az alapokat 1étrehoz6 bankokkal szemben, és kifelé, a kiilonb6z§ allami
intézmények iranyaban. Ez a menedzseri allaspont pozitiv szerepet tulajdonit a hangnak
(voice - Hirschman kifejezése), vagyis annak, hogy a véllalatvezetSk hallathassak hang-
jukat a gazdasagi intézményrendszerben.

A masodik allaspont szerint semmiféle korlatozdsnak nincs helye a vallalatok és a
beruhazasi alapok viszonyaban, tehat el kell torolni a hiiszszazalékos részesedési limitet
is. Ezt a véleményt a pénziigyminisztérium, a bankok és maguk a beruhazasi alapok
képviselik; 6k értheté médon a findnctdkés rendszer hivei. Ervelésiik szerint a beruhaza-
si alapoknak szabad kezet kell kapniuk vallalatok megszerzésére, arra, hogy belatasuk
szerint beavatkozzanak a vallalatok kozvetlen vezetésébe, valamint a vallalatok tevé-
kenységének Osszehangoldsira a beruhdzasi alapok kiterjedt hal6zatin beliil. Ha szoro-
san kézben tartjak a vallalatok vezetését, akkor a bankok nem valhatnak a vallalatok
foglyava, se a hitelkapcsolatok, se az attételes (a beruhdzasi alapokon keresztiili) tulajdo-
nosi kapcsolatok révén. Szempontjukbdl nem annak van jelent§sége, hogy a menedzse-
rek hallathassak hangjukat, hanem hogy lojdlisak legyenek — ne egy-egy konkrét vallalat-
hoz, hanem a véllalatok feletti findnct6kés csoportokhoz. Ezt szolgilnd a vallalatok,
beruhazasi alapok és bankok kapcsolatainak szorosabbra f(izése, valamint a vezetGi élet-
palyak kialakitdsa is. A menedzserek eszerint oldalirdnyban is mozgathat6k lennének a
vallalatok kozott, s nyitva allna elSttik a felemelkedés lehetGsége a véllalatok feletti
iranyit6i hierarchiba is.

A harmadik allaspont hivei is eltorolnék a beruhazasi alapok részesedésére vonatkozo
hiszszazalékos korlatozast, szigordan korlatozndk viszont a beruhdzési alapok képvise-
16inek részvételét a vallalatok vezetd testiileteiben. E szerint a bankok altal 1étrehozott
beruhazasi alapok egyaltalan nem képviseltethetnék magukat e testiiletekben, s a tobbi
beruhazasi alap is csak a vallalatok kevesebb jogositvannyal rendelkezd feliigyelébizott-
sagaban. A vallalatok vezetése és tulajdonosai kozott meg kell tehat szakitani az intézmé-
nyes kapcsolatokat, hogy hangok se hallatsszanak, s lojalitds se kdsson, mert mindez
korlatozza a tulajdonosok kilépési lehetdségeit. Az alapoknak valoban szabad kezet kell
kapniuk a tulajdonosi részesedések adasvételében, de nem szabadna beleszdlniuk a valla-
latok iranyitdsaba. A vallalatokhoz fliz6d6 intézményes kotddések hijan az alapok
portfoliomenedzserei nem lennének masra tekintettel, mint a részvények arfolyaménak
és a vallalatok osztalékanak alakuldsara. Ez az allaspont tehat nem a vallalatok iranyitasi
rendszerének javitasira, hanem a tSkepiac hatékonysaginak novelésére helyezi a hang-
sulyt. Ennek a tdkepiaci megkozelitésnek a hiveit a cseh nemzeti bankban és a parlament
liberalis padsoraiban lehet megtalalni.

Lathat6 tehat, hogy a vitatott megszoritdsok lazitdsa vagy szigoritdsa déont6 modon
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befolyasolja a beruhdzasi alapok és a vallalatok kapcsolatait. Remélhet6leg az is vilagos-

s valt, hogy a bemutatott harom allaspont képviselGi alapvetGen eltérd nézeteket valla-
nak a cseh gazdasag jovdbeli evolucids iranyarol.

*

Eddigi vizsgalédasaink arra mutatnak tehat, hogy a vallalatkdzi kapcsolatokbdl fejlédtek
ki a hélézatok Magyarorszagon. Ezekbe néha bankok is beépiiltek, de hidnyoznak a
bankok és a beruhdzasi tarsasigokhoz hasonlé mezoszint intézmények kozotti kotelé-
kek. A cseh eset ennek a tiikorképe. Ott a tulajdonosi hal6zatok kiformalodasa elsGsor-
ban mezoszinten ment végbe, vagyis a bankok és a beruhdzasi alapok szintjén; a vallala-
tok kozotti kozvetlen tulajdonosi kotelékek azonban ritkdk. A halézati elemzés nyelvén
kifejezve: mikozben a magyar halézatok szorosan kapcsolddnak a vallalati szinten, de
lazan a mezoszinten, a cseh hal6zatoknal ez éppen forditva van.

