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A munkavallaléi tulajdon visszaszorulasa
Magyarorszagon

A tanulmany azokrél a privatizaciés esetekrél szo6l, amelyekben a ,,bels6 vasarlék”, a
beosztott dolgozok és a vallalati vezet6k szereztek tulajdonrészt, s elsésorban azt
vizsgaljuk, hogy a privatizaciés politika 1992 és 1995 ko6zotti preferalt vevoi képesek
voltak-e hosszabb tavon a tulajdon megtartasara és sikeres miikddtetésére. Atte[]
kintjiik a munkavallaléi tulajdon kialakulasanak koriilményeit, az ilyen vallalatok gaz[ |
dasagi miikodésének eredményeit, valamint munkaszervezetiik, érdekviszonyaik
sajatossagait. Kérdés, hogy milyen esélyei lehetnek e tulajdonformanak a mai mall
gyar piacgazdasag koriilményei kdzott, ahol szamos agazatban a kiilfoldi tékeberul]
hazasra alapozott gazdasagi névekedés valt dominanssa.

A munkavallal6i tulajdon vildgjelenség — az Egyesiilt Allamoktél Magyarorszagig vitara
készteti a kozgazdaszokat. A bGséges szakirodalom szerzdi — értékeiktdl, ideoldgiai alapll
allasuktol fiiggéen — a lelkes hivék és a megrogzott ellenzGk taborara oszthatok fel. A
»,mainstream” kodzgazdaszok nézetének bemutatisira elég a Vildgbank 1996-os évkonyl
vének Oroszorszagra vonatkozé megallapitasat idézniink, amely szerint a bels6 szerepl
16k tulajdonszerzése ,,aggaszt6”, mivel a ,munkavallaléi tulajdont cégek gyongitik a
tulajdonosi kontrollt; a belsd tulajdonosok altaldban nem képesek a vallalatot friss t6kél
hez és 1j szaktuddshoz juttatni; elijesztik a szaktudast és tdkét hozo kiils6 befektetdket. A
menedzserek és munkavallalok egyszerfien megakadalyozzdk a kiils6k részvényvasarlal
sat. S6t, a belsd tulajdonosok magasabb béreket szavazhatnak meg, még akkor is, ha
ezaltal csokken a profit.” (Word Bank [1996] 54-55. o., idézi Uvalic-Vaughan-Whitehead
[1997]). Amde a privatizaciétol, a poszt-szocialista kdrnyezettd] fiiggetleniil is, a munkal
véllaléi tulajdont targyald elméleti kozgazdasagi irodalom 1ényegében ugyanezen feltevéll
sekbdl vezeti le azt az altalanos kovetkeztetését, hogy az ilyen vallalatokban a munkavallal
16k tulajdonrésze iddvel csokken, illetve megszinik (degradation), ha kiilon szabalyokkal
nem biztositjak, hogy az jonnan belépdk is tulajdont szerezzenek (Earle-Estrin [1996]).

A menedzseri-munkavallaléi tulajdon hiveinek érvei is visszatér8k. Az érvekben egyll
részt felbukkannak a vallalati dontésekben valé munkavéallal6i részvétel hagyomanyos,
nyugati tapasztalatokkal igazolt elényei: a dolgozdk motivacidjanak erdsodése és ebbdl
fakaddan a termelékenység novekedése, a vezetés és munkavallalok kozotti belsd konfl
liktusok esélyének csokkenése, a munkaszervezet rugalmasabba tételével és az djitasokl
kal szembeni ellendllas gyengiilése stb. E szerz6k a ,,tulajdonosi tudat” hozadékaként, és
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az ezzel egylitt alkalmazott ,participacios” eljarasok eredményeként szamitanak termelél
kenységnovekedésre.!

A kozép-kelet-eurdpai posztszocialista atalakulds sordn a menedzseri-munkavallaléi
tulajdonforma mads tarsadalompolitikai elényeit is mérlegelték a dontéshozok: ugy gonl
doltak, hozzéjarulhat a foglalkoztatas bizonyos foku stabilizalasahoz és profitképes vallall
latok esetén a tisztességes — az életszinvonal javuldsat igérd - munkasbérezéshez. Szal
mos orszagban egyfajta kompenzacios logika is megfigyelhet6 volt: a tulajdonbdl val6
részesedés némi elégtételt nyudjthat az dtmenet terheit — csokkend redlbérek és munkanéll
kiiliség formajaban - elviselni kényszeriil6 munkavallaloknak. Ha pedig a t6kejovedell
mek jobban szétteriilnek, akkor nemcsak a jovedelmi egyenlétlenségek novekedése lehet
mérsékeltebb, hanem a szocidlis piacgazdasagi modell tdrsadalomképében kiilondsen fonl
tosnak tekintett tulajdonos kozéposztaly is megerdsddhet.

