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LAKI MIHALY

ELHUZODO PRIVATIZACIOK
(A TULAJDONVISZONYOK FOKOZATOS ATALAKULASAROL)

Osszefoglalo

A tanulmany hét torténetet mutat be, amelyek legfobb kozos vondsa,
hogy az allami vallalatok privatizacioja a vartnal és a szokdsosnal
hosszabb ideig tart. Az elhuzodo privatizaciok gatoljak a hatékony
vallalatiranyitas kialakulasat és negativ hatast gyakorolnak a
vallalati teljesitményre. Az elhuzodasnak torténetenként kiilonbozo
okai vannak. Koézos tanulsag, hogy a privatizdacios javak piacdanak
viselkedési szabdlyai és a szereplok alku stratégiaja miatt nem
egyszerti véletlen, hanem a helyzet szokdsos terméke a lassu elhizodo
maganositas.

MIHALY LAKI

POSTPONED PRIVATISATION
(ON THE GRADUAL CHANGE OF
THE OWNERSHIP STRUCTURE)

Abstract

The paper consists seven different stories the common element of
which is that the privatization of state owned companies involved is
much longer and slower than usual or it was expected. The postponed
privatization negatively influences the performance of these
companies and hinders the application of efficient management
methods. There are case by case reasons for these delays of course.
But the common part of these stories that because of the unclear rules
of behavior on the privatization markets and of the bargaining
strategies of the participants of privatization transactions the delay
of privatization transaction is a not by chance but systemic outcome
of these circumstances.



BEVEZETO

Az itt kozreadott tanulmany nem a kormany megrendelésére késziilt, nem
tamogatta alapitvany, kutatdsi alap vagy gazdag maganszemély.
Munkahelyem, a Kozgazdasagtudomanyi Kutatékozpont munkatervében
sem szerepel. Koszonet ezért Koltay Jeno igazgatonak, hogy hathatos
tamogatasdval ¢€s hozzajarulasaval mégis kozreadhatom a Miihely-
tanulmanyok—Discussion Papers sorozat egyik darabjaként.

Megirasara elsésorban a Kozép-Eurdpai Egyetem (CEU) Politika-
tudomdnyi Tanszékén Results of the East European Privatization cimen
tartott eldadds-sorozatom szeminariumi vitai késztettek. A volt szovjet
birodalom tucatnyi orszagabdl érkezett didkok ismételten és szenve-
délyesen probaltak megmagyardzni a térség orszagai privatizacios teljesit-
ményében mutatkozé jelentOs eltéréseket. A maganszektor részaranyaban,
a szektor sulyanak hol lassuld, hol gyorsuldé novekedésében mutatkozéd
kiilonbségek magyardzatdhoz sziikséges, de — mint a vitdk sordn
fokozatosan kidertilt — korantsem elégséges a politikai akarat, a gazdasagi
helyzet vagy a kulturdlis tradiciok 0Osszehasonlitd elemzése. Mind
gyakrabban kotottiink ki a vallalatokon beliili dontési rendszerek, az
alkalmazott technologidk és a vallalatok kozotti kapcsolatok vilagaban.
Kirajzoldédott azoknak a (tObbnyire nagy) vallalatoknak az orszadgonként
eltérd nagysagt kore, amelyek a magdnositas modszerétol jorészt
fliggetleniil meglepOen lassan keriiltek, ha egyaltalan, magantulajdonba.
Tanulmanyunk — kizardlag magyarorszagi esetek alapjan — a véllalati vilag
e szektordban zajldé maganositas leirdsara ¢€s elemzésére tesz kisérletet.

Koszonom Kemény Istvannak, Kertesi Gabornak, Lanyi Kamillanak,
Madarasz Aladarnak, Major Ivannak, Szalai Julianak, Tardos Martonnak
¢s Vince Peternek, hogy elolvastdk a tanulmdny egy korabbi valtozatat.
Biralo megjegyzéseik sokat segitettek a végsd valtozat megirdsaban,
amelynek allitasaiért és hibaiért kizardlag a szerzo vallalja a felel0sséget.

Budapest, 2000. szeptember

Laki Mihaly






Kornai Janos a szocialista rendszer utols6 hodnapjaiban kozreadott
"indulatos ropiratadban" felhivta a figyelmet arra, hogy "...a maganszektor
Lehetetlen huszarrohammal bevenni a magantulajdon szamara a
gazdasagot." (Kornai, 1989, 25. old.) Cikkiinkben ha nem is bizonyitjuk,
de megerdsitjiik Kornai sejtését. Nem elhanyagolhatd szamu olyan esetet
talaltunk ugyanis, amikor a tulajdoni viszonyok megszilardulasa,
"Osszerazodasa" tobb 1épésben zajlott és a vartnal hosszabb ideig tartott.
Ilyenkor a maganositasra szant javak hosszu ideig nem talaltak gazdara,
illetve az elsé (sot a mdsodik) korben olyan tulajdonosok kezébe keriiltek,

akik nem képesek a megszerzett toke hatékony miikodtetésére, vagy nem
érdekeltek ebben.

1. MEGHATAROZASOK
1.1. Privatizacio

A szovjet rendszer (a 1étezd szocializmus) Osszeomlasa elétt a
magantulajdon wuralta piacgazdasigokban az elemzd vagy tervezd
szakértok maganositasnak tekintették az ugynevezett piacositast, a
tevékenység magankézbe adésat, a tevékenységgel, vagy vallalkozassal
Osszefiiggd vagyon magankézbe adasat, illetve ezek kombinacioit (Eaton,
1989; Toth Istvan Janos, 1993). A szocialista rendszer 0sszeomlasa utan a
figyelem szinte kizdrolag a vagyon magéankézbe adédsara iranyult: "A
szlikebb értelmezés szerint a privatizadlas a kordbban allami tulajdonban
volt vagyonnak magéankézbe valo atadasat jelenti. A szélesebb értelmezés a
gazdasag egészének tulajdonviszonyait tartja szem eldtt. Eszerint a
gazdasdg privatizaldsdnak folyamatan azt kel érteni, hogy 06 a
maganszektor részaranya, mig végil a gazdasdg domindns szektorava
valik." (Kornai, 1993, 87. old.) Elismerve a tobbi meghatarozas fontos-
sadgat, tanulmanyunkban a Kornai Jdnos éltal adott sziikebb értelmezést
hasznaljuk, hiszen a korabban allami tulajdonban volt vagyon magankézbe
adasanak korébe tartozo eseteket elemziink.

1.2. Piac



A foarami kozgazdasagtan tankonyvei tobbnyire addsak a piac
meghatarozasaval, azt hallgatolagosan a vevOk ¢és az eladok kozotti
tranzakciok halmazanak tekintik. Ez valoszinlileg elegendé a modellek
épitéséhez ¢€s milkddtetéséhez. Leiro-elemzé tanulmanyunkban a
kultarantropoldgiaban €s szociologidban szokdsos megkozelitést is elfo-
gadjuk. Eszerint a piac a gazdasag meghatarozé intézménye, ahol a be- és
kilépés, az alku, valamint a megallapodas irott €s iratlan szabdlyok szerint
zajlik. A szabalyok ellen vétéket hatranyok érik. Az egyes piacokat
nemcsak a forgalmazott javak és szolgaltatasok tulajdonsagai, nemcsak a
szereplok szdma, hanem a piacra 1épés ¢és a kilépés, az alku ¢és a
megallapodas szabalyai is megkiilonboztetik egymastol. E kiilonbségek is
magyarazzak az érdeklddések, az alkuk €és megallapodasok gyakorisa-
gaban ¢€s tartdssadgaban a piacok kozott mutatkozé eltéréseket.

1.3. A privatizacios javak piacai

A mainstream kozgazdasagtan felfogasat estiinkre alkalmazva a
privatizacios javak piaca olyan tranzakciok Osszessége, amikor az addig
allami tulajdonban levd javak (fizikai ¢és pénztdke, good-will stb.)
maganszemélyek, vagy tobbségi magantulajdonban levd vallalatok,
tarsasagok tulajdondba keriilnek A piacot intézménynek tekintd
megkozelités segitheti az 1 tulajdoni szerkezet elhuzodo kialakulésanak,
"Osszerazodasanak" finomabb, részletesebb clemzését. A privatizacios
tranzakciok egy része ugyanis hagyomanyos, régen kialakult piacokon
bonyolodik (pl. hasznalt gépek és berendezések piaca), de a maganositas
soran 1Uj, sajat szabalyokkal jellemezhetd piacok is keletkeztek. (pl. a
karpotlasi jegyek piaca).

1.4. Az elhuzodas mértéke

Az elhuzddas mértékét csak a privatizacid tervezett, tényleges €s szokasos
(atlagos) iddtartamanak ismeretében tudnank meghatdrozni. Ilyen
mutatokkal nem rendelkeziink. Ha kiszamitanank a privatizacios tigyletek
bonyolitasanak atlagos idOtartamat és Osszevetnénk a tervezettel, akkor
sem jutnank elObbre, hiszen nemcsak az érdekeltek hozzéértése, de az
tigyletek természete (bonyolultsdga) is jelentdsen befolyasolnd e mutato
alakuldsat.

Az ilyen helyzetekben szokdsos puha megoldast vagyunk ezért
kénytelenek alkalmazni. Kizarélag olyan eseteket kiilonitettiink el, ahol a



szakmai kozvélemény szerint a vartnal, a hasonld eseteknél joval tovabb
tartott, vagy befejezetlen maradt a privatizacio.

2. NEHANY ISMERT ESET

A sajtoban megjelent cikkek, jorészt tényfeltaré riportok, alapjan a
kozvélemény altal is jOl ismert eseteket, és nem esettanulmanyokat
mutatunk be a kovetkezOkben. Nem adunk atfogd elemzést az érintett
vallalatok stratégidjarol, piaci magatartdsarol, belsé szervezetérdl, a
munkaaddk ¢és munkavallalok kapcsolatarol, dontési rendszerérdl stb.
Tajékoztatunk a véllalat pénziigyi, piaci helyzetérél, de foként a
privatizacio fordulataira, a privatizaciés palyazatokra, a tulajdonosi
szerkezet moddosulasaira Gsszpontositunk. A torténetek egy része
befejezetlen. A tanulmany megirdsakor, 2000 nyaran, az érintett vallalatok
egy részénél még nem rendezddtek a tulajdoni és irdnyitasi viszonyok.

2.1. Ikarus
2.1.1. Piaci-pénziigyi helyzet 1989-1995

Az Ikarus 1989-ben 7974 f6t foglalkoztatott €s 11974 autdbuszt szallitott a
hazai €s a szocialista piacra (elsdésorban a Szovjetunioba). Az autdbuszok
iranti hazai igények gyors csOkkenése ¢és a volt szocialista orszagok
piacanak 6sszeomlasa nehéz helyzetbe hozta a vallalatot. A vevok kiilonds
igényeit jol kiszolgdlo, am csak nehezen valtoztathatd tomeggyartasi
technologia nem volt alkalmas a fejlett ipari orszdgokban keresett
buszfajtdk vagy mas termékek gyartdsara. A szocializmus utani visszaesés
idészakdban ezért a vallalat forgalma és 1étszama dramai sebességgel
zsugorodott. 1995-ben mar csak 2846-an dolgoztak az Ikarusndl és 1994-
ben minddssze ,,1574 buszra talalt vevot" a vallalat. (Molnar, 1995, 137.
old.)

Foként a forgalom csokkenése miatt a vallalat 1990-1993 kozott
veszteségessé valt. (A mérleg szerinti eredmény mindharom évben negativ
volt.) A hosszi ¢és a rovidlejarati tartozadsok egyiittes Osszege
(kotelezettségek Osszesen) az 1989. évi 6.5 milliardrol, 1995-ben 13.1
milliard forintra nott.

A kilencvenes évek elsé felében "azok a szakemberek, akik a pénziigyi
eredmények oldalarél kozelitik meg a problémat, hatdrozottan ugy
vélekednek, hogy el kellene felejteni a nemzeti szinii pantlikat, s az



Ikarusnak akéar az Onallosag feladasa aran is be kell tagozddnia a
nemzetkdzi busziparba, azaz egy neves nemzetkozi cég beszallitojava
valnia." (Heimer, 1995) Az 6nall6 gyartas fenntartasdnak hivei, "A miisza-
ki és szocidlis szempontokkal érveldk szerint az elmult évtizedekben
Magyarorszdgon kiilon buszgyartd termelési kultura alakult ki, amely
rdadasul mintegy 50 ezer embert foglalkoztat." (u.0.)

2.1.2 Privatizacio 1.

A két tabor egyetértett abban, hogy a szovjet (majd orosz) piac legalabb
részleges visszaszerzése jelentdsen javitana a vallalat helyzetén. Az Ikarus
elsd, részleges privatizacigja 1991-ben foként ezt a célt szolgélta: "a 63,8
szazalékos AV Rt. részesedés mellett az orosz kozlekedési véllalatokbol
szervezodott Atex konzorcium — 50 millio dollar letétele utan — 30,4
szazalékos részvénycsomaghoz jutott. Az alapité okiratban sehol sincs
rogzitve, hogy az Atexnek tokerészesedéséért garantilnia kellene a nagy
volumenii buszexport fenntartasat a keleti piacokon. A startnal azonban
még egyben volt a Szovjetunio, s ¢élt a remény, hogy az orosz politikusok
igéreteivel megerdsitve az Atex révén siman el lehet adni évi 5-6 ezer
buszt." (Heimer, 1995)

"Az rt. vezetdi sokdig abban az illazidban ringattdk magukat, hogy az
Atex segitségével visszaszerezhetok az orosz €s mas volt szovjet piacok.
Erre utal az 1s, hogy csak alaposan megkésve lattak hozza a vallalat
karcsusitasdhoz, a talméretezett kapacitds csokkentéséhez." (Molndr,
1995; 138. old.) Késébb az orosz tulajdonossal szemben mar joval
szerényebb igényeket fogalmaztak meg: "az Atexnek nem is az
értékesitésben lenne szerepe, hanem abban, hogy kijarja, hogy az Ikarust,
részben orosz tulajdonu vegyes vallalatként mentesitsék az importado aldl.
fgy az Ikarus mar eleve 10-5 szazalékos arelénnyel startolhatna a kiilfoldi
versenytarsakkal szemben." (Heimer, 1995)

A romld eredmények lattan Angyal Addim, a vallalat élére allitott
valsagmenedzser igy fogalmazott: "A jelenlegi két 6 részvényes nem jo
tulajdonosa a részvénytarsasagnak. Egyrészt nem torodnek kellden a
vallalatukkal, masrészt elegendd tokéjiik sincs a cég problémainak
megoldasara." (Molnar, 1995; 137. old.)

Az APV Rt, és az illetékes minisztérium, nagyjabol hasonld okokbol,
U maganositasi stratégiat fogalmazott meg. Az 1995 novemberében
meghirdetett privatizacios palyazatban "A cég jegyzett tOkéjének 80
szazalékat, azaz egy 9,2 milliard forint névértékii részvénycsomagot a két
f6 tulajdonos, az Allami Privatizaciés és Vagyonkezelé Rt és az orosz
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Atex egyiitt kindlja fel a befektetoknek." (Molnar, 1995, 137. old.) A
palyazattal egyidejiileg Angyal Addm a viéllalat jelentSs atszervezését is
tervezte: "A matyasfoldi és a székesfehérvari lkarus-gydr termelését
egyediil is vigan el tudja latni a korszeribbnek tartott utobbi. — fejtegette
Angyal — ezért a budapesti gyaregység bezardsat szorgalmaztam." (Heimer,
1996, 128. old.)

A tender kiir61 — mint az 1d6 el6tt kiszivargott — az érdeklédd szakmai
befektetdk koziil elsésorban a svéd Volvora szamitottak. Amikor kelld
érdeklédés hianydban a nemzetkézi tender meghitsult "tgynevezett
eszkozalapti értékesités formajaban — az lkarus markanevének,
buszgyartdsi joganak valamint a fehérvari gyar megvételi lehetdségét
ajanlotta fel a legkomolyabban érdeklddé Volvonak." (Heimer, 1996; 127.
old.)

2.1.3 Piaci-pénziigyi helyzet 1995-1997

Az érdeklédésbdl végiil nem lett privatizacids szerzddés. Ennek fontos
oka, hogy a véllalat teljesitménye tovabb romlott 1996-ban. Ekkorra "a
kozel 13 millidrd forintra ragd tartozasok mar meghaladjdk a 11,5
millidrdos alaptokét. A kiilonféle valsagkezelési erdfeszitések ellenére az
lizemi veszteség is évrdl évre nott: ennek nagysaga 1994-ben 1,7 millidrd,
1995-ben 2,5 milliard forint volt az idén (1996-ban — L.M.) pedig elérheti a
3 milliardot is. Elégséges rendelések hijan a buszkibocsatas viszont
csokkent: az 1993. évi 3052 darabos eladas utan 1994-ben 1590, 1995-ben
1286 egységre zuhant az értékesités, az idén (1996-ban — L.M.) pedig jo,
ha elérik a 800 darabos kiszallitast az eldiranyzott — s nyereségességi
pontként emlegetett — 1300 busszal szemben." (Heimer, 1966, 127. old.)
Angyal Addm ebben a helyzetben "a valsagmenedzselés alternativéjaként—
az allami fStulajdonos, az Allami Privatizdciés és Vagyonkezeld Rt
tamogatasat maga mogott vélve — a cég felszamolasat is szamitasba vette."
(Heimer, 1966, 127. old.)