Ez a kiilonbség is alatamasztja azt, hogy a gazdasagi atalakulas jellege erdsen fligg az
adott orszagok korabban bejart utjatdl (Bruszt—Stark [1991], Stark [1992], Bruszt [1992],
Frydman-Rapaczynski [1994]). A magyar vallalatok jelentGs autondmiara tettek szert az
1968-t61 bevezetett részleges gazdasagi reformok révén. Rugalmasabban véalaszthattak
meg partnereiket a szallit6i és a vevdi oldalon, s 1étrehozhattak bedolgozdi halzatokat a
maganszektor protovallalkozéival, illetve késébb magaval az anyacég belsd vallalkoza-
saival is. Az is Iényeges volt, hogy a tulajdonosi atalakulast eldsegits torvényeket (tarsa-
sagi és atalakulési torvényt) mar a rendszervaltds megindulasa el6tt életbe 1éptették, s ezt
a gazdasag szereplGi kihasznalhattiak a politikai interregnum idGszakdban. Ennek ered-
ményeképpen megvolt az a kapcsolatrendszer és jogi keret, amely lehetGséget adott a
véllalatkozi tulajdonosi hal6zatok kiépitéséhez.

A cseh vallalatok ezzel szemben csak igen csekély autonémiat élveztek. Mégsem az
volt a helyzet, mint gondolnank; a csehszlovak allam ugyan erdsen elnyom¢ jellegd volt,
gazdasagi teriileten azonban csak korlatozott szuverenitassal rendelkezett. Nem a rame-
nds vallalatok korlatoztak cselekvési lehetGségeit, hanem a mezoszint(i irdnyitas erds
halézatai, az ipari egyesiilések (McDermott [megjelenés alatt]). E tekintetben tehat Cseh-
szlovakia nemcsak Magyarorszagtdl kiilonbozott, ahol a reformoknak kdszonhetGen a
vallalatok szdmottevd tulajdonosi jogositvanyokhoz jutottak, de az NDK-t6l is, ahol a
hatalmas kombinatokat mindig szoros allami ellenérzés alatt tartottak. A régi csehszlo-
vak rezsimben az ipari egyesiilések jelentGs mozgastérre tettek szert: felelGsséget visel-
tek az dgazatukba tartozé vallalatok termelésének és szerzddéses kapcsolatainak meg-
szervezéséért. Olyan ellendll6ak voltak ezek az egyesiilések, hogy tiléltek néhany meg-
semmisitésiikre irdnyuld kisérletet is a kommunista hatdsagok részérdl. Pontosan ezen a
mezoszinten, s nem a vallalatok szintjén talalhatunk erGs tulajdonosi halézatokat a jelen-
legi cseh gazdasagban is.

A tulajdonosi atalakulést egyik orszagban sem lehet gy jellemezni, hogy az allami
tulajdon egyszertien magantulajdonna valt. A megsziiletett tulajdonforma Magyarorsza-
gon és Csehorszagban is ziirzavaros egyvelegét mutatja a magan- és az allami tulajdon
sajatossagainak. A szervezeti hatarokat mindkét orszdgban minduntalan 4thagjak a Mobius-
szalag mddjara egymasba fonddoé szervezetekben (Cui [megjelenés alatt]), s kifejlesztik a
rekombindns tulajdon (Stark [1994] kiilonboz6 formadit. E tulajdoni formak lehetGséget
nyujtanak a szereplSknek portf6lidjuk diverzifikalasara a nagyon eltéré jellegi eszkozok
kozott. Ez megnoveli mandverezési képességiiket, valamint a szervezeti tilélés esélyeit
az atmeneti gazdasdgok sokszorosan bizonytalan koriilményei kozott. A gazdasagi sze-
repl6knek ugyanis nemcsak a piaci véletlenszertségekkel kell szamolniuk az atmeneti
gazdasdgokban, hanem az is bizonytalan szimukra, hogy milyen kritériumai vannak a
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sikernek, mi szamit értéknek, és éppen milyen szelekciés mechanizmusok vannak ér-
vényben.

Magyarorszagon az allam esetrdl esetre, egymastdl fiiggetleniil jart el mind a vallala-
tok privatizacidjaban, mind a vallalati kotelezettségek menedzselésében. Ennek ellenére
az eszkdzok 4j konfiguraciodi a vallalatkdzi tulajdonosi hidlézatokban alakultak ki. A cseh
allam tisztadban volt a kotelezettségek haldzati sajatossdgaival, s részt vesz azokban a
mezoszinti halézatokban, ahol targyalasok folynak, és dontés sziiletik az eszk6zok 1jja-
szervezésérdl. A lathatatlan kéz egyik esetben sem az dllam keze érintésétdl kel életre,
hanem a halézatok hozzdk miikodésbe. Lehet, hogy nem ez a legjobb starthely, de innen
mégiscsak el lehet indulni.
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