Tanulmanyunkban arra keresiink valaszt, hogy a ,belsé tulajdonlds” bevaltotta-e a
hozza fiizott reményeket, vagy a magyarorszagi tapasztalatok inkabb az ellenzSk szamal
ra szolgaltatnak djabb érveket.

A vezetGi-munkavallaloi privatizacié fajtai és mértéke

A magyar privatizaci6é egyik sajatossadga volt, hogy sokféle it vezetett a ,,bels§ vasarl
16k”, vagyis a véllalati vezet6k és a beosztott dolgozdk tulajdondnak kialakuldséhoz.
1988-1989 tdjan az 4llami vallalatokban a kibocsathatd vagyonjegyt6l, valamint a tarsall
sdgga alakulo cégekben a kedvezményekkel megvasarolhat6 vagy ingyenes dolgozoi részll
vénytll azt remélték a jogalkotok, hogy 4j elemekkel gazdagodik az alkalmazottak motill
véltsaga, érdekeltsége a véllalat miikodtetésében. A belsd tulajdonosok privatizacids eséll
lyeit segitette a nagyvallalati strukttira lebontasat 6sztonzd 1990. évi igynevezett deregull
lacids torvény részeként elfogadott jogszabdly is, amely lehet6vé tette, hogy a gyarrészil
legek, telephelyek ,,dolgozé kollektivai”, illetve a helyi vezetSk kezdeményezzék a részil
leg 6nall6 vallalatta alakuldsat. Késébb a privatizacio soran szinte minden allami vallalatl
ban kaptak a munkavallalok - jellemzden 10 szazalék alatti, de maximalisan is csak 15
szazalékos - kedvezményes vasarlasi lehetdséget. (A nagy kedvezménnyel értékesitett
dolgozo6i részvény és iizletrész tekinthetd azonban a legkevésbé tartés munkavallal6i tul
lajdonnak, mert tulajdonosaik édltaldban amint lehetett, tdladtak rajtuk.) A kiilonbozd
kedvezmények felhasznaldsdnak konkrét feltételeit az aktudlis privatizacids jogszabalyl
ok, eljarasi rendek szabdlyoztidk. A menedzseri-munkavallal6i tulajdon szempontjabdl
kiilonosen fontosak voltak az igynevezett gyorsitott eljardsok: kordbban az ,,Onprivatizal
ci6”, kés6bb az ,egyszersitett privatizacio”. 2

Leggyakrabban azonban a munkavallalok szdmara felkinalt privatizacios eljarasok rél
vén (mrp) és a menedzsment tulajdonszerzésének nevesitett modszerével (mbo) valhattak
a vezetSk tulajdonossd. Az 1992 juniusdban elfogadott munkavallaldi résztulajdonosi
(mrp) torvény az elsé olyan jogi konstrukcié volt, amely jelentds kedvezménnyel és

! A munkavallal6i tulajdon mellett és ellen sz6l6 érveket a privatizaciés politikardl folyé 1990-1998
kozotti vitdkbol is ismerhetjiik. A kapcsolddo kozgazdasdgi és tdrsadalompolitikai tanulményok attekintése
olvashatd korabbi cikkiinkben (Boda-Neumann [1998]).

2 A munkavillalok és menedzserek tulajdonszerzését az drkedvezményen tdl j6 néhany pénziigyi kedvez
mény is segitette. A tulajdonrészek vasdrldsdhoz kapcsolt befektetési adokedvezményen és a karpotldsi jel
gyek - akkoriban szinte minden belf6ldi vasarl6 tigyletében szokdsos — felhaszndlasan til a pétllagos privall
tizacios kereslet teremtésének eszkozei volt a privatizacids hitel, a részletfizetés, majd az 1991-ben torvéd
nyesitett E-hitel. Az mrp még az E-hitelhez képest is tovdbbi kedvezményeket nyujtott a hitelezésben. Az
1993-ban alapitott Hitelgarancia Rt. pedig a hitelekhez sziikséges fedezet részbeni atvallaldsaval segithette a
bels6 vasarlokat.
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intézményesen tobbségi tulajdonhoz juttathatta a nagyobb méretd vallalatok munkavallall
16it is. Mivel tanulmanyunk fGszereplGi e program résztvevdi, a privatizacios eljaras
pénziigyi, szervezeti szabalyait részletesebben ismertetjiik.