2.1.4. Privatizacio 11.

A felszamolas oOtlete "mélyen sértette az Ikarus valtozatlan
fennmaradésahoz fiiz6d6 kiilonb6z6 csoportok, mindenekel6tt a gyartomi
menedzsmentjének és az rt.-ben 31,7 szazalékkal részesedd orosz Atex-
konzorciumnak az érdekeit. Ez nem is csoda, hiszen a fehérgallérosokat a
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gyarbezaras €s a privatizacid 1étiikkben fenyegette, az Atexnek pedig egy
felszamolas esetén odaveszhet az rt. alapitdsakor részénytdkeként betett 50
millié dollaros készpénze. A felszdmolas nem all érdekében az Ikarus egy
6 szallitdjanak, a gyori Raba Rt.-nek sem, amely ezért "palyazatot nyujtott
be az APV Rt.-nek a buszgyar altala elképzelt nemzeti keretek kézt marado
privatizaciojara." (Heimer, 1996, 128.0ld.) A felszamolds ellenz6i
elnyerték a privatizacidéért felelds miniszter tamogatasat, majd 1996
kozepén "a kemény valsagkezelési filozofiajarol" ismert Angyal Addmot
menesztettek.

Helyére Széles Gabor, a Magyar Gyariparosok Szdvetségének elndke,
tobb sikeres maganositasi akcio lebonyolitdja keriilt. AZ 1) vezérigazgato a
részben magankézben levd cég részleges visszaallamositasat tervezte a
kilabalas elsé szakaszaban. Egyfeldl a kozel 13 milliard forintra rago
adossagbol 7 milliardot "allami tékeemelés formdjaban a tarsasagba
apportalnanak." A terv része volt még 500 milli6 vissza nem téritendd
allami tamogatds '"kizarélag a sziikséges Iétszam atstrukturalodas
finanszirozasara." Ugyanitt szerepelt az Atex tulajdonosi helyzetének
ujratargyalésa is: "Sz¢€les azt javasolja, hogy az APV Rt 11 millié dollarért
(1,7 milliard forint) vasaroljon meg 21,7 szazalékot az Atex jelenlegi
(1996-0s — L.M.) tulajdonhényadabol." (Heimer, 1996, 127. old.)

Az atmeneti visszaadllamositast kovetd feljavitas kozben a (magan)-
tulajdonosok 1j koére venné at a vallalatot. "Széles Gabor szeretné mielébb
bekapcsolni a Vilagbank lednyvallalatat, a Nemzetkozi Pénziigyi
Tarsasagot (IFC), amely mar tavaly év végén jelezte: hajlandd szerepet
vallalni az Ikarus privatizdcidjaban." A privatizaci6 fOszerepldje "egy
kozelebbrdél meg nem nevezett konzorcium az APV Rt-t6l vagyonkezelésre
atvenné az lkarus-részvények legaldbb 51 szazalékat, ¢és egy kiilon
megallapodéds alapjan Ikarus-részvények formdjdban menedzsmentdijat
kapna kozremilkodéséért. Mindemellett Széles a dolgozoi részvények
kiosztasat is nélkiilozhetetlen motivalo eszkoznek tartja, igy a dolgozdknak
az alaptdke 5, a vezetdknek pedig 10 szazalékos részesedését tekinti
kivanatosnak. A nagyvallalkoz6 nem zarja ki a kiilfoldi befektetoket sem,
de szerepiiket csakis egy, a Videoton esetében mar jol bevalt
holdingstruktiraban tudja elképzelni. Igy a hazai és a keleti piacokban
fantaziat 1ato kiilfoldi buszgyartok a holdingkdzpontba nem, csakis annak
valamely alsobb tarsasdgaba tarsulhatnanak." (Heimer, 1966;128. old.)

Az APV Rt 1997 elején Ujabb privatizacios palyazatot irt ki, amit
Osszel — a Volvo ajanlatat elvetve — eredménytelennek nyilvanitott. Ezek
utan targyalasok kezdddtek a Széles Gabor vezette konzorcium és az APV
RT kozott. Ennek eredményeként 1998 marciusaban a 11,5 milliard forint
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jegyzett tokéjli tarsasdg tulajdonosi tobbsége — 54 szazalék — végil "a
Széles résztulajdondban levé Miiszertechnika Rt, valamint a maganszemé-
lyeket, egyebek kozott magat Széles Gabort tomoritd MT-LIZ Lizing Kft"
tulajdonaba keriilt." (Mink, 1998; 109.0ld.) Az Atex megoérizte 31,7
szazalékos részesését. A konzorcium "a szerény 10 millio forint vételar
mellett — ennek felét készpénzben, felét karpodtlasi jegyben fizette —
atvallalta az Ikarus 9 milliard forintnyi allami tartozasat." (Mink, 1998;
110. old.) Ennek visszafizetésére "az Ikarus — remélt nyeresége terhére —
16 milli6 dollaros hitelt vett fel. A hitel fedezeteként Ikarus részvényeket
helyeztek letétbe a bankkonzorcium vezetdjénél, a CIB Kozép-eurdpai
Nemzetkozi Bank Rt-nél." (Mink, 1998; 109. old.) Az 1j tulajdonos "az
allami tartozds masik felére pedig kétéves fizetési moratoériumot, azt
kovetden pedig négyéves részletfizetési kedvezményt csikart ki az allami
tulajdonostol." (Mink, 1999; 120. old.)

2.1.5 Piaci és pénziigyi helyzet 1997-1998

Az 1996-0s mélypont utan, amikor a vallalat mindossze 968 autdbuszt
gyartott, 1997-ben megkétszerezték a termelést, €s 1961 busz hagyta el a
gyartosorokat. Az 1998-as évet is jelentds rendelésallomannyal inditottak,
am az ¢v masodik felében az orosz pénziigyi valsag 0jbol a cséd szélére
juttatta az Ikarust. "Az orosz kormdny altal bejelentett hiteltorlesztési
tilalom utan ugyanis a Magyar Nemzeti Bank (MNB) nem engedélyezte a
hazai kereskedelmi bankoknak, hogy egy ¢évnél hosszabb futamidejii
hiteleket helyezzenek ki Oroszorszagba ¢és ledllitottdak a Mehib
garanciavallalasait is. Az Ikarus udvaran 300 busz vesztegelt..." (Mink,
1999; 110. old.)

Széles Gabor bizott abban, hogy az orosz partnerek elébb utdbb
fizetnek. Kivételes elbanast (kiviteli engedélyt) kért a Nemzeti Banktol és
valsagelharito tervet terjesztett a kormany elé: "1 milliard forintos export-
eléfinanszirozasi hitel formdjdban igényelt volna némi gyorssegélyt a
kormanyt6l, amelynek felét 4llitdsa szerint a bérekre kivanta volna
forditani." E mellett "arra kérte a kabinetet, hogy hatalmazza fel az Allami
Privatizaciés és Vagyonkezeld Rt-t (APV Rt) a marciusi privatizacios
szerz0dés modositasara: Széles a foglalkoztatdsi kotelezettség-vallalas
mérséklését, valamint az allami tartozasok megfizetésének felfliggesztését
kérte." (Mink, 1999; 109.0ld.)

A korméany arra hivatkozva, hogy "a tdrsasag talpra allitdsa a
tulajdonosok feladata, akiknek a hitelezdikkel, nem pedig a kormdnnyal
kell egyezségre jutniuk" (Mink, 1998; 110. old.) elsdre elutasitotta az



13

Ikarus kéréseit. Széles vdalaszul a nyomasgyakorldas Magyarorszagon
szokatlan eszkozeinek alkalmazésat helyezte kilatasba: "Amennyiben e hét
szerdaig (1998. szeptember 23-ig — L.M.) nem sikeriil megéllapodasra
jutniuk a kormany képviseldivel a korlatozas feloldasarol, csiitortokon a
buszokkal demonstracidt szerveznek a parlament eldtt." (/vasvdri/, 1998.)
A tiintetés végiil elmaradt. A kormany, illetve a Mehib pedig valamelyest
engedett a nyomasnak: "a Mehib 80 busz kiszallitasdhoz — utolséd
gesztusként — feltétel nélkiil megadta az allami garanciat." (u.0.) Mindez
azonban korantsem volt elegendd a veszteségek ellensulyozasahoz:
"szeptembertdl leallt a termelés, €s az allasidok miatt a mar emlitett Oridsi
veszteségek mellett jabbak keletkeztek.... 1998-ban 3,5 millidrd forint,
1999-ben pedig tovabbi 2 milliard forint." (Laszlo, 2000, 6.old.)

2.1.6 Privatizacio I11.

A korméany a csekély tdmogatadssal nemcsak egy veszélyes precedenst
keriilt el. Haritd6 magatartasat az is befolyasolta, hogy a tulajdonos sem jart
el kello gondossaggal, nem latott hozza a hatékonysag javitasat szolgalo
program veégrehajtasdhoz: "nem vallalkozott a buszgyar thlméretezett
kapacitdsainak csokkentésére...mint ahogy varatott magara az Ikarus
profilvaltasa, és példaul a teherauto-részegységek vagy személyautok
gyartasahoz sziikséges beruhdzashoz nem korvonalazddott idében sem a
sziikséges tOke forrdsa, sem a majdani piac. Az Ikarus az orosz piacrol
befolyt bevétele egy részét — valojaban a tulajdonos MT-LIZ Lizing Kft
helyett — a privatizaciokor felvett hitelek torlesztésére forditotta." (Mink,
1998, 110.01d.)

A sulyos gazdasagi helyzetben a vezetés a tulajdonosi aranyok
megvaltoztatdsatol remélt 0j forrdsokat: "A csédegyezség sordn a mostani
tobbségi tulajdonos — a Széles résztulajdonaban 1évé Miiszertechnika RT,
valamint a maganszemélyeket, egyebek kozott magat Széles Gabort
tomoritd — MT-LIZ Lizing Kft. varhatéan lemond az Ikarusban meglévo
6,1 milliard forint névértékli, 54 szézalékos részardnyarol és a
részvénycsomagbol 27 szazaléknyit tartozdsai fejében, névértéken a
buszgyar hitelezdinek, szallitoinak ajanl fel. Az Ikarus orosz
tarstulajdonosa, az Atex hasonld 1€pésre szanja el magat: 31,7 szdzalékos
részvénycsomagjabol 16 szézalékos tulajdoni hényadot kinal fel a
hitelezoknek." (Mink, 1998, 109. old.) A tulajdonosi szerkezet atalakitasa
soran a tulajdonosokka lett hitelezé bankok a kisebbik rosszat valasztottak:
"a bankok a most beharangozott csddegyezséggel valojdban nem vételi
ajanlatot kaptak Szélest6l, hanem a CIB, hitelei fejében, 'kényszertulaj-
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donhoz' juthat. ...az Ikarust hitelezd pénzintézetek — elsésorban a CIB, a
BNP Dresdner Hungaria Rt., a Magyar Kiilkereskedelmi Bank Rt, az OTP
Bank Rt. — idei (1998-as — L.M.) nyeresége az lkarusban ragadt
kovetelések kovetkeztében mintegy 6 millidrd forinttal lesz kevesebb a
tervezettnél." (Mink, 1998; 109. old.) Az 0j kényszertulajdonosok csak
abban bizhattak, hogy végre elkezdddik a vallalat atalakitdsa: "Széles
forgatokonyve szerint a tarsasag ugymond atstrukturaldsa lesz a kovetkez6
Iépés, vélhetden az O vezényletével. Ez lényegében a talméretezett
székesfehérvari  buszgyartds megsziintetését, a kozel 100 ezer
négyzetméteres ingatlan mas profili hasznositasat, valamint tobb szaz
ember elbocsatasat jelenti." (u.0.)

2.1.7. Piaci és pénziigyi helyzet 1999—-2000

Az orosz valsag enyhiilése jotékony hatast gyakorolt az Ikarus helyzetére.
Elészor "a Komi Koztarsasagnak eladott 100 csuklos busz utolso
torlesztorészlete, az 1,3 milliard forint tette lehetové tobbek kozott azt,
hogy yjrainditsuk a gyartast", (Ldszlo, 2000; 6.0ld.) A tobbi fontos vevd is
kifizette adossagait: példaul "a moszkvai Onkormanyzat — a Mehib
varakozasai ellenére — teljesitette a feltételeket s (1998 — L.M.) november
végén, illetve december elején atutalta a két esedékes, 0sszesen kozel 15
millid6 dollaros torlesztérészletet." (Mink, 1998, 110. old.) A lassan
konszolidal6do, am telitddd orosz piacra azonban nem alapozhattdk a
onkormanyzat az elmult két évben (1996-97-ben — L.M) Osszesen mintegy
1200 buszt rendelt, igy a kovetkezd években aligha varhat6 nagyobb
megrendelés tolik." (Mink, 1998, 110. old.)

A valsag kikényszeritette a sokdig halasztott szerkezeti atalakitdsokat
¢s a gyartasi profil bovitését: "...ami tortént, fel is gyorsitotta a
folyamatokat. Matyasfoldon, ahol az Ikarusnak két gydra miikodott, az
egyikben megsziintettilk a mar korabban is feleslegessé valt buszgyartd
kapacitast, és olyan 1éptékli atszervezést hajtottunk végre, mint amilyen
utoljara 1947-ben tortént, amikor a gyarat allamositottdk és kizardlag
buszgyartasra alltak at. A buszok Osszeszerelése a stratégiai partnerrel
(lasd késébb — L.M:) 1étrehozott k6zos vallalatba kertilt, igy a buszgyartas
megmarad Székesfehérvaron, az lkarus Rt. gyéaregységeiben pedig idén
(2000 — L.M.) januartdl teherautdk, haszongépjarmiivek, terepjardk ¢&s
személygépkocsik késziilnek majd." (Ldszlo, 2000; 6.01d.)

2.1.8. Privatizacio 1V.
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1999 juniusaban Széles Gabor egy sajtotdjékoztaton elmondta, hogy "a
francia allami tobbségli Renault- és az olasz FIAT-csoporthoz tartozo
Iveco 1999 januarjaban létrehozott kozos vallalata, a barcelonai kézponta
Iris Bus 0sszesen mintegy 60 milli6 dollaros szerzédést kot az Ikarus Rt-
vel. Ennek részeként Ikarus Bus RT. néven egy 1j, 26 millié dollar
alaptékéjii tarsasdgot hoznanak létre, az Ikarus Rt harom lednyvallalata,
valamint az Iris Bus részvételével. Az Ikarus az Ikarus Alba Jarmiigyartod
Kft nevili székesfehérvari gyarat, az ugyancsak székesfehérvari Ikarus
Jarmutgyart6 Kft-t és a budapesti Ikarus Egyedi Autobuszgyar Kft-t vinné
be az 0j cégbe. Az 0j tarsasag tobbségi, 58 szdzal¢kos tulajdonosa a Bus
lenne, mig az Ikarus hozomanyat — a lednyvallalatokbol, a székesfehérvari
¢s a budapesti ingatlanokbdl, a gyartosorokbol és egyéb eszkdzokbdl alld
apportot — 11 millid dollar értékben, 42 szazalékos részesedésként
ismernék el. A tovabbi mintegy 40 milli6 dollart készpénzben kapna meg
az Iristdl az Ikarus, egyebek kozott a markanév hasznalatdért, az Ikarus
szerint tovabbi 4,5 millio dollaros fejlesztésre is kotelezi magat." (Mink,
1999; 119. old.) A készpénzbevétel nagysdga ekkor még kétséges volt,
hiszen "az orosz tarstulajdonos, az Atex Rt a HVG értestilése szerint 10
milli6 dollarra igényt tart." (u.0.; 120. old.)

1999 decemberében a felek aldirtdk a szerzddést: "a kiilfoldi partner
ekkor utalta at a megallapoddsban rogzitett 45 millio dollart — a know-
how-ért, a markanév hasznalataért — amely lehet6évé tette, hogy az Ikarus
visszafizesse a 16 milliard forint adossaganak jelentds részét." (Laszlo,
2000, 6.0ld.) A tranzakcidk lebonyolddasa utan, 2000 elején, a részvények
75 szazaléka volt az Iris, 25 szazaléka pedig az Ikarus tulajdonaban.