Az mrp lényegében olyan hitelezési, ad6zasi és szervezeti eljarasok egyiittese, aminek
segitségével a munkavallaloknak lehetGségiik nyilik arra, hogy megvasaroljak az ket
foglalkoztatd gazdasagi tarsasag tulajdonat részben vagy egészben. A munkavallalok ebben
az esetben kozosen lépnek fel vasarloként, és a vasarlashoz sziikséges hitelhez nem a
személyes vagyonuk, hanem az adott cég vagyona a garancia a bank szdmara. A tulajdold
nosi jogositvanyokat az amerikai ESOP trust mintdjara létrehozott mrp-szervezet gyakol
rolja. Az mrp-szervezet alapszabdlya hivatott rogziteni a tulajdonrészek részvevék kol
zOtti elosztdsdnak ardnyait, technikdjat, a szervezet bels6 mikddésének szabilyait, az
egyes munkavallalok jogait és egy sor mas kérdést. Viszonylag lassu felfutds utdn 1993-
1994-ben tortént a legtobb mrp-tranzakci6, majd az 1995-6s privatizacios torvény gyall
korlatilag véget vetett a tobbségi tulajdonrész kedvezményes megszerzésének.

A szintén 1992-ben, a privatizaciés torvényben bevezetett privatizacids lizing volt
annak idején az els@, nyilvanval6an a menedzsmentnek szant privatizaciés modszer, amelyet
bizonyos mértékig a cég reorganizicidjaval is igyekeztek Osszekotni. A vallalat vételarat
ebben az esetben részletekben torleszti a vezetd, illetve a vezetSi csoport, amely csak a
futamidd végén valik teljes jogu tulajdonossa. A lizinges privatizacié azonban korantsem
bizonyult olyan sikeres privatizacios eljarasnak, mint az mrp.

Az 1995-0s privatizacids torvénnyel bevezetett egyszertsitett privatizacié értelme a
véllalatok decentralizici6ja utdn a megmaradt ,kiliriilt” vagy egyéb okok miatt eladhatatl
lannak bizonyult véllalatrészek maginkézbe adésa volt. Itt altaldban kis 1étszimu menel
dzseri-munkavallaloi csoportok — esetleg a tarsasig tisztségviselSivel kibdviilve — vasall
roltak. A tulajdonosi kor joval sziikebb volt, mint a munkavallal6i résztulajdonosi progll
ram esetében, ahol a torvény még pontosan definidlta, hogy a munkavéllalok mekkora
részének kell részt venni a kivasarlas meginditdsaban. Ugyancsak az 1995-0s privatizacill
Os torvény emelte eldszor torvényi erdre a vezetSi kivasarlas modszerét. A vezetSk altal
létrehozott gazdasagi vagy polgari jogi tarsasigtdl megkovetelték, hogy készpénzben a
palyazat elnyerésekor fizessék meg a cég piaci értékének 20 szazalékat, majd a kovetkel
z6 ot évben pedig szerezzék meg a tobbségi tulajdoni részesedést. A torvényben kiilon
megjelend kiilonféle menedzsmentprivatizacids technikdk a gyakorlatban atfedték egyll
mast.

A fentieken til lehetGség nyilt mas privatizaciés mddszerek mogé bujtatott eljarasok
ilyen célu felhasznildsara is. Rdaddsul a maganszektor domindnssa vélasdnak gyorsuld
folyamatdban a nyilvantartdsok és a privatizacios politika szdmara kevéssé kovethetd
atalakulasok (felszamolasok, kivalasok, cégalapitidsok stb.) sordn is vélhattak korabbi
dolgozok és vezetSk az allami vagyon tulajdonosaiva. A médszerek puszta felsorolasabol
is latszik, hogy a menedzsmenttulajdon rejtdzkodd, és ezért kevésbé hozzaférhet§ a kull
tatok szamara.® Igy vizsgalatainkat e tulajdoni szektor piacgazdasagi esélyeirl kénytelell
nek vagyunk az mrp-s véllalatokra szikiteni.

A kiilonbozd intézményes moddszerekkel és privatizacids ,,trikkkokkel” 1étrejott belsd
tulajdont cégek minuciézus szambavétele félrevezetS lehet, hiszen az mrp-mbo jelentdl
ségét legjobban az ilyen tulajdonformdknak a gazdasag egészében elért részaranya mul
tatnd. Az mrp Gtjan 1995 juliusdig privatizalt vagyon az akkori kettds konyvvitelt vezetd
véllalkozasok (bankok és pénzintézetek nélkiili) 6sszes vagyondnak minddssze 0,93 szal

3 Nem véletlen, hogy a jelenséget leird szerz6k koziil sokan sszemosva a munkavallalokat és a menedzs0
mentet, egyszerden Management-Employee Buy-Out-r6l (MEBO) firnak.
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zaléka volt. Nem val6szind, hogy részaranyuk tovabb ndvekedett volna, hiszen az mrpl
szervezetek tGkenovekedése aligha tartott 1épést mas szervezetek - kozottik a kilfoldi
beruhdzasok — rohamosabb novekedésével. A menedzseri-munkavallaldi tulajdonszerzés
mas mddszereirdl sem feltételezhetjiik, hogy hasonlé nagysagrendet ért el, mig a kedvezll
ményes munkavallaldi részvényrdl tudjuk, hogy részaranya a privatizicié utdn nagyon
hamar szinte nulldra csokkent. Mindezek alapjan allithatjuk, hogy a privatizacié lezarull
takor a nem pénzintézeti cégvagyon maximum egy szazaléka (!) volt menedzseri-munkal
vallaldi tulajdon Magyarorszagon. A jogi személyiségl gazdasigi szervezetek (kft.-k,
rt.-k) foglalkoztatdsdnak mindossze 1,2 sz4zalékat tették ki az mrp-s vallalatok dolgozoi
(Laky-Neumann-Boda [1999]).

E tulajdoni szektor piacgazdasagi esélyeit latolgatva, vizsgilatunkat az mrp-s vallalal
tok korére szlkitjik le.*

A tulajdonviszonyok valtozasa

A sikeres privatizacié érdekében induldskor a tulajdonszerzés latszélag demokratikus
volt, hiszen a dolgozok nagy része (50-70 szazaléka) tulajdonossa valt.> Az mrp-s vallal
latok alig egyharmadéban taldlkoztunk olyan konstrukcidkkal, amelyek kisebb-nagyobb
egyéni kockazatvallalast is megkoveteltek. A tomegessé valt mrp-s privatizacié esetében
szinte minden cég kodzvetlen vagy kozvetett modon atvéllalta a munkavallalok sajaterdl
befizetési kotelezettségét. Meglepve tapasztaltuk, hogy az alkalmazottak magas részvétell
li ardnya fiiggetlen att6l, hogy a hitelfedezetiil szolgilé készpénz egyéni befizetésekbdl
vagy vallalati vagyonbdl szdrmazott. A részvételnek legfeljebb azok a szabalyok szabtak
felsd hatart, amelyeket a munkavallalok maguk rogzitettek a véasarlas feltételeként. (Ilyen
példaul a minimalisan sziikséges szolgalati idG.)

A menedzsment f6 célja mindenhol a vallalat egészének (vagy annak szamukra értékes
részeinek) egyben tartdsa, a kiils§ tulajdonosi kontroll elkertilése, a menedzsment dontési
autondmidjanak megdrzése volt. A tulajdonosi kontroll fontossagat bizonyitja az is, hogy
legtobbszor a tobbségi tulajdon megszerzése volt a cél: az mrp-szervezet a vallalatok 58
szazalékaban tobbségi, 29 szdzalékaban pedig — bizonyos kontrolljogokat biztositd — 25-
50 szézalék kozotti és tulajdonrész birtokosava valt. (Bar az is igaz, hogy még az mrp
»fénykorat” jelent§ két-harom év alatt is fokozatosan csdkkent az mrp-szervezetek altal
megvasarolt 4tlagos tulajdonhanyad.)

A beosztott dolgozok részérdl tobbnyire nem is fogalmazodott meg komolyan a valll
lalat stratégiai-tulajdonosi dontéseiben vald részvétel igénye. A tulajdonrészt sok hel
lyen szocialis juttatasként kezelték, amit legkésGbb a nyugdijazasuk idején készpénzre
véalthatnak. A beosztott dolgozdk az mrp-ben (és més tartdsnak igérkezs vallalatvasarl
lasi konstrukcidkban) - a vezetGi deklaracidk ellenére - leginkabb a munkahely megd6ril
zésének eszkozét lattak. Legfeljebb a j6 munkaer§-piaci pozicibhoz szokott, magasan
kvalifikalt munkasok reménykedhettek abban, hogy kordbbi munkaszervezeti, érdekl
érvényesitési pozicidjuk csorbitatlan marad, és résztulajdonossa valasuk esetleg erdsitl
heti pozicidjukat.