2.2. Zsolnay Porcelangyar
2.2.1. Elétorténet

"A Zsolnay-gyar sikertorténete az 1873-as bécsi vilagkiallitassal
kezdddott. A szazadforduld koriil mar az egész vilag ismerte a neviiket:
Parizstol Chicagoig nagydijak, aranyérmek, kitiintetések kisérték
dolgozta ki — olyan alapanyagot (az ugynevezett porcelanfajanszt) és mazat
sikeriilt ~ eldallitania, amely a porceldanéval azonos mindséget
eredményezett. A kérdéses alapanyagot azonban nem helyezte szabadalmi
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oltalom ald, igy azt maig is barki felhasznalhatja termékgyartasra. A
csaladi vallalkozas torténete az allamositdssal ért véget — mindeniiket
elvették." (Erdei, 1997, 6. old.)

A szocializmus évtizedeiben a Porcelangyar els0sorban az tigynevezett
ipari porcelan termelését novelte, de gyartottak hagyomanyos disz-
targyakat is.

2.2.2. Privatizacio L

Az utols6 kommunista kormany utolsé honapjaiban még gy tiint, hogy az
allami tulajdonban 1évé Zsolnay Porcelangyar az elsék kozott keriil
magankézbe 1989. november 2-an: "Két tengerenttli cég, a Schroder Bank
¢s a Riverside Company koziil a pécsi Zsolnay Porceldngyar vallalati
tandcsa tegnapi lilésén utdbbi ajanlata mellett dontdtt. Amennyiben az Ipari
Minisztérium is aldasat adja az iizletre, a rovid idOn beliil alairand6
szandéknyilatkozat és a vételarra vonatkozd megegyezés utan az eddig
magyar allami tulajdonban 1évé gyar a Riverside Company tulajdonéba
megy at." (Pauska, 1989; 1-2. old.)

A vallalati tanacs készitette eld és tartotta kézben az atalakitast. A
tandcs "ugy dontott, hogy részvénytarsasaggd alakulnak at. Ez a folyamat
elképzeléseik szerint négy honapot vesz igénybe, s csak ezutan targyalnak
részvényeik eladasarol." (HVG, 1989) Azért dontottek a Riverside mellett,
mert a Szigethy Béla, masodik generacios amerikai magyar tulajdonaban
levé cég ajanlata erdésen csokkentette a privatizacio vallalaton beliili
ellenzbéinek a taborat: "a szandéknyilatkozat szerint a dolgozdi béremelés
az elso két évben inflacio plusz 810 szazalék lesz, a beruhdzasok Gsszege
szaztizmilli6 forint (fele épitilet-felyjitas, fele technoldgiai fejlesztés.)"
(L.Cs.K., 1989; 6. old.)

Ez a dontés erdsen sértette viszont az allamositas eldtti tulajdonosok
leszarmazottainak érdekeit: "a Zsolnay csaldd leszdrmazottai — akiket az
allamositaskor, 1948-ban, az ide vonatkozo6 torvénycikk jegyében 'elfelej-
tettek' kartalanitani — némi felhaborodasukrol adtak hangot. Egyikiik — a
Kanaddban ¢é16 Mattyasovszky Zsolnay Miklds — személyesen adta at tilta-
kozo levelét Dr. Bdnyasz Rezsonek, kanadai nagykovetiinknek. (Kozma,
1990; 3. old.) "Mattyasovszky Zsolnay Tamas a csalad nevében pert
inditott a névhasznalat kizarolagossaganak megszerzéséért." (Erdei, 1997,
6.0ld.) A per soran a leszarmazottak kifejthették a gyar jovojével kap-
csolatos nézeteiket: "Azt sem sérelmeznék, ha az onallosulasra torekvés
szellemében részben dollarerds tdmogatot vonnanak be a jovo érdekében,
de csak tigy, hogy a tulajdonjog magyar kézben marad, azaz legalabb 51
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szdzaléka a részvényeknek az orszaghataron beliilre kertl." (Kozma, 1990,
3. old.) A magyar tobbségen beliil a csalad is némi tulajdonhoz és ellen-
0rz6 szerephez juthatna: "szeretne a csalad, a volt tulajdonos jogan esetleg
néhany részvényt kapni, bizonyos marka-védelem érdekében feliigyeleti
jogot gyakorolni. " (Kozma, 1990; 3. old.)

2.2.3. Kozjatek: kiegyezés het évvel késobb

A Legfelsdbb Birosag csak hét évvel késébb, 1996-ban hozott az ligyben —
a csalad szempontjabol hatranyos — itéletet: "a markanév a gyar
termékeihez kotddik, igy hasznédlata nem sért személyiségi jogokat, tehat
nem kifogasolhat6." (Erdei, 1997; 6. old.)

Mattyasovszky nem adta fel a kiizdelmet, hanem egy kis kerdmia-
tizemmel tarsulva "Zsolnay Manufaktara Kft. név alatt céget alapitott
disztargyak gyartasara." (u.0.) A vallalkozas "az utols6 esélyt jelenti
szamunkra Oseink  hagyatékdnak valamilyen formdban  torténd
folytatasara," ¢és arra is, hogy valamilyen formaban részesedjenek a
tulajdonbol. ,Mivel "az elmult évek pereskedése nem haszndlt a gyar
imazsanak" , a vallalat elébb levélben felszolitotta a manufaktarat, "hogy
azonnal hagyjon fel az rt. altal jogsértonek itélt gyartasi tevékenységgel,
majd amikor ennek nem lett foganatja targyaldsokat kezdeményezett a
csalad képviseldjével. Ennek sordn "A csalad altal 1étrehozott alapitvany
tamogatéasat az rt. elfogadta," tovabba "a gyar felajanlott a csalddnak egy
darab kiemelten kezelt, ugynevezett 'Zs' részvényt, amely meghatarozott
osszeget képvisel €s attraktiv osztalékot, valamint fix kamatot garantal."
(Erdei, 1997, 6.0ld.)

2.2.3. Privatizacio I1.

Az elhtizddas egyik fontos oka volt, hogy "a por... a gyarral tortént kozos
megegyez€s szerint pihen. Mindaddig, mig a gyar barmilyen kiilfoldi
céggel részvénytarsasagot nem alapit, s akkor igyekeznek peren kiviil a
leendd rt.-vel megegyezni." (Kozma, 1990, 5. old.) A vevd nemcsak egy
elintézetlen jogvitat kapott volna a vallalat atvételekor, de az ekkor mar az
Allami Vagyoniigynokségnek a korabbiakat erésen modositd eladasi
feltételei szerint kellett volna szerzddnie: "Fontos tényezd: szdzszazalékos
eladasrdl sz6 sem lehet, maximum 6tven szazalékrol targyalhatnak." (u.0.)
Ekkor — 1990 nyaran — még nyolc vevd érdeklodott, am egyik sem vette
meg a vallalatot. A mas magéanositasi akcidiban sem sikeres Riverside
eltiint a szinrdl.
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2.2.4. Privatizacio I11.

A vallalat magénkézbe adasdnak tervét nem adta fel az AV Rt, dm a
gazdasagi nehézségekkel kiizdd cég eladasara csak két évvel késdbb,
1992-ben lattak esélyt. "Tobbszori sikertelen palyaztatds utan 1992
szeptemberében elfogadtdk a CP Holdings Ltd, a Midlands Electricity Plc.
valamint az Investor Rt. vételi ajanlatat." (Uj vevdt, 1993) "Az elGszerzé-
dés aldirdsakor a vevOk hat hetet kértek arra, hogy kozelebbrol
megvizsgaljak a Zsolnay cég helyzetét. Igéretilk szerint az atvilagitast
kovetden februar végéig részvényvasarlasi €s szindikatusi szerzdédést, majd
(1993 — L.M.) 4prilisban pedig a végleges adasvételi szerzodést irtak volna
ala. A konzorcium azonban aprilisban kozolte a tulajdonossal, tehat az AV
Rt.-vel, hogy az adasvételi szerzddést csak akkor kotik meg, ha a Zsolnay
termékszerkezetének megvaltoztatdisan til mintegy 20 szdzalékkal
csokkenti alkalmazottainak szamat. Bar a 1étszamcsokkentés megkezdo-
dott, egy 1993 majusi tuddsitas szerint "egyre inkdbb visszatancolnak az
angliaiak. Feltehetden mast képzeltek, mint amit taldltak a Zsolnayban.
Masrészt pedig az altaluk javasolt, kért profilvaltasok nem mindegyikével
rokonszenveztek a magyar privatizacids tigyekért felelés hivatalnokok."
(Bozsik, 1993) Végiil 1993 oktoberében "Az AV Rt. iigyvezetésége gy
dontott, hogy 1) befektetével kezdi meg a targyaldsait a cég
privatizaciéjanak érdekében." (Uj vevét, 1993)

2.2.5. Piaci- pénziigyi helyzet 1991-1994

Az angol atvilagitok nyilvan észrevették, hogy "A gépek, berendezések
egy része mar annyira eloregedett, hogy a folyamatos termelést is
veszélyezteti, ha slirgésen nem torténik meg a felyjitasuk, cseréjiik.
Leginkdbb az égetdkemencék szorulnak feltjitasra, 40 éve szolgéljak a
gyarat, mara mar a javitdsukat sem lehet mindig megoldani, rdaddsul igen
nagy energiafogyasztok, technikai korszerlsitésilk is indokolt. A
beruhdzashoz viszont tékét kell szerezniiik. 2—300 milli6 forintrél lenne
sz0. A pénz egy részébdl a forgoalap-hitelt fizetnék vissza, a tobbit
hasznalnak fel beruhdzasra." (B.G., 1993, 7. oldal) Az emlitett alaphiany is
jelzi, hogy a vallalat nem hozott kelld nyereséget az 1989 utdni
idészakban. A tobb éven at veszteséges vallalat helyzete 1993 elején
némileg javult, "a masodik negyedév végére mar szerény mértéki, 3.3.
milliés addzas elbtti nyereséget konyvelhettek el" (B.G., 1993a), am "A
cég az 1993-as szerény eredmény utan tavaly (1994-ben — L.M:) jelent0s,
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mintegy 90 millidos veszteséggel zarta az évet." (Kaszds, 1995) E
fejlemények hatdsara 1994 decemberében "A Zsolnay Porcelangyar
kozgylilése a részvénytarsasag teljes igazgatdsagat visszahivta.
(Levaltottak, 1994, 1. old.)

2.2.6. Privatizacio 1V.

A kovetkezd, 1994 augusztusaban meghirdetett forduloban a dolgozokbol
alakult MRP-szervezet is fontos szerepet jatszott: "Uzleti kordkben ugy
hirlik, mar az 1994 augusztusi nyilvanos palydzatra is volt harom komoly
jelentkezd — koztiikk egy konzorcium keretében a gyar MRP szervezete is
vevO volt a felajanlott tulajdonrész kozel harmadara, s6t az egyik vasarlé a
névértek 100 szdzalékat meghaladd kifizetés mellett 250 millios
tékeinjekcioval kezdte volna a vallalkozast. Ennek ellenére az AV Rt.
eredménytelennek mindsitette az elsd értékesitési kisérletet." (Mészdros B.,
1994 oktober 15.) A kudarc valoszinli oka, hogy a vevok a megengedettnél
nagyobb részben akartak kdrpotiasi jeggyel fizetni: "a vételar
kiegyenlitésekor karpotlasi jegyet csak tiz szdzalékban fogadnak el.
Vélhetéen az utdbbi modositas hitsitotta meg az augusztusi iizletkotést is,
masképpen nehezen magyarazhato a jelentds tdkeemelést igérd vasarlo
visszautasitasa." (u.0.)

2.2.7. Privatizacio V.

Az Ujabb, 1994 novemberében meghirdetett forduloban végre elkelt a
vallalat "A Magyar Befektetési Fejlesztési Bank Rt. 1995 tavaszan néhany
maganszeméllyel, Toth Jozseffel és tarsaival alkotott konzorciummal
kozosen palyazott az Allami Vagyoniigynokség altal felkinalt tobbségi
részvénycsomagra. Az eredeti szereposztds szerint a  Zsolnay
privatizaciojaban az MBFB pénziigyi befektetoként miikodott volna kozre,
mig a porcelangyar rekonstrukcidjat a konzorcidlis partner — a Centrum
Aruhazért annak idején ringbe szallok kozott a Hatok csoportja néven
ismertté valt, Toth Jozsef vezette kozgazdasztarsasag vallalta. A csoport a
Zsolnay eredményjavuldsabdl a banki részesedés fokozatos kivasarlasat
igérte. Az lizlet kecsegtetonek tiint: az akkor 550 milli6 forintos jegyzett
tokéjli tarsasag 75 szdzalékos részvénycsomagjdhoz 80 szazalékos
arfolyamon jutottak hozza a vevok. (Mink, 1999a; 121. old.)

Figyelemre mélto fejlemény, hogy a karpotlasi jegyekre vonatkozo
korabban szigoruan betartott korlatot itt mar feloldottak: "A vételarnak
rdadasul csupan 30 szazalékat kellett készpénzben leperkalni, a tobbit
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karpotlasi jeggyel egyenlithették ki." (u.0.) Ugyanekkor "az APV Rt 110
milli6 forint értékli részvénypakettet kinalt fel a vallalat dolgozo6i szdmara
megvasarlasra. A hirek szerint az alkalmazottak élnek a lehetdséggel,
jelenleg folyik a felmérés, hogy a Munkavallal6i Résztulajdonosi Program
keretében ki mennyiért jegyez a részvényekbdl." (Kaszas, 1995a)

2.2.8. Privatizacio VI.

"A tulajdonosok célja mindenek eldtt a wvallalat és termékei
versenyképességének novelése Ennek érdekében mar a kozeljovoben sor
keriil két j égetd kemence lizembe helyezésére és megkezddik a gyarban
az energiaracionalizaldsi program. E két koltségigényes miivelettel egy
1doben indul a termelésszervezés ésszerlsitése, ami altal szervezettebb lesz
a gyarban folyo munka." (Kaszas, 1995b)

A rekonstrukciot igérd, és ezért szakmai befektetonek latszo csoport
azonban hamarosan tovdbbadta a részesedését: "Az MBFB partnerei
azonban rovidesen jelezték, az AVU 4ltal eldirt 150 millié forint s
tOkeemelésben mégsem tudnak részt venni: a bankkolcsonbdl megvasarolt
24 szazalékos részesedésiiket — akkoriban azt rebesgették, némi arfolyam-
nyereséggel — az AVU 4ltal alapitott Pannon Valté6 Rt.-nek adtdk el."
(Mink, 1999a; 121. old.)

Eltekintve az itt vazolt rovid kozjatéktol, 1995-ben nem privatizalasra,
hanem az dllami szektoron beliili tulajdonosvaltasra keriilt sor a
vdllalatnal. " A részvénycsomagot késébb az MBFB jogutod MFB (Magyar
Fejlesztési Bank. — L.M.) a vagyonkezeléssel megbizott leanyval-lalataval,
az MBV-vel (Magyar Befektetési és Vagyonkezeld Rt. — L.M.) kdzdsen —
allitdlag 50 szazalék koriili arfolyamon — szerezte meg." (u.0.) Az allami
tulajdonban levd bank "kozvetett és kozvetlen részesedése a cégben mar
eléri a 99 szazalékot, mig a privatizacids szervezet egyetlen aranyrészvényt
tartott meg." A bank hamarosan tovabbadta a részesedését: "a céget 1996-

ban 11 madsik szerzeményiikkel egylitt .... vagyonkezelési megbizassal
atadtak az MBV-nek." (Mink, 1999a, 122. old.)

2.2.9. Piaci pénziigyi helyzet 1996—1999

A vagyonkezeld elképzelései szerint "a porceldngyar tevékenységei —
edény ¢és diszmi, ipariporcelan...valamint pirogranit-gyartds — koziil a
szazadel6 hagyomanyait felélesztve az edény- és diszmligyartast érdemes
favorizalni...Ugy gondoltdk, a kézzel festett, igényes kivitelli Zsolnay-
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porcelan az olcsé munkaerd révén versenyképes lehet a nyugat-eurdpai
piacokon." (Mink, 1999a; 122.0ld.)

"A cégnél azonban néhany hoénapos fellendiilés utan Gjbol visszaeseés
mutatkozott. A piac ugyanis nem igazolta a vagyonkezelé reményeit: a
Zsolnay-edények 1 milliard forint koriili arbevételébdl az export 10
szazalék alat marad (1996-ban — L.M.), 1997-ben mar a 8 szdzalékot sem
érte el, tavaly (1998-ban — L.M.) pedig par szazalékra zsugorodott." A
vagyonkezelonél "egyszerlien figyelmen kiviil hagytdk a nemzetkozi
porceldnpiac radikalis valtozasat, holott a kilencvenes évek kozepétdl mar
nagynevl porcelangyartok — példdul a német Meissen manufaktira vagy a
bajororszagi Rosenthal — is pénziigy1 nehézségekkel kiiszkodtek, és a hazai
piacon is dekonjunktira mutatkozott."