A torvény értelmében az mrp-szervezet alapszabalya hivatott rogziteni a megszerzett
tulajdonrészek résztvevlk kozotti elosztdsdnak ardnyait és modszereit. Az alapszabily

4 Tanulmanyunkban nagymértékben épitiink korabbi kutatdsaink tapasztalatira (Boda-Hovorka-Neumann
[1994], Boda-Neumann [1999]).

> Ennek oka részben az mrp-torvény elGirasa, hiszen a tulajdonosi szervezet megalakitasdhoz a munkavall
lalok legaldabb 40 szazaléka sziikségeltetett.
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mondja ki azt is, hogy a késébb jogosultsagot szerzk milyen feltételekkel csatlakozhatll
nak, és mi torténjen a vallalatt6l igy vagy ugy tdvozok részvényeivel. A magyar mrpl
torvénybdl azonban hidnyoznak a — mintdul szolgalt amerikai ESOP-szabalyozasbdl isO
mert — dgynevezett tisztességi szabalyok, amelyek a vezetSk tulajdonosi részesedését a
véllalati keresettomegben valé részesedésiikhoz kotik, vagy limitaljak egy meghatirozott
szinten.®

Magyarorszagon az alapszabalyok nagyobbik része a torlesztett részvényeket — teljes
egészében és automatikusan — minden évben a kezdeti sajater§-befizetés aranyaban nevel
siti. Altaldban tehat a jegyzés és a nevesités szabdlyozasinak modja biztositja, hogy a
hiteltorlesztés utdn kialakul6 tulajdoni ardnyok kovessék az mrp inditdsakor érvényes
szervezeti hierarchiat. Igy a véllalati vezetés konnyedén elérhette a kivanatosnak tartott
tulajdoni részesedését, biztosithatta vezetd szerepét.” Tapasztalataink alapjan tehat a mal
gyar mrp-t is joggal nevezhetjiik menedzsment altal ellen6rzott munkavallaléi cégnek
(Managerially Controlled Employee Owned Firm, MCEQ).® A vezet6k dominancidja mellett
megfigyelhetS, hogy a beosztott dolgozok koziil a vasarlasokban érdemi médon tobbnyill
re csak a korabbi munkéaselit tagjai, a hosszu szolgélati id6vel rendelkezd, magasan képll
zett szakmunkdsok vettek részt.

A legtobb vallalatban a sajaterG-befizetés vallalati timogatdsa az ,,egyszer volt Bull
dan kutyavasar” jelszavat koveti, a késébb jogosultsdgot szerzknek, csatlakozdknak
altalaban mar fizetni kell. Az ilyen szabalyok az mrp-szervezetet 1ényegében egy jol
kamatoz6 befektetési tarsasaggd degradaljak. A vallalattdl tdvozok tulajdonrészének
kiadasa egy id6 utdn az mrp-s tulajdonforma megszinéséhez, a részvények egyéni
munkavallal6i tulajdonnid - még késébb pedig kiils6 magantulajdonné alakuldsdhoz -
vezet. Felgyorsitja ezt a folyamatot az olyan - a térvényben lehetGségként emlitett —
belsG szabdlyozds, amelyik szerint a 100 ezer forint névértékd részvények a torlesztést
kovetSen nevesithetSk.

A torvényi szabalyozas — az mrp-t privatizacidés médszerként kezelve — szinte kizar6ld
lag a tulajdonszerzés feltételeinek szabalyozasara torekedett. A hiteliiket torleszté mrpl
szervezetek napjainkban szembesiilnek azzal, hogy hitelszdmla-kezel§ feladatukat elvell
szitve, feleslegessé valnak. Kivételnek szamit az olyan alapszabdly, amely az amerikai
ESOP-hoz hasonléan ugy definilja a tulajdonosi szervezet feladatait, hogy az kiterjedjen
a tulajdonosok kozotti részvényforgalom koordindlasara, az Uj vasarlok hitelezésére és a
vallalaton beliili tulajdonviszonyok ,,torvényességének” feliigyeletére is. Az ilyen belsd
szabalyok lennének ugyanis képesek megakadalyozni a tulajdonkoncentraciot, és garanl
talni, hogy a véllalat a mindenkori munkavéllalok kezében maradjon.

Réadasul a hatdlyos addszabalyok fenntartdsukat koltségessé teszik, igy aztdn a vallal
lati vezetSk célszertiségi szempontokra is hivatkozhatnak, amikor a tulajdonosi szervezet
feloszlatasat javasoljak.®

% Az mrp-térvényben a ,,munkavallalok” kategdridja egyarant jelenheti a beosztott dolgozokat és a vallall
lat vezetGit. Az értelmezést a helyi szereplSkre bizé . liberdlis” szabdlyozds megsziiletésének koriilményeit a
mar emlitett cikkiinkben ismertettiik. Egyébként a kozgazdasagi racionalitds szempontjabol kétségteleniil a
sikeres gazdalkodas zdloganak tekinthetS a menedzsment részvétele, egytittmikodése.

7 Igy gondolkodtak a munkavéllali vallalatvasarlast finanszirozé bankok vezetdi is, amikor a hitelnytjtds
elsé és legfontosabb feltételének tartottdk a vallalat stabil vezetését, a menedzsment magas szakmai szinvoll
naldt és a vezet6k személyes kockdzatvéllalasat (Boda-Hovorka—Neumann [1994]).

8 E funkciondlis terminoldgidt ugyan a nagy nyugati véllalatokndl (mint az angliai John Lewis Partnership)
alakitottdk ki, de nagyszerden alkalmazhatonak bizonyult Kozép-Kelet-Eurdpéaban is (Earle-Estrin [1996]).

o Példaként emlithetjiik a 219/1998 (XII. 30.) kormanyrendelet alapjan sziiletett, az mrp-szervezeteket és
a munkavallalo-tulajdonosokat hatrdnyosan megkiilonboztetd pénziigyminisztériumi értelmezést. E szerint
mind az mrp-szervezetnek, mind pedig a tagoknak magasabb kozterhet kell fizetniiik az osztalék utdn, mint
mas tarsasdgoknak, illetve azok tagjainak.
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Tulajdoni koncentricié és ,,masodlagos privatizicié”

A munkavallaléi tulajdonrész vallalaton beliili stlya a privatizaci6 6ta eltelt idszakban
csokkent. Mig 1993 és 1995 kozott a tulajdoni ardnyok valtozdsa nem volt kiilondsebben
jelentds, azt kovetGen — kiilondsen a hitelek visszafizetését kovetGen — azonban felgyorll
sulni 14tszik mind a bels6 tulajdoni koncentracié, mind pedig a munkavallal6i tulajdon
értékesitése kiils§ vasarlok szamadra.

Az elsé idGszak alacsony ,,részvényforgalmanak” magyarazata az, hogy a részvényval
sarlashoz hitelt nyudjt6 bankok tobbsége biztositékként a jelzdlog eszkozével élt, az adol
sok tizletrésziiket nem értékesithetik addig, amig a hitelt nem torlesztik. A tulajdonosi
aranyok valtoz4sira igy legfeljebb a privatizacié djabb meneteiben keriilhetett sor. A
sikeres menedzseri-munkavéllal6i privatizaciok sordn a vezetSk igyekeztek az induldskor
gondosan kialakitott vezet§-beosztott tulajdoni ardnyokat valtozatlanul megdrizni, illetd
ve tart6sitani. Sok helyiitt a vezetSk az atlathatatlan és ellendrizhetetlen tulajdonviszol
nyokat a maguk szdmara kedvezSbbnek itélhették, mint a nyilt, tobbségi tulajdonosi
statust. Ezért a privatizacié ujabb meneteiben - a szakmai kontrollt elkertilend§ - pénz0
iigyi befektetGket és mas kiils§ tulajdonosokat vontak be, és igy tobbségi tulajdonos
nélkiili, diszperz tulajdonszerkezetet alakitottak ki.

1996-1997-1t61 kezdddSen mind a belsS tulajdon, mind pedig a beosztott munkavallal
16k tulajdonhidnyada szamottevd mértékben csokkent. A tobbségi mrp-tulajdonban 1évE
véllalatok ardnya a kezdeti 58 szazalékrdl 2000-re 38 szézalékra, a kontrolljogot biztosill
t6 25-50 szazalék kozotti tulajdonhanyaddal rendelkezdké pedig 29 szazalékrol 2 szézall
l1ékra csokkent.'® Mint mar emlitettiik, a 100 ezer forintot meghaladd részvények és a
tdvozok részvényeinek nevesitése is az mrp tulajdonhdnyadénak csokkenéséhez vezet.
Az immar ,szabad” tulajdonossa valt beosztott munkavallalok pedig ,a mai jovedelmi
viszonyok mellett” inkdbb eladjik részvényeiket a vezetSknek, minthogy a tavoli bizonyl
talanra bizzdk magukat. A legtobb ilyen vallalatban belsd részvénykoncentracié indul el,
s ez el6bb-utdbb ott is vezetdi tulajdoni tobbséghez vezet, ahol addig nem volt.