"Ekozben a korabbi huzdag, az ipari porcelan piaca is visszaesett: az
energetikai cégek kiilfoldi tulajdonosai 'udvari' beszallitoiktol vasaroltdk a
porcelanszigetelt, de a porceldnt helyettesitd termékkel, miianyaggal
felvalto, agressziv Tizletpolitikdval fellépd japanokkal sem birtdk a
versenyt." (Mink, 1999a; 122. old.)

2.2.10. Villalatiranyitasi és vagyonkezelési hibak

A vezetés rosszul mérte fel a kedvezdtlen piaci valtozasok hatasait: "az
értékesités eredményeitdl fliggetleniil a termelés novelésére helyezték a
hangsulyt: az elmult két évben 4atlagosan 150-170 millio forintos
raktarkészlet finanszirozdsanak terhe nyomta a céget." (u.o.) A
menedzsment cseréje sem javitott a vallalat piaci helyzetén és a cég 1998
majusaban "kritikus helyzetbe keriilt, az azonnal ledllitast csupan a
tulajdonos fejlesztési bank mentootletével Uszta meg: az MFB az
ugyancsak a tulajdonaban 1évé és a MBV vagyonkezelésébe adott
Bizomanyi és Zaloghitel Rt-t (BAV) szemelte ki az aggasztoan felduzzadt
készetek apasztisara. A BAV mintegy 50 millio forint értékben vett volna
at egyedi disztargyakat a cégtdl." (u.0.) A szocializmusbol oly jol ismert
nagykalap moddszert (a veszteségek szétteritése a nagy szervezeten beliil)
végiill nem alkalmaztidk, de az {izleti partner kijelolésével (Gjabb, a
szocializmusban kidolgozott valsagkezelési modszer) ugyancsak rontottak
a vallalat pénziigyi helyzetét: "A Zsolnay veszteségébe nem kevéssel
belejatszott az MBV altal 1997 végéig favorizalt nagykereskeddvel, Kinal
Janossal kotott szerz0dés is. ...a gyar kordbbi vezetdi elmondtak, hogy az
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MBYV utasitdsara kénytelenek voltak a tobbi nagykereskedd altal kértnél
magasabb arengedményt, kedvezobb fizetési feltételeket nyujtani kinalnak,
aki a hitelben elvitt készlet utan — a késedelmi kamatokkal egyiitt — 1997
végére mar 120—150 millié forinttal tartozott a Zsolnaynak." (Mink, 1999b;,
141. old.)

A gondatlan vagyonkezelés, a vezetés és a vagyonkezelo kozotti
munkamegosztds tisztazatlansagai mds esetekben is kdrokat okoztak a
vallalatnak. Az MFB példaul — éppen az export ndvekedésében bizva —
markaboltot nyitott Bécsben, noha ezt a "tulajdonlasa alatt 'elfogyasztott'
tiz Zsolnay vezér koziil j6 néhany nehezményezte — némelyikiik posztjat
alighanem ez ingatta meg —, a bank az aggalyokat félresoporve
megvaldsitotta az otletet." (u.0.; 138.0ld.) Hamarosan kidertilt, hogy volt
ok az aggodalomra: "A mintabolt nem valtotta be a hozzd flizott
reményeket, s6t a porcelangyar 0sszességében tobb mint 140-150 millid
forintot bukott az lizleten. (Mink, 1999b, 141. old.)

2.2.11. Privatizacio helyett: feljavitas és dtszervezés

Az 1999 majusi kozgyllésen a részvényesek "Uj reorganizacids stratégiat
hirdettek meg, amelyre bonyolult konstrukcidban mintegy 1,4 milliard
forintot forditottak. A gyarat hdrom részre bontottdk. A markanév
kizarolagos hasznaldja a hagyomanyos Zsolnay termékek, a disztargyak, az
eozin- ¢és pirogranitgyartas folytatdja az 500 millio forint alaptékével
megalakult Zsolnay Procelan Manufaktira Rt lett. Az ipariporceldn
gyartast, azaz a porcelanszigetelok eldallitasat a Pécsi Porcelangyar Rt .
viszi tovabb, amelyet a bank 550 millié forint rulirozé hitellel tdmogat,
mig a Zsolnay ingatlanok, a miiemlék gondozasara, hasznositdsara 350
milli6 forint alaptékével hoztak létre a Zsolnay Ordkség Kht-t."
(Darabokban, 1999; 141.0ld.) Az 1) szerkezetben vilagosan elkiiloniil a
vagyonkezel6 és az altala miikddtetett, am tovdbbra is dllami tulajdonban
levo vagyon.

2.3. Diosgyori Acélmiivek Rt (DAM)

A Dibdsgy0ri Acélmiivek Rt (tovabbiakban DAM) 1995-ben alakult, kozel
100 szazalékban allami tulajdont vallalatként. A borsodi reorganizacios
program keretében 1994 és 1997 kozott az allam az elavult, gazdasagtalan
kapacitasok leépitésével, technoldgiai korszeriisitéssel kivanta javitani "az
eddigi atmeneti, tOkeszegény allapotban nem kelendd falat"-ként (SZ.B.
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1995) szadmontartott véallalat magankézbe keriilésének esélyeit. 1997
februarjaban a korméany "a maga részérdl lezartnak tekintette az 1994-t6l
mostandig 6sszesen 28 milliard forintot felemésztd valsagkezeld programot
¢s 'privatizaciora érettnek' nyilvanitotta a Didsgyori Acélmiivek Rt-t."
(Mink, 1999b; 147. old.)

A ténylegesen felyjitasra fordithatdo Osszeg valdjaban joval kevesebb
volt: "A 11,6 milliard forint jegyzett tOkéjli tarsasag életben tartdsara
folyositott summanak egyébként alig a negyede szolgalta a sziikséges
technologia- és termékszerkezet valtozast. A pénz nagyobb része, mintegy
13 milliard forint, menetrendszerlien a veszteség finanszirozasara és a
foglalkoztatassal kapcsolatos problémakra folyt el, kozel 9 milliard forintot
pedig a korabbi sikertelen magankézbe adas utani 'romeltakaritasra’, azaz a
felszamolast lezar6  allami  kivasarlasra, pontosabban a DAM
visszavéasarlasara forditottak." (u.0.) Igy is "ugy tiint, teljesiilt, amire a
kormany vallalkozott: a hajdani talméretezett acélipari kapacitas
karcsusitasa, az elavult, drdgan termeld nagykohd bezarasa ¢és a
korszeriibb, hulladék vasat felhasznald elektroacél gyartas elinditdsa, a
l1étszamcesokkentés, majd mindebbdl adoddéan a cég veszteségeinek a
mérséklése. Az akkori (1996 decemberi — L.M.) tervek szerint a didsgyori
lizem veszteségeit a kormany az idén (1997 — L.M.) janudrig még havi 200
milli6 forinttal finanszirozza, majd a hozzéjarulas mértékét nyarig havonta
legkevesebb 10 millié forinttal csdkkentve nullara faragja le és ezzel
befejezddik az allam szerepvallalasa" (u.o.; 147. oldal)

2.3.1. Privatizacio 1.

Az APV RT 1997 majusaban irta ki a DAM els6 privatizacids palyazatat.
"A palydzat a DAM Rt mintegy nyolc milliard forintnyi részvény-
csomagjara keresett 0 tulajdonost." (Szaniszl6 2000, 14. oldal) Az "elso
palyazat 'magas 16rol' inditott: az APV Rt. a vételaron kiviil 4 milliard
tOkeemelést vart a leendd vevotdl." tovabba "a befektetdre haritottdk volna
a cégnek az APV Rt.-vel szemben fenndlld 2,8 milliard forintos
kotelezettségét is." (Mink, 1999b; 147. old.)

"Az informacids memorandumot hat érdeklddé vasarolta meg, a jalius
15-1 hataridére azonban csak négy palydzat érkezett a vagyonkezel6hoz.
Végiil is mindegyik érvénytelen volt, mert nem fizették be a palyazati
kiirasban meghatarozott 300 millié forintnyi banatpénzt." (Szaniszlo,
2000; 14. old.)

2.3.2. Piaci-pénziigyi helyzet 1997 elso féleév
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A feljavitott vallalatnak a tartosan kedvezétlen piaci feltételek kozott
kellett volna piaci részesedését, nyereségét ndvelni. "A borsodi acéliparra
az orosz gazdasag Osszeomldsa mért csapast. A keleti térség acélgyartoi
ugyanis — miutan a volt szovjet terlileteken nem tudtdk és tudjak
értékesiteni a termékeiket — megjelentek a nyugatabbra levo, koztik a
magyar piacokon. E termékek mindsége tobbnyire nem érte el a magyar-
orszagi gyartok altal produkalt szinvonalat, de alacsonyabb d&raikkal
rendkiviil megnehezitették a Diosgydri Acélmiivek hazai és kornyezd
orszagokbeli értékesitési probalkozasait." (Szaniszlo, 2000; 15. old.)

Az elsé palydzat idején a vallalat nem tudta lekiizdeni a piac
kedvezdtlen hatdsait és tovabbra is igen sulyos pénziigyi gondokkal
klizdott. A veszteség finanszirozas tervezett leépitésére ekkor mar nem volt
mdd, hiszen "a széllitok egy része a DAM felszamolasat kezdeményezte,
aminek megakadalyozasara az APV Rt. 200 millio forintos tulajdonosi
hitelt volt kénytelen nyujtani. A...2700 f6s 1étszam tovabbi csokkentésére,
a végkielégitések kifizetésére a kormany altal az év (1997 — L.M.) elején
folyositott 1,5 milliard forintot a tarsasdg — egyébként az APV Rt.
jovahagyasaval — allampapirokba fektette, és azt fedezetiil hasznalva a
termelés finanszirozéasara Ujabb hiteleket vett fel. A DAM vezet6i idoérol
iddre jelezték a tulajdonosoknak, hogy nem tudjék kifizetni a koziizemi
dijakat.... A MOL idén szeptemberben, az EMASZ pedig novemberben
helyezte kilatasba, hogy besziinteti a szolgaltatast a DAM szamara, ha a
cég nem rendezi a tartozasait." (Mink, 1997a; 147-148. old.)

"A cég pénziigyi nehézségeit tetézte, hogy a diosgydriek szerint az
allami tulajdonos — az ugynevezett ellatasi feleldsségre hivatkozva —
elvarta toliik, hogy mads, szintén veszteséges allami tarsasagoknak, példaul
a Csepeli Cségyar Rt.-nek olyan aron szallitson, ami a DAM-nak nem érte
meg, mikézben a cségyar fizetni sem tudott a DAM termékekért." (u.o.
148. old.)

2.3.3. Privatizacio I1.

A néhany honappal késobb kiirt masodik palydzat modositott feltételei jol
tikkrozik a vallalat gyorsan romld pénziigyi-piaci helyzetét: "100 milliora
csokkentették a banatpénzt és 4-r6l 3 millidrdra a kotelezd tékeemelés
mértékét. Ismét négy palyazat érkezett, &m ezek koziil csak a kassai Kelet-
szlovakiai Vasmiié (Vichodoslovenske Zeleziarne - VSZ) volt értékelheto,
noha palyazott az elsé forduldban is jelentkezd német Georgsmarienhiitte
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GmbH, illetve az ugyancsak német — akkor méar az Ozdi Acélmiivek Kft.—t
is birtoklé6 Max Aicher GmbH." (Szaniszlo, 2000; 14. old.)

A két német cég valojdban nem a DAM megvasarlasdra, hanem
vagyonkezelésre tett ajanlatot: "a Georgsmarienhiitte GmbH sem vételi
ajanlatot, sem tokeemelést nem kinalt, a palyazat sikertelensége esetére
azonban felajanlotta az APV Rt-nek kozremilkodését a DAM
vagyonkezelésében.... a Max Aicher GmbH 10 milli6 forintos 4rat kinalt a
didsgyori cégért, a tOkeemelés garancidjaként azonban azt ajanlotta fel,
hogy 3 millidrd forint értékli félkész terméket vasarol DidsgyOrtdl az 6zdi
cég. A csoport vezetéje Max Aicher az APV Rt.-nek irt kiilon levelében a
privatizacion kiviil ugyancsak megemlitette a didsgydri cég vagyon-
kezelését. (Mink, 1997; 149. old.)

Az igy az egyetlen értékelhetd ajanlatot tevd kassai vallalat "minddssze
jelképes 1 dollart ajanlott a DAM részvényeinek 68,1 szazalékaért, amely a
szavazdjogok 87,2 széazalékat testesiti meg." (Tevan, 1997, 134. old.)
Ekkor a kassaiak még vallaltdk a kiirds szerinti 3 milliard dollaros
tékeemelést és a cégnek az APV Rt.-vel szembeni 2,8 milliardos
tartozasanak a kifizetését. Néhany nappal késébb azonban mddositottik az
ajanlatukat "az augusztus 17-ei beadasi hataridé ota beallt valtozasokra
hivatkozva." (Tevan, 1997; 134. old.) A vagyonkezeld ekkor "hosszas
huzavona utdn nemet mondott a szlovak ajanlatra." (Szaniszlo, 2000;
14. old.)

2.3.4. Piaci helyzet 1997 masodik félév

A modositast foként a tovabb romlo pénziigyi piaci helyzet magyardzza.
"A kassaiak feltehetden az allitdlag 7,2 milliard forintra vart idei (1997 —
L.M.) veszteségtél hokoltek vissza, pontosabban jutottak arra az
allaspontra, hogy a vallaltnal kevesebbet ér a szamukra a gyorsan csunyuld
menyasszony." (Tevan, 1997; 134. old.) Ekkorra mar Szalma Istvan
vezérigazgatd szerint a kiirdsnal tobbet, 3—3,5 milliard forintot kellene a
cégbe pumpalni, hogy napi mikodoképességét biztositani tudjak (u.0.) A
vallalat allapotat jelzi, hogy ekkor "egyes kényszerhitelezdi csak a sikerrel
kecsegtetd maganositas miatt nem inditottak eddig felszdmolasi eljarast."

(u.0.)

2.3.5. Privatizacio I11.

Az APV Rt. ekkor 0 vezérigazgatdt nevezett ki a cég €lére, majd "egy
kormanyhatdrozatot kovetden harmadszor is palyaztatott, ezuttal
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meghivasos tendert hirdetve 1997 december 3-1 hataridével. Erre 6t céget
hivtak meg, am csak harman jelentkeztek, a Georgemarienhiitte, az Aicher
¢s a kassai vasmii. A nyertes az utdbbi lett, amely a DAM Rt. részvényeiért
¢s a cég APV RT. felé fennallo tartozasaiért ugyan tovabbra is minddssze
1-1 dollart ajanlott, de véallalta a tarsasag alaptOkéjének 4,5 millidrd
forintos megemelését, 2 milliard forintot a szerzddés életbelépésével
egyidében, 1 milliardot 180 napon, tovabbi 1,5 milliardot pedig 15
honapon beliil kellett teljesiteni. Hasonldé nagysagu tékeemelést vallalt az
APV Rt. is. Végiil is 1998 januarja 6ta szlovak tobbségi tulajdonban van a
Diosgyo6ri Acélmiivek." (Szaniszlo, 2000; 14. old.)

2.3.6. Piaci- pénziigyi helyzet 1998—1999

A szlovak tobbségi tulajdonos a termelés és értékesités novekedésétdl és a
szerkezetvaltastol varta a DAM talpradllasat. Az Gjonnan kinevezett
vezérigazgatd szerint: "Az idén (1998-ban — L.M.) mar a tavalyindl tobb,
370 ezer tonna acél gyartasa a cél, hdrom év mulva 420 ezer tonna. E
mennyiség 41 szdzalékat exportra, 60 szazalékat pedig a belsé piacra
szanjuk, de kozben a nemesacélfajtdk aranyat minimalisan 30 szazalékkal
akarjuk bdéviteni." (Heimer, 1998; 56. old.) Az ugynevezett magasabb
feldolgozottsagu termékek gyartasdnak ndvelése mellett az 10) vezér-
igazgato a veszteséges termelés leallitasara torekedett: "Ha torik, ha szakad
rentabilissa teszem a termelést, s ahol nem lehet leszoritani a koltségeket,
ott meg kell sziintetni a tevékenységet. ... A legfontosabb stratégiai cél,
hogy a termelés mennyiségi novelése mellett fokozzuk az 0Otvozott,
magasabb mindségii acéltermékek aranyat, a hengerlés méretpontossagat, a
feliiletkezelés szinvonalat." (u.0.)

A novekedéssel kombinalt szerkezeti atalakitds alapozta volna meg a
vallalat pénziigyi helyzetének rendezését. A vallalat "1998-as {izleti
tervében 3,3 millidrd forintos veszteség szerepelt. ...A hosszabb tavu
progndzisban évrél évre fokozatosan csokkend veszteséggel szamolt a
DAM...1999-ben 1,6 milliardos volt a veszteségterv, 2000-ben mar 200
millié forint al4q akartdk szoritani a minuszt. Az elsé nyereséges esztendd
2001 lett volna, amikorra mar 100 milli6 forint f6lotti nyereséget
terveztek." (Szaniszlo, 2000, 14. old.)

A privatizaci6 utan kezdetben javult a vallalat teljesitménye: "a gyar
vesztesége 1998-ban az el6zo évinek a felére csokkent." (Udvardy, 2000,
19.0ld.) &m 1999-ben a vart tovabbi csokkenés helyett "6 millidrdot
meghalado6 volt a mérleg szerinti veszteség." (Szaniszlo, 2000, 14. old.) A
valsag legfobb oka, hogy a stratégiai befektetoként fellépd és a magyar
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illetekesek altal is ekként szdmontartott Kelet-szlovakiai Vasmii (VSZ)
dinamikus fejlédése megtort, majd 1998—1999-ben a szlovak nagyvallalat
pénziigyi valsagba keriilt.

Mar 1997-ben, a privatizacio elott "csokkent a VSZ nyeresége,
banktartozasai viszont ndttek" (Heimer, 1998, 55. old.) &m a VSZ az 1998-
as szlovékiai vélasztdsok, pontosabban Vladimir Meciar partjdnak
veresége utan keriilt igazan nehéz helyzetbe. Ekkorra kideriilt, hogy a
korabbi gyors ndvekedés egyik fontos oka a szlovak kormany és a vallalat
tulajdonosai kozotti szoros kapcsolat. Julius Bacso vezérigazgatd 1998
elején nem csinalt titkot abbdl, hogy "egy olyan szertedgazo ipari
konglomerdtumot, mint a VSZ, amely 27 ezer embernek ad munkat, s
egymaga a szlovak hazai 0ssztermék 9 szazalékat, az orszdg exportjanak
pedig a 20 szadzalékat adja, nem lehet holmi atlagos vasgyarként kezelni.
Igen, nemzetgazdasagi fontossdga folytan a kassai cég szoros viszonyt tart
fenn az allam kiilonb6z6 intézményeivel. Bar a vasmii most mar szinte szaz
szazalékig magankézben van, €és az allamnak nincs kozvetlen beleszolasa
az lzleti dontésekbe, mindkét félnek j6, ha megvannak az
Osszekottetések." (u.0.) A szoros viszony az Uj szlovak kormany alatt
erdsen gyengiilt, hiszen "a valasztasokat kovetden tdvozni kényszeriilt a
kassai vasmi nagyhatalmt fonoke (és tulajdonosa — L.M.) Alexander
Rezes, a hatalombdl kiszavazott Meciar kormanyfd bizalmasa ¢&s
kampanyfénoke. Sulyos finanszirozéasi gondokkal szembesiilt a szlovakiai
gyar is" (Udvardy, 2000; 92. old.)

A csddbe keriilt VSZ (1) magéval rantotta a didsgydri véllalatot is: "A
DAM Rt-hez 1999-ben csak késve €s havi részletekben érkezett meg a
privatizacids szerzddésben vallalt 4,5 milliard forintos tékeinjekcid utolséd
1,5 milliardja, amiért 700 milli6 forintos kotbért szabott ki az Allami
Privatizaciés és Vagyonkezelé (APV) Rt. A didésgy6ri gyar nem jutott
hozzd a kassai anyacég hitelgarancidjahoz sem, amelynek révén
felvehették volna a termelés finanszirozdsdhoz sziikséges 3 milliard forin-
tos forgoeszkozhitelt. A DAM az 1999-re tervezett 1,6 millidrd forintos
veszteségbdl mar az elsd negyedévben 1,2 millidrdot 6sszegytijtott." Ezek
utan az egymast erdsitd kedvezotlen folyamatok hatasara a vdllalat csodbe
Jjutott: "magas kamatozasu, rovid lejarata banki hitelekbdl eldlegezte meg a
termeléshez sziikséges koltségeket. A korszerli acélgyartd kemence €s a
hengersorok csak szakaszosan lizemelhettek, ami a folyamatos termelésre
tervezett lizemben sulyos veszteségek kialakuldsahoz vezetett. Az energia
szdmla csokkentésére nydron €s Osszel egy ideig csak ¢jszakai miiszakban
dolgozott a kemence." (Udvardy, 2000, 92. old.) (1999 — L.M.) December
kozepén azutan ledllitottik a termelést, noha lett volna vevd a vallalat
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termékeire: "kell6 mennyiségli rendelésallomanyunk van — nyilatkoztadk a
gyar vezetOi, januar 24-ére igérve a termelés jrainditasat." (u.0.) A leallés
legfébb oka, hogy a cég 1999-ben "6 milliardot meghalad6 veszteséget
volt kénytelen elkonyvelni. A tarsasdg tartozasai lassan kezelhetetlenné
valtak: a koztartozasok 2 millidrdot, a szallitéi tartozdsok pedig a 4
milliardot kozelitik és a tarsasag vezetdsége harmadik honapja csak késve
tudja kifizetni a béreket. (Sz.B. —Th. Gy 2000)

2.3.7. Vegjatek?

Hamarosan kideriilt, hogy a DAM Rt. a vdalsag megoldisiban nem
szdmithat a tulajdonosaira. Az egyetlen aranyrészvényt birtokl6 APV Rt.
"nem kivan semmiféle segitséget nyljtani a cégnek, allami garanciat sem
6hajt adni az esetleges hitelekhez. A privatizacios szervezet legfeljebb
annyi gesztust hajland6 tenni, hogy eltekint a szlovak tulajdonos 700
millié forintos kotbérfizetési kotelezettségének érvényesitésétdl. A kassai
anyagyar képviseldinek nyilatkozataibol kidertilt, pénz 6k sem tudnak adni
a DAM-nak, a tarsasagnak meg kell probalnia sajat erejébdl kiverekedni a
bajbol. Az egyetlen reménysugar egy Uj szakmai befektetdé megjelenése
lenne, a VSZ-vezetOk nyilatkozatai nem hagynak kétséget afeldl, hogy
szivesen tuladndnak a didsgydri részvények legaldbb egy részén."
(Udvardy, 2000; 93. old.)

Ezzel egyidejileg a legfontosabb vevok, illetve a neviikben fellépo
vallalat jelezték, hogy finanszirozndk a DAM miikddtetését: "A DAM
mukddtetésére jelentkezd csoport egyértelmliien érdekelt a gyar
termelésében: a Csavar- ¢s Huzottaru Rt. és a Raba Rt. egyarant Didsgy0r-
bdl szerezze be a termeléséhez sziikséges tovabbfeldolgozandd acéltermé-
keket." "A csoport kétmilliardot szan az iizemeltetésre, és targyalasban van
a DAM energiaszallitoival, a Mol Rt.-vel és az EMASZ-szal is."
(Szaniszlo-Mate T., 2000)

A DAM tulajdonosainak 2000. februar 16-1 kozgyllése egyfeldl a
gyartés gjrainditasa, "harom hénapos probatizem" mellett dontott, "amelyet
a cég Ot vevojebdl allé konzorcium 1,5-2 milliard forinttal finansziroz.
Ettdl fiiggetleniil a DAM Rt igazgatdsaga...oncséd iranti kérelmet juttatott
el a Borsod-Abatj-Zemplén Megyei Birosaghoz." (SZ.B.— Th. Gy., 2000)
Az Oncsddtdl az remélte a vallalat vezetése, hogy "a moratorium védelme
alatt diilére tud jutni a 4-5 millidrdos adossagalloméany kezelésérdl."
(Sz.B., 2000)

A vallalat oncs6djét azonban néhany a pénzét mieldbb viszontlatni
akarod kishitelezé meggatolta. Ezek fizetésképtelenség megallapitasa iranti
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kérelmet nyujtottak be a Borsod-Abauj-Zemplén Megyei Birosdghoz,
amely végiil "elutasitotta a tarsasag oncsdd iranti kérelmét." (u.0.) és ugy
dontott, hogy "elrendeli a Didsgydri Acélmiivek Rt. felszamolasat. A
folyamat lebonyolitasaval a Cash and Limes Rt.-t biztdk meg." (Szaniszlo,
2000a)

Ezzel nagyjabdl egyidejlileg a DAM szamos vagyontargya arverés ala
kertilt: "a Budapesten tegnap (2000. marcius 16-an — L.M.) megrendezett
arverésen 250 millio forintért gazdara talalt a DAM hengersora és mas
vagyontargyai, am a felszamold az arverést torvénytelennek tekinti. A
jogerds birdi végzés kovetkeztében ugyanis a kohdaszati vallalat
vagyontargyai felett mar az arverés iddpontjdban kizardlagosan a
felszamolo szervezet rendelkezett. A licit lebonyolitdsval pedig az egyik
hitelez0 jogtalan elényhéz jutott. Mivel a felszdmolo elsédleges
kotelezettsége a vagyonvédelem, igy varhatoan jogi uton szereznek ennek
érvényt." (u.0.)

2.3.8. Vagy minden kezdodik elolrol?

"A gyar (2000 — L.M.) marciusi elallasa ota tegnap csapoltak eldszor a
diésgyori kohészat elektrokemencéjébdl. A kormany mai (2000. majus 30.
— L.M)) 1lésén 1smét napirendre keriil a Didsgydri Acélmiivek (DAM)
tigye, a kabinet a 700 milli6és bértamogatas mikéntjérdl fog donteni. (SZ.B.,
2000a) "A DAM felszamoldja a térség egyik orszaggyilési képviseldje
segitségével fordult két szakminisztériumhoz, hogy olyan kormény-
garancidt kapjon, amelynek alapjan a termelést finansziroz6 bank
meghitelezi a dolgozok bérének fedezetét. A CIB Bank adott 1,9 millidrdos
hitelgaranciat, amely a termelés finanszirozasat biztositja, bér azonban
ebbdl nem fizethetd. A kormdny 4altal a Munkaerd-piaci Alapbol
biztositandd 724 milli6 forint adnad a bérek fedezetét. Kozben — mintegy
egymilliard forint értékben — értékesitik a felesleges és mobilizalhato
vagyont — fOleg szocialis céli ingatlanokat. Miikodés kozben keresnek
befektetdt a vagyonra." (u.0.)

2.4. Athenaeum Nyomda

A kozel 140 éves vallalat 100 szazalékban allami tulajdonu tarsasagga
alakult 1993 juniusaban. Ezzel az allami vagyonkezeld megtette az elsé
1épést "egy rossz piaci helyzetben 1év6, de viszonylag korszerli nyomdat,
valamint értékes, de koncepcio és szakértelem hijan nehezen értékesithetd
ingatlanokat" magéaban foglal6 vallalat magankézbe juttatdsara. (Réti,
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1996, 117. oldal) A vallalat régi, erzsébetvarosi telepén elavult koriilmé-
nyek kozott folyt a termelés, am az esetleges vevOk a gyarépiiletek
kedvezd fekvése miatt "kozel 2 milliard forint értékli ingatlanvagyonra"
(u.0.) tehettek volna szert. A korszeri nyomdagépek Kobanyan egy 100
négyzetméteres telken allo 20 négyzetméteres lizemben termeltek.

2.4.1. Piaci-pénziigyi helyzet 1994-1997

A vallalat "mar 1963-ban is 65 milli6 forintos veszteséget produkalt, a
kovetkezd évben 53 millidt, tavaly (1995-ben — L.M.) csaknem 100
milliot, az idén (1996-ban — L.M.) pedig a nyomda kozel all az Ossze-
omléashoz, eddig 6sszesen mintegy 400 millio6 addssagot halmozott fel."
(Reti, 1996; 117. oldal) A veszteséget foként a rohamosan csokkend piaci
részesedés okozta: "Az orszag legnagyobb, szines magazinok nyomasara
alkalmas gépével rendelkezd, e piacbol kordbban 30-35 szazalékkal
részesiild Athenaeumra a megrendité csapast...a Vico sajtobirodalom
mérte, amely sajat, jonnan létesitett nyomdéjaba vitte el harom nagy
példanyszamu szines hetilapjat. Igy azutan a nyomdanak brosurak és kis
példanyszamu folydiratok kiaddéi mellett egyetlen igazdn nagy
megrendeléje maradt, a hetente 800 ezer példanyszamban megjelend
Budapesti Piac reklamujsag." (u.o., 116. old.)

2.4.2. Privatizacio 11.

A nyomda magankézbe addsara el3szor 1994-ban tett kisérletet az Allami
Vagyonligynokség. Az eredménytelen palyazat utan "minden évben kiirtak
egy-egy palyazatot, amit az igazgatdtanacs rendre eredménytelennek
nyilvanitott. Bar az ajanlatokat az APV Rt. titokban tartja, a HVG
értesiilései szerint 1994 novemberében még a névérték 100 szazalékaért
vették volna meg az akkor meghirdetett 75 szdzalékos részvénypakettet,
mig most (1996 — L.M.) augusztus végén eredményteleniil végzddott
harmadik pélydzaton mar csak 56 szizal¢kon a felkinalt 60 szazalékot."
(Réti, 1996, 117.0ld.)

A negyedik palyazat eredménytelenségét nemcsak a véllalat novekvo
veszteségel magyardzzak. A palyazat kiiroja elvarta példaul, hogy "a
kapacitdsainak mar alig egyotodét kihaszndld cégtdél az 10j tulajdonos
harom éven belill legfoljebb a dolgozok 30 szazalékat bocsathatja el."
(Reti, 1997; 121. old.) A kudarc legfébb oka azonban az volt, hogy a
nyomdaipar szakmai befektetdi nem akartdk megfizetni a vallalat belvarosi
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ingatlanait, az éplletek irant érdeklédd befektetok pedig a nyomdaipari
berendezések vasarlasat tartottak feleslegesnek.

2.4.3. Privatizacio I11.

A hatodik palyazaton az Athenaeum utols6 nagy megrendeldje, a
Budapesti Piac reklamujsag kiaddja volt az egyetlen résztvevd. "A (1997 —
L.M.) majusban zarult hatodik palyazatot kovetd targyalasokon ... az APV
Rt. még hallani sem akart 600 milli6 forintnal alacsonyabb arrol." A
reklamujsag kiaddja kevesebbet ajanlott, "a targyalasok ezért megre-
kedtek." (Réti, 1997, 122. old.)

Ezutan az APV Rt. a havi 30-50 milli6 forint veszteséget termeld
vallalatot részekre bontva prébalta értékesiteni: "A nyomdagépekre mar
lett volna vevdé valamelyik szovjet utodallamban, a tobbit kozonséges
ingatlanként értékesitettiik volna — mondta az APV rt. illetékes igazgatdja."
(u.o., 122. old.)

Nem sokkal ezutan jelentkezett pdlydzaton kiviil a korabbi palyaza-
tokon nem induld, &m "az ipardgban nagy tapasztalatokkal rendelkezd"
Lang Holding, hogy "hajlandé megvasarolni a részvények korabban is
meghirdetett 90 szazalékat." (u.o., 121. old.) A vételi szandékot magya-
rdzza, hogy a Langgal megkotendd szerzOdésben az APV Rt eltekintett a
korabbi kiirasok egyes feltételeitdl. Igy a szerzédés mar nem tartalmazta "a
dolgozoi 1étszam megdrzésére vonatkozd klauzulakat és a mar emlitett, a
szdmukra ( a Lang szamara — L.M.) folosleges ingatlanok szerepeltetését a
cég vagyonaban." Tovabbi jelentds valtozéas, hogy "azt sem vizsgaljak,
nem haladja-e meg a Lang piaci részesedése a 30 szazalékot, ami szintén
kizard ok lett volna a korabbi nyilvdnos palyazatok esetében." (u.0.) A 6
magyarazatot azonban a kordbbinal alacsonyabb arban kell keresniink: "a
Lang Holding és a 75 szazalékos tulajdonaban levé Allami Nyomda ...
formalisan 500 milli6 forintért — a névérték 29 szdazalékaért" — jut a 1,72
millidard forint névértékii cég részvényeihez "méghozza ngy, hogy 15
szdzalékot kell csak készpénzben kifizetnie, a tobbit karpotlasi jegyben
rohatja le, ami a karpotlasi jegyek mai (1997 szeptemberi — L.M.)
arfolyamat szamitva valdjdban 280 milli6 forintos vételarat jelent. Igaz, az
erzsébetvarosi ingatlanok — amelyekre egyébként a Lang Holdingnak nincs
sziiksége — eladasaval a vagyoniigynokség varhatéan tovabbi 200-300
milli6 forint nettd bevételhez jut, 6sszességében az Athenaecumért azonban
igy is csak a toredékét kapja annak, mint amennyit harom évvel ezel6tt, a
privatizacio kezdetekor kaphatott volna.” (Réti, 1997; 122. old.) A holding
olcson jutott a nyomdahoz, de korantsem biztos, hogy jo iizletet csindlt,
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hiszen az Athenaeum Rt ad6zott eredménye vétel utdn 1997-ben és 1998-
ban is negativ volt. (Langvagas. HV'G, 2000. februar 5. 95. old.)