A tulajdonkoncentraci6 kivédése érdekében — amint mar emlitettiik — arra lett volna
sziikség, hogy garantiljak: a tulajdon a mindenkori munkavéllalok korében marad, és
limitaljdk a megszerezhet§ tulajdonrészeket. Az altalunk felkeresett vallalatok kozott
mindossze két ilyen alapszabdllyal taldlkoztunk. Ez persze nem meglepd, ha a vezetSk
eredeti motivacidibol és a tulajdonforma bevezetésének koriilményeibdl indulunk ki.!

A vezetdi tulajdon nagysagrendjérdl - a kérdés szokdsos magyarorszagi kezelésének
megfeleléen - a véllalatok tobbsége nem adott informédciét. Az mrp-tagok szdménak
csokkenésébdl eleve a tulajdonkoncentraciora kovetkeztethetiink: harom, létszaméat tel
kintve novekvd vallalattdl eltekintve az Osszes felkeresett cégnél csokkent a tulajdonosi
munkavéllalok szdma a privatizaci6 ota.

Azokban a cégekben, ahol a tulajdonosi szervezet tagjainak szdma tiz ald csokkent,
nyilvanval6 a vezetdi, pontosabban a legfels§ vezetés egyfajta vallalkoz6i tulajdondnak
dominancidja. Ez minden olyan vallalat esetében bekovetkezett, ahol a cég dsszes foglalll

10°A 2000 szeptemberében késziilt telefonos felmérésiink 67 mrp-s vallalat hiteltorlesztésre, az mrpl
szervezet statusdra, a belsd és kiils§ tulajdonviszonyaira és a véllalat gazdilkoddsara vonatkozd kérdésekre
adott valaszait gytdjtotte Ossze. A cégek 4 szazalékat nem talaltuk meg, 4 szazalékuk pedig elutasitotta a
vélaszadast.

' Az mrp-s atalakuldsok egyik fontos szereplGje, a Rész-Vétel Alapitvany vezetGje a vele készitett interll
junk soran elmondta, hogy szerinte a vallalati vezetSk mintegy fele eredetileg is csak a menedzsmentvasarlas
feddszerveként haszndlta az mrp-t. A tobbiek fele idSkozben rajott, hogy nem kell kozoskddnie a beosztottl
jaival. A vezet6k maradék egynegyedét kitevs ,tisztességesek” tobbségét pedig felkésziiletlensége akadal
lyozta meg abban, hogy ratalaljon a megfeleld intézményi és mikodésbeli megoldasokra.
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koztatottainak szama 20-30 ala csokkent. Talaltunk olyan vallalatot is, ahol a 1étszamnal
sokkal nagyobb mértékben csokkent a tulajdonosok szama. Az ilyen kiszoritési torekvés
torvényes eszkoze lehetett a vallalat tarsasdgokra bontdsa az mrp-s kivasarlas utani idé0
szakban. Az anyavallalatbdl igy ,kiszervezett” munkavallalok nem tarthatjadk meg tulajl
donukat, hiszen az mrp-ben vald részvételre a torvény betdje szerint csak a tarsasiggal
munkaviszonyban allok jogosultak.'?

Az mrp-tagok szdmanak csokkenése a legtobb vallalatban nagyjabdl ugyanolyan mérQ
tékd volt, mint az 6sszes foglalkoztatotté. A vallalatok egyébként ritkdn kényszeriiltek
csoportos 1étszamleépitésre, a 1étszdm csokkenése tobbnyire természetes fogyads eredmél
nye volt, és a tdvozd tulajdonos-munkavallalok pedig a legtdbb esetben megtarthattak
részvényeiket.

2000 szeptemberére a cégek koriilbeliil egyharmada befejezte a hiteltrlesztést. Az
ilyen cégek tobb mint felének tovabbra is a munkavallalok maradtak a tulajdonosai, de
nevesitett részvényeikkel — az mrp-szervezet feloszlasa utdn — immar szabadon, egyénill
leg rendelkeznek. A ,tehermentes” vallalatok mintegy felénél talalkoztunk a masodlagos
privatizacié jeleivel.’®* A tobbségi pakett értékesitésének szokdsos modja az volt, hogy
egy, a tulajdonrész ataddsara vonatkoz6 megallapodés birtokaban a kiilsé vevé ,,besegill
tett” a hiteltorlesztésbe. Eseteink nagy részében a munkavallald-tulajdonosok igy proball
tdk megmenteni a tékehidnnyal kiiszkodd, 3-4 éve veszteségesen gazdalkodd cégiiket.
Ennek esélyeirdl annyit mar most is mondhatunk, hogy a piaci nehézségekkel is birk6zé
vallalatokon az 1j tulajdonosok sem tudnak segiteni. Ilyen eseteket f6ként a mez6gazdal
sagi gép- és eszkozkereskedelemmel foglalkoz6 egykori Agroker troszt utddvallalatai
kozott taldlhattunk.