2.5. Betonutépito Rt
2.5.1. Privatizacio L

A transzformécids visszaesés hatdsait aktiv piaci politikaval ellensulyozo,
"a hazai mélyépité-ipari piac 20-25 szazalékat birtokld, tavaly (1997-ben
— LM.) 30 millidrd forintos &rbevételli", "a Ferthegy II. terminal
bovitésében, az M0-s, M3-as, M5-0s autopalya épitésében is részt vevo
Betonutépitd" (Mink, 1998b; 121. old.) viszonylag hamar elkelt a
privatizacidos piacon. A részvénycsomagot 1991-ben, privatizacios
palydzaton "az olasz épitdipari vallalkozasok kozott kisebb méretlinek
szamito" Cogei Spa vallalat vasarolta meg. Vezérigazgatojanak véleménye
szerint "az olasz tulajdonos nem volt 'j0 gazdaja' magyar szerzeményének,
az évek ota hidnyzd, mintegy 1,5-2 millidrd forintos tékeemelésre nem
keritettek sort, ellenben a vezérigazgatd 4ltal pontosan meg nem
hatdrozott, de jelentésnek mindsitett Osszegeket szivattyuztak ki a
Betonutépitétdl." (u.0.) Barmennyi pénzt is vontak el, ez nem segitett az
olasz vallalaton, amely 1997 végére "mar mintegy 500 milliard liras
adossagot halmozott fel. Az utols6 dofést sajat anyavallalata, az Italimrese
mérte ra, egy, a csoporthoz tartozd vallalat szamara adott, teljesiteni
azonban mar nem tudott garancia utan az egyik hitelezé idén (1998-ban —
L.M.) januarban felszamolasi eljarast kezdeményezett a Cogei ellen." (u.0.)

2.5.2. Privatizacio 11.

A csddeljaras soran 1998 majusdban Olaszorszagban "dobra verték a
Cogei vagyonat, egyebek kozott 10 milliard lirds — mintegy 1,2 milliard
forint — kikialtasi 4ron a korabban altaluk tulajdonolt BNE-részvényeket
is." Ekkor mar a tulajdonjogokat is a romai csédbirdsag gyakorolta: "az
(1998) marcius 20-4n Osszehivott rendkiviili kozgytilésen a BNE
igazgatdsagaban korabban négy igazgatdsagi tagsaggal rendelkezd Cogei
képviseldi helyett a csOdbirosag sajat embereit iiltette. A magyar tarsasag
szinte minden dontés eldtt — mint példaul amikor tavasszal szamitogépeket
szerettek volna venni — kénytelen volt a romai csdédbirésaghoz, mint
ideiglenes tulajdonosahoz fordulni." (u.o., 120. old.)
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Az ideiglenes tulajdonos gyors arverést tervezett, az 1998 majusara
meghirdetett "aukcio feltételei szerint barki indulhatott, aki letette
'beugroként' a 10 milliard lirds kikialtasi ar 20 szazalékardl szolo csekket.
(u.o., 121. old.)

2.5.3. A management és a magyar dllam megfontoldsai

A Betonutépité vezetdi szerették volna elkeriilni, hogy a véllalatot
"pénzatmosasi  szandékkal felbukkand" megbizhatatlan pénziigyi
befektetok szerezzék meg. Azt sem tartottak volna eldnydsnek, ha
versenytarsai kebelezik be a céget. Ezt az aggilyukat a Kozlekedési
Hirkozlési €és Viziigyi Minisztérium is osztotta. "A tarca, mint allami
megrendeld, az amugy is botranyokkal tarkitott autdpalya-épitések miatt
nem nézte volna jO szemmel, ha a hazai mélyépit6-piac tobbségét,
egyliittesen kozel 55-60 szdzalékot mar igy is birtokld két épitdipari
mamut, az osztrak Strabag Osterreich, illetve Bau Holding koziil
valamelyik a Betonutépitd megvasarlasaval tovabb novelné részesedését."
A minisztérium becslése szerint ha a "két meghatdrozo szereplore szlikiilne
a piac" ez hozzavetdleg 20-30 szazalékos aremelkedést tenne szamukra
lehetévé. Ezt elkeriilendd a minisztérium magyar tulajdonban szerette
volna latni a véllalatot. "A minisztérium leendé magyar vevoként a 100

szazalékos magyar tulajdoni Magyar Fejlesztési Bank Rt.-t szemelte ki."
(u.0.,121. old.)

2.5.4. Privatizacio I11.

A bank hajlott is a vasarlasra, kozvetleniil az arverést megelézden
azonban mégis elallt szandékatdl ... a pénzintézetet az aggasztotta, hogy a
befektetésre szokatlan koriilmények, a bank szdmdara ismeretlen olasz
jogviszonyok kozepette keriilt volna sor. Rdadasul magasnak talaltdk a
kikialtasi arat, a hozzavetdleg 1,2 milliard forintra tehetd 0sszeget.” (u.o.,
121. old.)

2.5.5. Privatizacio 1V.

Az olasz csOdbirdsag licitjén végiil két palydzo indult. Az egyik a magyar
piacon kordbban komoly beruh4dzasokat elnyert, jo referencidval
rendelkezd két szakmabeli véllalat, a portugdl Mota és a francia Colas
kozosen létrehozott konzorciuma volt. "Am a licitet végiil is egy, mint az
¢pitéipari piacon, mint a pénziigyi befektetok szdmadra eddig jorészt
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ismeretlen magyar kft. a 638 milli¢ forint térzstokéjli Kornflax nyerte, 11
milliard lirds, — tobb mint 1,3 milliard forintos — vételi ajanlataval. A
Kornflax mogott a hazai tlizleti €let ismert szerepldi, egy az elmult években
jelentds tokét felhalmozo befektetdcsoport all: a kft. 75 szdzalékat a gydri
Pannon-Flax Rt. birtokolja, mig 25 szazaléka a tiszaujvarosi 6nkormanyzat
vagyonkezeld cégéé, a Tiszaujvaros Inveszt Rt-€." Az 1j tulajdonos ekkor
még nem dontotte el, hogy "egyszeri jelentds arfolyam nyereséget hozo
befektetésnek tekintse a BNE-t és tuladjon a részvényeken, vagy maga
aknazza ki az épitOipari tarsasagban rejlo lehetdségeket." (u.o., 122. old.)

A Betonutépitd késobb két utodvallalatra bomlott. A magyar magan-
személyek és kisebb cégek tulajdonaban all6 Betonut Szolgéltatdo Rt és a
tovabbra is a Pannon Flax ¢és a Kornflax tulajdonaban all6 Betonutépitod
Nemzetkozi Rt. egyarant az Gtépitd €s mélyépitd piacon tevékenykedik.
(Mink, 2000; 118. old.)

2.6. MALEV
2.6.1. Piaci-pénziigyi helyzet 1991-1992

A 100 szazalékos allami tulajdonban levd, 5 milliard forintos alaptokéjii
MALEV nemzeti légitarsasag a kilencvenes évek elején sikeresen
ellensulyozta a hazai és nyugat-eurdpai gazdasagi visszaesés hatasait:
"annak koszonhetden tudott tavaly (1991-ben — L.M.) 28 milli6 dollaros,
idén (1992-ben — L.M.) varhatéan 20 millio dollaros addzas eldtti
nyereséget elérni a kiilonben altaldnos recesszid sujtotta piacon, mert
koltségei lényegesen alacsonyabbak a nyugati légitarsasdgokéinal. A
viszonylag alacsony béreknek, tovabbképzési kiaddsoknak koszonhetden
szakértOk szerint a Malévnal a koltségek mintegy 10 szazalékat forditjak
személyi kiadasokra, mig a nyugati tarsasagoknal 30 szazalék koriili ez az
arany. Az eleve olcson beszerzett és mara eloregedett, részben nullara irt
szovjet gépek amortizacidja pedig sokkal kevésbé terheli a vallalati
kasszat, mint egy korszer(i légiflotta fenntartasa. Onmagaért beszéld adat,
hogy mikozben a Malév eszkozértéke az 1988-as 160 millio dollarrdl
1991-re kozel 185 millié dollarra nétt, a repiilégépek konyv szerinti értéke
13,8 milliorol 4,2 millidra csokkent.” (Fahidi, 1992, 84. old.)

2.6.2. Privatizacio 1.

Az AV Rt. 1992-ben meghirdette a Malév részvények egy részének
privatizalasat. "Nyugat-Europabdl jo nevii cégek jelentkeztek kérdként, de
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— elsdsorban belsd, vallalati megfontolasok miatt — a British Airways és a
holland KLM feladta magyarorszagi terjeszkedési elképzelését, a verseny
végiil a német Lufthansa és az olasz Alitalia kozt dolt el, a 77 millié dollart
igérd utobbi javara." (u.o., 83. old.) "Egy mintegy 2,5 milliard forintos
alaptéke emelésen keresztiil jut az Alitalia a Malév tulajdonjogénak 30, az
olasz Simest allami befektet-tarsasag — az Alitalia tulajdonosa — pedig 5
szazalékhoz.... a megallapodas értelmében. (A 77 millio dollarbol
fennmarad6 rész, mintegy 3,9 milliard forint, a Malév alaptékén feliili
vagyonat gyarapitja.)" "A jelenlegi elképzelések szerint a Malév dolgozoi
is jol jarnak majd, fejenként atlagosan 140 ezer forint erejéig, fél aron
vasarolhatnak majd Malév-részvényeket." (u.0., 83. old.)

Az Alitalia neve repiilds korokben nem csengett annyira jol, mint a
kikosarazott Lufthansdé, am az olasz vallalat mellett sz6lt, hogy "A
Lufthansa ...17 millié dollarral kevesebbet ajanlott fel." (u.0., 83. old.) A
Malévnak pedig igencsak sziiksége volt a friss tékére: "az 5 milliard
forintos alaptékéjli Malévet a 6,4 milliardos tdkeinjekcio felerdsitheti,
folytatni lehet az elavult szovjet gépek cseréjét Boeingekre — ezek nélkiil
nincsenek hosszu tdva jaratok..." Nem elhanyagolhatd szempont volt
tovabba, hogy "az Alitalia nemcsak pénzt hoz, de egyiittmiikodési
lehetdséget is: ha a Malév Roman vagy Milanén keresztiil tavol-keleti
jaratokat, esetleg Uj amerikai utakat indit, az elképzelések szerint a
bevezetés elsd két évében az olaszok megveszik a helyek felét, igy eldre
garantalva a veszteség elkeriilését." Az olasz cég helyzetét erdsitette az is,
hogy "a vezetdk egy része attol tartott, hogy a német tulajdonos
'gyarmatositand' a Malévet, a magyarok elébb utobb elveszitenék dontési
szabadsagukat." (u.0., 83. old.) A privatizacios szerz0dés persze jelentOs
jogokat, igazgatdtanacsi vétojogot biztositott az olaszoknak is: "a 9 tagl
testiilet nem hozhat Ggy érdemi dontést, hogy azzal a 3 olasz tag legalabb
egyike ne értene egyet." (u.0., 83. old.) Ezt ellensulyozta, hogy a Malév
"50 szazalék plusz egy szavazat mértékig nemzeti tulajdonban, ezen beliil
25 szazalékos mértékben allami tulajdonban maradt", tovabba "az 1992-es
megallapodas eldvételi jogot biztosit ... a magyar privatizacidés szer-
vezetnek." (Fahidi, 1997, 86. old.)

2.6.3. Piaci-pénziigyi helyzet 1992-1997

A részleges privatizacid utdni ¢években a Malév meglrizte piaci
részesedését. A torékeny pénziigyi eredményeket jelzi, hogy a privatizacid
utan ot évvel sem sikertilt 0 repiildgépeket vasarolni. 1997-ben "A Malév
sajat tulajdont gépparkja minddssze a mar 'leharcolt' szovjet Tupolje-
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vekbdl és kozvetve tulajdonolt B-767-esbdl all." (Fahidi, 1997; 86.0ld.)
Az ingatag pénziigyi eredmények jele az is, hogy ebben az iddszakban az
Alitalidnak "befektetésébdl kozvetlen, osztalék formdajaban jelentkezd
haszna egyaltalan nem volt." (u.0.)

1996-ban a légitarsasdg még "55,5 milliard forint bevétel mellett 438
millié forintos adozas el6tti €s 346 millio forintos eredménnyel zart."
(Fahidi, 1998; 144. old.) Egy évvel késObb a Malév mar "2,52 milliard
forint veszteséget kénytelen elkdnyvelni, hazai piaci részesedése 1,9
szazalékkal csokkent." (u.0.)

2.6.4. Privatizacio 11.

Az Alitalidnak nemcsak a magyarorszagi tulajdonrészei nem hoztak kelld
nyereséget. A gazdasagi nehézségekkel kiizdd vallalatnak az olasz allam
sietett segitségére. A 2750 milliard liras dllami feltokésitéshez hozzajarulod
briisszeli bizottsadg kikototte, hogy a cégnek "hdroméves programot kell
kidolgoznia, ennek része lesz az érdekeltségek — a Malév mellett példaul a
Canadairben, az olasz repiil6terekben, a Galileo jegyfoglalasi rendszerben
1év6 tulajdonrészek értékesitése." (Fahidi, 1997, 86. old.)

A mérsékelt eredmények lattdn, az amugy is lassan boviild 1égi
forgalmi piac meghatarozo vallalatai "most sem tolonganak jobbnal jobb
ajanlataikkal." (u.0.) Az 1992-es szerz0dés a magyar privatizacios
szervezetnek eldvételi jogot biztositott, &m az APV Rt-nél abban biztak,
hogy a Vilagbank-lednyvallalat Nemzetkozi Pénziigyi Tarsasag (IFC)
vasarolja meg az Alitalia részvényeit. Hamarosan kideriilt azonban, hogy
az IFC nem vesz Malév részvényeket. Ekkor a részben kiilfoldi
tulajdonban lévé Magyar Kiilkereskedelmi Bank Rt és az OTP Bank Rt,
pontosabban az altaluk 100 milli6 forintos torzstokével erre a célra
1étrehozott Air Invest Kft vasarolta meg 66 millié dollarért az olaszoktol a
részvényeket.

A magyar bankok csak jelentds allami garancidk mellett vallalkoztak
az olasz részvényesek kivasarlasara. "A HVG nem hivatalos, de megbiz-
hatd informaci6i szerint a bankok a szerzddéskotés utan harom évvel
eladasi opcidval ¢€lhetnek az APV Rt-nél, illetve annak mindenkori
jogutodjanal az olaszoktol vett, valamint az esetleges azt kovetd alaptdke
emelés sordn jegyzett részvényeik értékesitésére. Az arnak ebben az
alapesetben dollarban szamolva legalabb a befektetett tOkét, tovabba az
erre szamitott, a mindenkori londoni bankkodzi kamatldbat (libor) 0,5
szazalékkal meghaladé kamatot kell tartalmaznia. Ennél is magasabb,
libor+1 szazalék kamat mellett koteles az APV vasarolni, ha példaul
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megsérti a bankokkal kotott megallapodds maés pontjait, nem sikertiil
meghegyezni a privatizacids stratégiaban, vagy az APV-nek felrohato

okbol 33 honap alatt sem kertil sor a 1égitarsasag privatizacidjara." (Fahidi,
1998a; 154. old.)

2.6.5. Piaci pénziigyi helyzet 1998-1999

Az olaszok kivonulasa utan a vallalatnal ,tisztit6 mérleget készitettek”,
majd ennek alapjadn Osszedllitottdk a megujitasi programot. ,,A cél, hogy
2000-re egy feljavitott, komoly szakmai befektetd szdmara is attraktiv
légitarsasag jojjon létre.” (Malév: stratégiavaltas... V'G 1997. december 27.
139. old.)

A merész terveket nem sikeriilt megvaldsitani. A Malév 1jbol jelentOs,
646 milli6 forintos veszteséggel zarta az 1998-as évet. 1999-ben tovabb
romlottak a véallalat pozicioi: "A Malévnal a hagyomanyosan veszteséges
f6 tevékenység, a repiilés melletti kiegészitd tevékenységek, példaul a
vammentes boltok ilizemeltetése, mas légitarsasagok gépeinek foldi
kiszolgaléasa, lizemanyag-eladas hoztak nyereséget. A légitarsasag pozicioi
ezekben, alapvetden az 0j ferihegyi 2/B termindl atadasaval tavaly (1998-
ban — L.M.) drdmaian romlottak. Pongrdacz Antal vezérigazgatd példaul
egy belsé kiadvanyban ugy értékelte, hogy 1999-ben a 'tax free' arusitas
megsziinte — amire a német Heinemann tarsasag szerzett koncesszidt a
repuldtér egész teriiletén — valamint a foldi kiszolgalasért folyd verseny
¢lesedése eleve 1,8 milliard forintos negativumot jelent az el6zé évhez
képest." (Fahidi 1999 114. oldal)

Az 1999-es teljesitmény "elsd ranézésre" igen kedvezd: "A 7,692
millidrd forintos alaptokéjli tarsasag mérleg szerinti nyeresége hajszal hijan
5 milliard forint lesz (Fahidi, 2000; 114. old.), am ez elsdsorban a vallalati
vagyonegy része ¢rtékesitésébdl — a vagyon felélesébol jott 1étre. "Az
lizemi tevékenység mérlege viszont, amely alapjan nem tulzds a
1égitarsasag valsagos helyzetérdl beszélni 3,88 milliard forintos vesztesé-
get mutatott tavaly (1999-ben — L.M.). Az idei (2000-es — L.M. ) terv 2
milliardos lizemi veszteséggel szamol, amit persze megint egyenesbe hoz
majd a maradék SITA részvények mintegy felének tervezett eladasa, az e
tékepiaci tranzakciotol vart 4,2 milliard forintnyi rendkiviili bevétel. Szo
lehet még — az APV berkeiben sz6 is van a csaladi eziist mellett a csaladi
birtok, a Duna parti Hyatt Hotel eladasarol is.." (Fahidi, 2000; 115. old.)

2.6.6. Privatizdacios tervek és allamositasi gyakorlat



38

Altalanos volt a vélemény, hogy "A legfontosabb kérdésben, a privatizacio
ligyében a banki 'beszéllas' nyilvanvaléan csak ideiglenes megoldas."
(Fahidi, 1998a; 153. old.) A vallalat vezetdi a British Airways angol
tarsasaggal kotott stratégiai partneri megallapodast kivantak tulajdonosi
részesedésse fejleszteni. "A (1998-as — L.M.) valasztasok el6tt mar
sikeriilt megalkudni, hogy a BA 5 szazalékos részvénycsomagot mégis
megvegyen, a hatalomvaltds azonban berekesztette a megbeszéléseket."
(u.0. 154. old.) A vartnal kedvezdtlenebb 1998—1999-es eredmények lattan
viszont "Felmeriilt az is, hogy a bankok 'kiszallnak' a 1égitarsasagbol, élve
az APV-vel szemben gyakorolhatdé részvényeladasi jogukkal." (Fahidi,
1999; 113. old.) 2000 kozepén mar az APV (Rt) a stratégiai tulajdonos
96.8 szazalékos részesedéssel €és "a legkomolyabb érdeklédonek az az Air
France tlinik, amelyet a tiszta piaci versenytdl hagyomanyosan sokkal
inkdbb 6v a mogotte allo allam, mint brit, német vagy holland globalis
versenytarsait." (Fahidi, 2000; 116. old.) Az 0j miniszter nem feltétlen
hive a maganositasnak: "...kérte a Malév tulajdonosat, az APV Rt-t, hogy
mielébb dolgozza ki a cég jovOjével kapcsolatos stratégiat, amely —
fogalmazott Nogradi Ldszlo — nem feltétleniil jelenti a Malév privati-
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marad a magéanositas — ismeri el a szaktarca vezetdje. (Nogrddi, 2000)

2.7. Budai Hengermalom
2.7.1 Privatizacio .

"Politikai berkekben a Budai Hengermalmot honi eredetii tékefelhalmozo
esztendOkben Maté LadszIo volt szocialista képviseld, egykori partpénztar-
nok tulajdonaként tartottdk szamon. Maté Laszlo6 a korabban siitdipari
vallalkozo Kdrolyi Vilmossal kozos IGM Kft. nevében 1994 4prilisdban
vasarolta meg a Hengermalmot." (Torkos, 1999; 10.0ld.) A vevo IGM Kft
ekkor megalapitotta a Hengermalom Kft.-t.

Maté és Karolyi korantsem egyediil palyaztak: "Ok ketten a legna-
gyobbat még az MDF-kormdny idején homoritottdk, amikor is a vilag
egyik legnagyobb gabonaipari cége, az amerikai Cargill eldl sikeriilt
elnyerniiik a Magyarorszagon legnagyobb kapacitasi, a Pest Megyei
Gabonaforgalmi ¢és Malomipari Vallalatrol levalasztott, raadasul a
decentralizalt privatizaci6 el6tt nem sokkal allami pénzbdl korszeriisitett
budai malmot." (Kelemen, 1999; 118.0ld.) A 2,4 milli6 forint térzstokéji
IGM "agy elézte meg a Cargillt, hogy azt egyszer mar gydztesnek hirdette
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az Allami Vagyoniigynokség. Az akkoriban nagy vihart kivaltott tigyletben
az amerikaiaktol nem fogadtak el karpodtlasi jegyet, az IGM viszont
eredetileg E-hiteles konstrukcidjat megvaltoztatva végiil karpotlasi jeggyel
fizette ki 1,05 milliard forintos ajanlatat. (a karpotlasi jegyet akkoriban 50
szdzalék koriili aron lehetett a tézsdén vasarolni, a vagyoniigynokseg pedig
154 sz4zalékon szamitotta be.) A postabanki hiteligérvénnyel rendelkezdk
igy harmadaron juthattak a szakmabeliek szerint ma is a legjobb
adottsdginak szdmité malomhoz." (u.0.)

2.7.2 Privatizacio I1.

"Maté Laszlo és Karolyi Vilmos 1994 oktoberében tigy dontottek, némileg
atalakitjdk a Hengermalom Kft. tulajdonosi struktirajat. Az 1,26 milliard
forintnyi sajat vagyonnal rendelkezd malomipari tarsasagba egyesiilés
utjan beolvadt a Lacto Soft Kft., amelynek vagyona 58,5 milli6 forint volt.
A Lacto Soft tulajdonosai mégis 41 szazalékos tulajdonrészt szerezhettek a
Budai Hengermalomban" (Torkos, 1999; 10.0ld.). A fizi6 oka, hogy "az
els6 évben a legnagyobb gondjuk a tobb mint félmilliard forint
arfolyamnyereség eltlintetése volt, amit adokedvezménnyel, illetve a....
Lacto Soft RT beolvasztasaval értek el." (Kelemen, 1999; 118. old.)
"Ugyancsak tulajdonosként jelent meg a cégben egy iligyvéd a
papajaval, meg egy magyar cé€g, az egymillio forint torzstokéjii, talanyos
nevi GP and F Kft." (Torkos, 1999, 10. old.) Egy irorszagi "am magyar
tulajdonosok altal jegyzett offshore cég" a Favourit Experts Management
Limited Corporation valamint "a M4lta szigetén bejegyzett Colorado River
Ltd." is tulajdont szerzett a vallalatban. (7Torkos, 2000; 6. old.) "A
Colorado River Kérolyi Vilmos tobbségi tulajdonaban van." (u.0.)

2.7.3. Privatizacio I11.

"Maté Laszlé 1997 végén varatlanul ugy dontott, hogy kivonul a lisztes
piacrol. A cégiratokban még mindig csak 60 millio forint torzstokéjti
Hengermalom Kft.-beli tulajdoni részesedését eladta a tulajdonostarsa,
Kéarolyi Vilmos érdekeltségébe tartozo tarsasagoknak. Maté 400 millio
forinttal a zsebében tavozott a malomiizletbol." (Torkos, 1999; 10. old.) A
vevok vasarlasi képességét ¢és készségét nagyban novelte, hogy
valdszinlileg tudtak, hogy téliik viszont a Postabank vasarolja meg a volt
Maté féle tizletrészek tobbségét: "A Postabank még 1997 végén tett szert a
hengermalom otven szézal€kos iizletrészére. A hengermalom hitelezdje-
ként ugyanis eldvasarlasi jogot kotott ki biztositékul, amellyel élt is,
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amikor 1997 végén Maté Laszlo (az MSZP volt pénztarnoka) a 60 millio
forint torzst6kéjii, Malomipari Kft.-beli lzletrészére kotott adasvételi
szerzOdésnél a bank megvasarolta Maté tulajdonostarsatol, Karolyi
Vilmostol az iizletrészt. A 30 millio forint névértékiit Maté féle tizletrészt
300 milli6 forintért vasarolta meg Postabank, eldvasarlasi jogaval élve."
(Torkos, 2000; 6.0ld.) A vdlasztasok utan, 1998 kozepén a Postabank a
megvasarolt tulajdonrészeket "tovabbadta a Reorg Apport Rt-nek a bank
BH-val szemben fenndll6 2,8 milliard forintnyi kovetelésével egyiitt."
(Kelemen, 1999, 115.0ld.)

2.7.4. Piaci-pénziigyi helyzet 1994-1997

Maté dontését valoszintileg az is befolyéasolta, hogy a vallalat ekkora
tartdsan és novekvOen veszteségessé valt. A bajok 1995-ben kezdddtek
amikor a vallalat tévesen értékelte a piaci folyamatokat: "az aratas idején
bekovetkezett buzaar-robbanast a cég vezetése atmenetinek értékelte és
kivart a felvasarlassal. A buzaar azonban csak nem akart letorni, a
koriilbeliil 110 ezer tonna évi kapacitdsi malom végiil csak mintegy 21
ezer tonna buzat vasarolt fel, lizemi tevékenysége veszteségessé valt, és
ekkor kezdett novekedni az elsé évben 700 millid forintos, a cég szdmara
akkor még kezelhetd hitelallomany." (Kelemen, 1999, 118. old.)

2.7.5. Privatizacio 1V.

"A Budai Hengermalom 1998. januar elején részvénytarsasagga alakult,
am ezt a cégbirdsag soha nem jegyezte be. Ez vezetett tavaly (1999-ben —
L.M.) a hengermalom kesze-kusza cégjogi allapotanak kialakulasdhoz"
(Torkos, 2000; 6.0ld.)

1998 végén Karolyi is eladta iizletrészét a Magyar Fliszerkereskedelmi
Rt.-nek azzal a feltétellel, hogy 6 maradhat a vezérigazgatd" (Torkos 2000)
"A vevO a malomipari szakmaban ismeretlen, viszont — egyes forrasok
szerint — a kisgazdakhoz kozel allo Magyar Filiszer Kereskedelmi (MFK)
Rt. lett. A vételdrat siiri homaly fedi ...&m a MFK egyik képvisel6je annyit
elarult, hogy — épp a milliardos addssadg miatt — nem fizettek érte komoly
osszeget." (Torkos, 1999; 11. old.)

"A Magyar Fliszer Kereskedelmi Rt. nem titkolt célja volt, hogy
megszerezze a Budai Hengermalom Rt. tobbségi tulajdonat, és ennek
érdekében targyaldsokat kezdeményezett a Reorg Apport Rt.-vel, avval az
allami tulajdonu céggel, amely 4llami garanciaval megvésarolta a
Postabank 125 milliard forint konyv szerinti értékii rossz hiteleit, koztiik a
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Hengermalom addssagat is. A Budai Hengermalom 1j tulajdonosai (1999
— L.M.) februar elején ugy vélték, a Reorg Apportnak 'megérné, hogy 6—
800 milli6 forintért eladja részvényeit' azaz a lelkes kapitalistdk vissza-
vasaroltak volna a cégnek annak idején a Postabankhoz véandorolt felét.
Igaz a Reorg — ¢és rajta keresztiil az adofizetd — ezzel lemondana a
Postabank altal kihelyezett 2,8 millidrdbol 2 millidrd forintrol." "Olyan
ajanlat volt ez, amit nem lehetett visszautasitani. Ezt onnan lehet tudni,
hogy a Reorgndl voltak, akik megprobaltak nemet mondani, 6ket nemes
egyszeruséggel kiragtak." (Torkos, 1999; 11. old.)

2.7.6. Piaci penziigyi helyzet 1998-2000

"Az elézetes mérleg szerint az 1,2 millidrd forint jegyzett t6kéjii cég a
tavalyi (1998-as — L.M.) évet 741 millid6 forint mérleg szerinti
veszteséggel zarta, ami az 1997-es 782 millids vesztes€ég utan még némi
javulasnak is felfoghat6 lenne, csakhogy idékozben kozel 400 millid
forinttal csokkent a tarsasag sajat tOkéje, kotelezettségei viszont kozel
félmilliard forinttal, 3,8 millidrd forintra ndttek, nettd arbevétele pedig 3,1
milliardrol 2 milliard forint ala csokkent." (Kelemen, 1999, 115. old.)

1999 elején "a malom alacsony kihasznaltsaggal még 6rol, a gabona-
piacon kizartnak tartjdk, hogy van olyan Oriilt, aki ebben a helyzetben a
BH-nak adna a buzajat." (Kelemen, 1999; 118. old.) Marcius kdzepén
"leallt a termelés Az egyik beszallitd, akinek minddssze par millioval
tartozik a Hengermalom, felszamolasi eljarast kezdeményezett a cég ellen."
(Torkos 1999; 11. old.)

2.7.7 Privatizacio V.

2000 februarjaban "a malom felszamolas alatt all. A cég felszamoldja ez év
végéig a malom korabbi termelési igazgatdja altal jegyzett kft-nek bérbe
adta a hengermalmot." (Torkos, 2000, 6.0ld.) Ekézben "..a Von Holland
tulajdonaban 1évé Budai Malomipari Kft. a Postabank opcios vételi jogaval
¢lve MFB hitelbdl megvasarolta a felszamol6tél a malom gépeit és
igatlanvagyonat." (Torkos, 2000a)
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3. A PRIVATIZACIOS JAVAK PIACAINAK SZEREPLOI
3.1 Az eladoi oldal: a megbizo és az ligynok

A bemutatott esetekbdl is kitlinik, hogy Magyarorszdgon a privatizacios
javak megbizasos piacokon kelnek (vagy nem kelnek) el. A politikusok (a
parlament ¢s a kormdny) adnak megbizast a vagyoniigynokség
apparatusanak az allami tulajdonban levd javak magankézbe juttatasara. A
megbizd megfontoldsai és az iigynok érdekeltsége egyiitt befolyasolja az
ajanlatok szamat, az alkuk idGétartamat, a kotések gyakorisagat.

3.1. I. A megbizot befolydsolo tényezok 1. A nemzetkozi szervezetek

A volt szocialista orszdgokban a parlamentek, illetve a parlamentnek
felelds kormanyok hozzék a maganositas jogszabalyait. Végrehajtasukért a
kormanyzati rendszer, ezen beliil tobbnyire a privatizaciés minisztérium, a
vagyoniigynOkség felel. A kormdnyok privatizacios erbéfeszitéseit erd-
teljesen befolyasoljdk a nemzetkozi gazdasagi szervezetek, foként az IMF,
a Vilagbank és az EU nyilatkozatai és "elvarasai". Ezek a szervezetek a
privatizacid sebességét (a magangazdasag terjedelmének novekedésével
mérve) az atalakulds egyik legfontosabb sikermutatojanak tartjak. Az
ugynevezett orszagkockazati mutatok alapjan példaul eldkeldbb helyezést
kapnak azok az orszagok, ahol a magéanszektor gyorsan terjeszkedik €s az
atlagosnal nagyobb.

3.1.2. A megbizot befolyasolo tényezok I1. A valasztok preferenciai

A hazai kozvélemény kutatasokbol tudjuk, hogy a rendszervaltas kezdetén
a lakossag tobbsége ellenezte a nagy allami vallalatok magankézbe adasat.
Kiilondsen erds ellenérzéssel fogadta a magyar lakossag a kiilfoldiek
tulajdon szerzését, illetve a nagy magéanbirtokok varhaté kialakulasat.
(Hann—Laki, 1992) A politikusok nem hagyhattak figyelmen kiviil azt sem,
hogy a privatizacidt ellenzék tdbora a kilencvenes évek elsé felében
folyamatosan noétt. A politikai kockazatot novelte az is, hogy a
rendszervaltas nyertesei (az atlagosnal magasabb iskolai képzettségii fiatal
varoslakok) kozott is kisebbségben voltak a maganositds hivei és
részaranyuk ezekben a csoportokban is csokkent: "A magantulajdon
iranyaba valé atmenet hagyoméanyos formaival szembeni averzi6 nemcsak
tartdsnak mutatkozik, de még erdsodott is. Mig 1991-ben az elsd két tétel
valasztottsaga Osszességében még megkozelitette a tovabbi valtozatokét
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("a vallalatok dolgozoéit kellene tulajdonossd tenni", illetve "az &llami
tulajdont kellene feljavitani hozzaért szakemberekkel" — L.M.), legutobb
mar kifejezett kisebbségben maradtak. Még jellemzébbé valt ugyanakkor a
'modernizalt allami tulajdon' elényben részesitése: 1995-ben mar csaknem
annyian valasztottdk, mint a masik harom Ilehetdséget egyiittvéve."
(Angelusz—Tardos, 1997) A kozvélemény kutatasokbol kideriilt az is, hogy
a privatizacio ellenzéinek aranya az érintettek (az éppen maganositas elott
vagy alatt all6 vallalatoknal dolgozdok) kozott is rendre nagyobb volt az
atlagosnal. (Hann—Laki, 1992)

3.1.3. A megbizo ellentmonddsos szandekai

A lakossag jelentds csoportjainak a privatizacioval szembeni ellenérzései
miatt egyes orszagokban, illetve egyes kormanyzati ciklusokban a
hatalomra keriilt politikusok tudatosan késleltették a maganositast. A
reformokat jutalmazo (jutalmat igérd) nemzetkozi szervezetek nyomasara
viszont szamos mas esetben az &tmenet kormanyai gyorsitani igyekeznek a
magangazdasag térnyerését (vagy legalabb is ilyen tartalmt iizeneteket
kiildenek ezeknek a szervezeteknek).

A kormanyok privatizacios tervei a koltségvetésekben, a part és a
kormanyprogramokban szerepld igéretek ¢és szandékok. A magyar
parlament példaul rendre elbirja a koltségvetés tervezett privatizacios
bevételeit, a kormanyok programjaikban meghataroztak a magangazdasag
kiterjedésének kivanatos mértékét, a privatizacio befejezésének varhatod
idépontjat.

A tervek nemcsak a maganositandd vagyon nagysagat, a
magangazdasag adott id6épontra varhatd részaranyat tartalmazzak, de a
eléallitani, amely kielégiti a gyorsitdst szorgalmazd nemzetkozi
szervezetek igényeit, €s egyuttal nem rontja a kormanyz6 koaliciok
népszeriiségét, tamogatottsdgat a lakossag korében. Masként fogalmazva:
az esetek tObbségében a hatalmon levé politikai erdk egyszerre igyekeznek
eleget tenni az ellentmondo kivansagoknak. (Laki, 1993)

3.1.4. Megbizas 1. Privatizacios technikak

Mar az elsd privatizacids programok tervezése, majd végrehajtasa kozben
kideriilt, hogy nincs a tobbinél minden szempontbol népszeriibb,
hatékonyabb vagy erkélcsosebb maganositasi modszer. (Kornai, 1992) A
sorrend a valasztott sikermutatotol fiigg. (Ha egy kormany a lehetd
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legnagyobb privatizacios bevételre akar szert tenni, akkor tobbnyire az
ugynevezett készpénzes moddszert hasznalja, ha a privatizacido gyors
befejezésére torekszik, akkor az ingyenes osztogatas eszkozét valasztja.)
Taldn ez 1is magyardzza, hogy a maganositas mellett elkotelezett
kormanyok programjaiban a privatizacios technikdak igen valtozatos
kombinacioit talalhatiuk. Mi tébb, a kormany népszertiségének
csokkenése, vagy a novekvd koltségvetési egyensulyhidny miatt igen
gyakran modositottdk a valasztott kombindciot.

3.1.5 Megbizas 2. Tervezett mellékhatdsok

Az atmenet kormdnyai a privatizaciot nem csupdan az dllam és az
dllampolgarok kozotti  szokdasos addsvételi szerzodések halmazanak
tekintették. A tulajdon dtadasa kozben mas céljaikat is igyekeztek
megvalositani. (Laki, 1993) A privatizacios szerzodésekben gyakran az 1j
tulajdonos viselkedését szabalyozd megkotések, eldirasok szerepelnek. A
szokasos adasvételi szerzddésekben igen ritka — a végrendeletekre
emlékeztetd — hagyatékozoi megkotések nem egyszer az 0j tulajdonosok
korét, tulajdonhanyadat is meghatarozzak. (mennyit részvényt kapjanak a
vallalatnal dolgozok, az Onkormanyzatok stb.) A privatizdcié okozta
népszertiségvesztést ellensulyozo kormanyok rdadasul kiilonféle kozvetett
elénydket 1s vartak a magankézbe adastol, ezért a szerzddések
meghatarozzak a foglalkoztatas szintjét, a vallalat altal kinalt termékek és
szolgaltatasok arat, mennyiségét, az 0j tulajdonos beszerzési €s értékesitési
partnereinek korét, a piaci szereplok szamat, (Laki, 1993),a kornyezeti
karok csokkenésének mértékét, iitemét. (Csanddi—Pdczi, 1996)

3.1.6. Megbizas 3. Parcidlis és eseti sikermutatok

Mivel a privatizacio kivanatos sebessége, technikaja és a remélt hasznos
mellékhatasok gyakran valtoznak, ezért eléfordul, hogy a megbizo az
egyes privatizacios tranzakciok eldkészitése, végrehajtasa és értékelése
soran nem csupan az altalanos maganositasi eldirasok, hanem parcidlis
vagy eseti, rdadasul 1dOrdl idére modositott sikermutatok alapjan értékell,
(értékelheti) az ligynok munkdjat. Az eseti értékelés esélyeit, gyakorisagat
noveli, hogy ilyenkor a megbizé jelentdsen csokkentheti a kivételezés és
az elfogultsag kockazatait.

3.1.7. Az elado (iigynok) feladatai
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Magyarorszdgon 1989 utdn az 4llami tulajdonban levd javakat (véllala-
tokat, vallalatrészeket, telkeket, épiileteket, berendezéseket, gépeket)
tulnyomoé részben eladtak. A magankézbe szant javak forgalmazasat az
allam (a parlament és/vagy a kormany) az Allami Vagyoniigynokségre (és
utddszervezeteire) bizta. A vagyonrészek az ligynokség €s a vevo kozotti
privatizacios szerzOdések alapjan kerlilnek az 1j tulajdonosokhoz. A
magantulajdonba szant joszagok korét, illetve arajanlatat az ligynokség
hirdetés, tender utjan tudatja a kozonséggel. Az ajanlat és a szerzOdés
kozotti idészakban zajlik a vételi arajanlatok Osszegylijtése, esetenként
versenye, az arnak €s az atadas egyéb kondicidinak a meghatarozésa.

3.1.8. Az iigynok tevékenysége 1. Surloddsos veszteségek

A magankézbe szadnt javak eladdsa nem mentes a surlodasos
veszteségektol. (Kornai, 1971) Ilyen veszteségeket (nem vart, potlolagos
koltségeket) okozhat a privatizacidés szervezet tulterheltsége, belso
osszehangolatlansaga, az ott dolgozok képzettségi korlatai és érdekeltségi
rendszere. Veszteségek forrasai lehetnek tovabba a vagyonértékelés
fogyatékossagai, a vagyonértékeldk kiilonérdekei is.

3.1.9. Az iigynok tevékenysége 2. Erdekeltség

A privatizacids javak forgalmazasa erdsen hasonlit a végkidrusitasokhoz.
(Laki, 1993) (A kiarusitasok lényege, hogy az arleszallitds miatt nagyobb
bevétel az eladot adossagok torlesztésére vagy befektetésre fordithatd friss
pénzhez segiti.) A privatizacios (bevételi) terv eldirja, hogy az allami
tulajon mekkora (lehet6leg minél nagyobb) hanyadat kell meghatarozott
ido alatt magantulajdonba adni. A bevételi terv teljesitésében érdekelt
elad6 gyakran az indulo ar csokkentésére, és nem tartasara torekszik. Az
arcsokkentés esélyét az is noveli, hogy a végkiarusitasok tapasztalt
kereskeddivel szemben az iigynOk tobbnyire kevés aruismerettel
rendelkezik, alkalmi elado.

A privatizaciét ellenzok megnyugtatasara, veszteségeik csokkentésére
vagy idobeli elnytjtasara a szerzodésekbe beépitett hagyatéki
meghagydsok is inkdbb engedményre, mint az ar tartasdra késztetik
(minden egyebet azonosnak véve) az eladdt. A kikotések teljesitése
ugyanis gyakran jelent6és koltségekkel jar, amelyeket az eladd
arengedményekkel (atengedett jovedelmekkel) fedez.

A tanulményunkban bemutatott esetek is jol mutatjak, hogy a megbizo
gyakran valtozo, nem ritkan egymasnak ellentmondo6 eldirasai €s iranyelvei
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lehetdve teszik, hogy az iigynok, "komplex mddon kezelje" és ezért tag
hatarok kozott hatdrozza meg az egyes ligyleteknél az elfogadhaté vagy
méltanyos arat. Azokban az esetekben példdul, amikor a magankézbe szant
vallalat (becsiilt) vagyonanak értéke kisebb az adodssagainal, nem ritkan
ingyen (1 forint ellenében) jutott a vevd nagy mennyiségli joszaghoz.
Maskor a tervezett arengedmény ennél joval kisebb, am az tigylet politikai
kockazata ("kiarusitjadk a nemzeti vagyont") miatt a dontés késik vagy
elmarad.

3.2. A vevok és az érdeklodok

A privatizacios termékek és szolgaltatasok joszagok piacan az érdeklodok,
illetve a vasarlok kore igen heterogén. A keresleti oldalon idénként
feltlinik a javait visszavasarlo allam, vagy allami tulajdonban 1év6 bank. A
privatizacionak lehetnek kijelolt koztulajdonosi résztvevoi is, ilyenek
Magyarorszdgon az Onkormanyzatok, illetve az allam képviseldje, ha
részesedését (pl. aranyrészvény) a torvény vagy a privatizacids szerzOdés
eldirja.

A vevok, érdeklddok jelentds része magantulajdonban 1évo hazai vagy
kilfoldi véallalat, maganszemély vagy maganosok (tobbnyire alkalmi)
koalicidja. A kisvdllalkozok tobbnyire kimaradnak az allami vallalatok
maganositasabol, de tulajdonrészeket, gépeket, berendezéseket, lizem-
csarnokokat, telepeket 6k is vasarolnak. (Laki, 1998; Rona—Tas, 1997) A
beszerzési koaliciok jellemzd tagjai a munkahelyliket megtartani szdndé-
kozo, illetve a helyismeretiik, piacismeretilk tovabbi hasznositdsaban
érdekelt munkasok és vezetok. (Szalai E., 1993; Laki, 1994; Boda—
Neumann, 1998, Uvalic—Vaughan-Whitehad, 1997)

Jelentés mennyiségli privatizacids joszagot vettek meg a vallalat
termelési kultardjanak, termelési kapacitasanak, piacanak megszerzésében,
hasznositasaban érdekelt, foként kiilfoldi szakmai befektetok is.

A vevok és érdeklodok kozott pénziigyi befektetoket is taldlunk. Ide
soroljuk a vallalatnak, a vallalat részvényei egy részének, vagy egyes
tokerészeinek (ingatlanok) fovabbadasaban, mdas célu hasznositisaban
érdekelt hazai vagy kiilfoldi vallalatokat, maganszemélyeket, bankokat,
biztositokat, tovabba a befagyott tokéjlik kimentésében érdekelt hitelezok
egy részet is.

A tulajdonszerzés eltérd céljai jelzik, hogy a vevok nemcsak a befektetett
tokétél, hanem a privatizacid sordn szerzett javaktdl is jelentdsen
kiilonb6z6 hozamot varnak. Masként: a mikddtetés tervezett idOtartama, a
jovoébeli (minimalis, elfogadhatd stb.) hozam alapjan szamolt tékeérték, és
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ezzel a vevok szamara elfogadhato ar is igen sokféle lehet. Némi tulzassal
azt is mondhatjuk, hogy nincs sokkal tobb kozos az aralku soran kovetett
stratégiakban, mint az, hogy a vevék a magdnositisra keriilé joszagok
meghirdetett dranak csokkentésében érdekeltek.

Nemcsak az egyes vasarloi csoportok szamara elfogadhatd ar, de a
vevOk aruismerete és az alkuereje is jelentdsen eltér. A munkahely megtar-
tasdban érdekelt, csekély sajat tokével és jelzadlogként felhasznéalhatd va-
gyonnal rendelkez6 munkascsoportok és a multinacionalis vallalatok vételi
esélyei ugyanazon privatizacios termék esetében jelentdsen eltérnek. A ve-
vok nem elhanyagolhato része is alkalmi ldtogato a piacon. Egyszer 1ép,
vagy léphet be (pl. a karpotlasi jegyek tulajdonosai, vagy a vallalatuk ki-
vasarlasara kedvezményes aru részvényhez juttatott dolgozok), mar ezért
sem rendelkezik kelld aruismerettel. Legfeljebb a kinalat egy sziik savjat
ismeri. A vevok kiilonboznek a sajat és a kdlesonzott toke aranya, tovabba
a bankoktol felvehet6 hitelek nagysaga é€s a hitel kondiciok szempontjabdl is.

4. A PRIVATIZACIOS PIACAINAK NEHANY KULONOS TULAJDONSAGA

Az eladdk és a vevOk bemutatdsa mar jelezte, hogy a privatizacios javak
piacai szdmos tulajdonsagban kiilonboznek a szokésos termék- szolgaltatas
¢s tékepiacoktol. Tovabbi fontos kiilonbség, hogy a megbizd, vagy az
ligynok nem szokasos eladd, hiszen jogosult az tranzakciok korének és
modjanak eldirasara, a piac szabadlyozasara is.

Ez a piac ezért alkalmanként exkluziv, amikor a potencidlis vevok egy
részét kizarjak a piacrol. A foldpiacra példaul a jelenlegi szabalyozas
szerint csak magyar allampolgarok léphetnek. Maskor az eladd kikoti,
hogy a piacon a vevok egy csoportjanak elovasdrlasi joga van. (pl. elészor
a munkavallaléknak ajanljak fel kedvezményes aron a részvényeket) Az
exkluzivitasnak nincsenek altaldnos, vagy akar csak az esetek tobbségére
érvényes szabdlyai, a résztvevok korét egyedi dontések hatdrozzak meg.

A piacszabalyozas tovabbi fontos eleme hogy a megbizo-szabalyozo
eldirhatja a tranzakcioban felhasznadlhato fizetési eszkozok korét, aranyat.
Ennek sincsenek altalanos vagy az esetek tobbségére vonatkozo szabalyai.

5. VISSZAUTALAS A TORTENETEKRE

A bemutatott torténetekben kozos, hogy az eladok, a vevok, a megbizok és
az ligynokok elobb leirt haloja ismétlodo és gyakran elhizodo tranzakciok
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sordn sem juttatta a privatizaciora szant javakat olyan magantulajdonos

kezébe, aki azt a hosszu tdvu haszon reményében eredményesen miikodteti.

— Az esetek egy részénél mindez téves iizleti dontések kovetkezménye. A
csekély aruismerettel rendelkezd, alkalmi eladoként viselkedd
vagyoniigynokség csak késve ismerte fel, hogy a kindlt vallalat
valojaban eltérd célokra hasznalhat6 tokejavak kombinacioja. Az
egységes tokecsomag eladasdnak erdltetése itt jelentds 1dOveszteséget
okozott. (Zsolnay, Atheneaum)

— Az eclhuzodas tovabbi fontos eleme, hogy a kindlt tokejavakkal
eloallithato termékek és szolgaltaldsok piaca a vizsgalt idoszakban
zsugorodott vagy legalabb is az dtlagosnal lassabban boviilt. (Zsolnay,
DAM, Ikarus)

— Az elhuzodas legfontosabb okat azonban a megbizo és az iligynok
tisztazatalan és ellentmondasos kapcsolatdban kell keresniink. Egyfeldl
— a kiarusitas vadjat elkeriilendé — az iligyndk a viszonylag kedvezd
ajanlatok elharitdsdra, az ar tartdsara, a maganositas halasztdsara
torekedett. (Budai Hengermalom, Atheneaum, Zsolnay) Maskor viszont
a privatizadcios terv teljesitésének, vagy a politikai nyomds mas
formdinak kényszere alatt all6 elado — példaul a DAM esetében — az ar
radikalis csokkentésével valaszolt a lanyha keresletre, igy igyekezett
gyorsitani a maganositast. Mas esetekben kiilondsebb ellenéllas nélkiil
beleegyezett abba, hogy a vevO puha pénzzel (karpétlasi jeggyel)
fizessen (Budai Hengermalom), vagy a részesedésénél nagyobb dontési
jogkort szerezzen (Malév) — ezek a burkolt arengedmény kiilonds
formai.

Az elhuzodas emlitett okai egyiitt is jelentkeztek. A piac alkalmi
szerepldjeként tapasztalatlan, &m az eladasi terv teljesitésében érdekelt
vagyoniigynOkség tobb esetben kiilonosebb elemzés nélkiil elhitte, hogy a
vevO teljesiteni fogja a megszerzett tOke gondos miikodtetésére tett
igéreteit. (Malév, DAM, Ikarus, Betonutépitd, Zsolnay) A vevok jelentds
része azonban nem a toke hosszu tavi mukodtetésének, hanem alkalmi
hasznok reményében vasarolt. (Budai Hengermalom, Ikarus) A kiilfoldi
vevl (Kassai Vasmi, Atex, Alitalia) szilard, vagy annak vélt piaci helyzete
megrendiilt, és ezért nem tudta, akarta teljesiteni vallalasait. Ilyenkor a
vagyoniigynokség burkolt vagy nyilt visszadllamositisra (Ikarus)
kényszeriilt. Allami bankok alapitotta vagyonkezelé vallalatok probaltak
javitani a teljesitményt, nem meggy6z6 eredménnyel. (Zsolnay, Malév)
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