Néhol a kivasarldsok mogott a hazai tulajdond vallalkozdsoknak — a kiilfoldi érdekeltO
élelmiszer-kereskedelem és az épitGipar teriiletén taldlkozhatunk ilyen esetekkel. Legll
tobbszor azonban a ,,bels§” tulajdonost kivasarlok kiilfoldi szakmai befektetk, az orll
szagban mar megtelepedett konkurensek (akik esetleg mar kordbban, az eredeti privatill
zacids palyézaton is indultak, de valamilyen ok miatt akkor nem tudtdk megszerezni a
céget). Kiilonosen ,kapdsnak” bizonyultak azok a cégek, amelyeknek hazai piaci részell
sedése vagy értékes ingatlana keltette fel a kiils6 vevlk érdeklddését. Tobbségiik esetéd
ben a kivasarlas a torlesztési idS lejarta elStt meg is tortént. Az ilyen esetek széles nyill
vanossagot kaptak, kozismert a Nagykanizsai Sorgyar, a Centrum Aruhdz és az MMG
Automatika Mtvek esete.

A masodlagos privatizicio hatterében tobbnyire az hizodik meg, hogy a multinacionall
lis vallalatok idegenkedtek a munkavallal6i tulajdonu véllalatokba valé befektetéstdl.
Igaz, a ,belsd” tulajdonba keriilt vallalatok vezetGi is keriilték a kiils§ t6ke bevonasat,
ezt a lehetGséget inkabb a vallalat valsaghelyzetének utols6 megoldasi kisérleteként kell
zelték. Ha azonban mégis tovabbadjak a vallalatot, ilyenkor az eredeti privatizdcidban
kialakult ,,bels6” tulajdonosok koziil nemcsak a - tényleges tulajdonosi szerepet nem
jatszo - beosztott munkavéallalok hivei a tulajdon tovdbbaddsidnak, hanem a vezetdk is.
Meglepd lehet ez a fordulat azutidn, hogy a privatizacié soran a menedzsment tulajdonl
szerzési ambicidi voltak meghatarozok, éppen a vallalatvezetSk akartdk — néha szinte
barmi 4ron - elkeriilni a kiils6 tulajdonosi ellenérzést. Ugyanakkor a privatizacié utan 6k
a legnagyobb belsé tulajdonosok, természetszerileg Gket keresik meg a kiilsé ajanlattel

12 Az elmult évek soran néhiny ilyen ,botranyos” eset sajtonyilvanossdgot is kapott, amelyek koziil
legismertebbek taldn a Mogiirt és a Kozépiilet-épit Rt. torténetei.

13 A témahoz kapcsol6do kutatdsok szerint az mrp-s vasarlok korében nem nagyobb a méasodlagos privall
tizcio elGforduldsanak aranya, mint egyéb belfoldi vevok esetén (Arva-Diczhdzi [1998]).
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v8k, ezért a kisebb tarstulajdonosok (igy tipikusan a beosztottak) meggydzése, rabeszélél
se az ligyletre megint csak a vezetSk szerepévé valik. A privatizaci6 6ta egyébként szall
mos mrp-atalakulast ,levezényl6” vezet§ elérte a nyugdijkorhatart. Utdlag visszatekintll
ve Ugy tinik, hogy a tulajdonszerzés szamukra is inkdbb a vezet6i pozici6 és jovedelem
megtartdsanak eszkoze volt, s nem a tGketulajdonossa valasé.

Munkavallalok tulajdonosi szerepben

Az mrp-térvény maximadlis 6ndllésdgot nytjt az mrp-szervezetek szdmdra sajat, belsd
szabdlyaik kialakitdsdban. A gyakorlatban ezek sokkal szorosabban kovetik a gazdasagi
tarsasdgok logikdjat, mint a szovetkezeti elvet: igy az ligyek tilnyomé t6bbségében a
sajaterG-befizetés, a leend§ tulajdoni hanyad ardnyaban szavaznak, s csak ritkdbban az
»egy tag-egy szavazat” elve alapjan. Az alapszabalyok ,tipushib4ja”: nem gondoskodd
nak arrél, hogy a tirsasidg kozgytlésén az mrp-iigyvivék altal képviselend§ allaspont
kialakitasanak atlathatd, demokratikus eljarasi szabdlyai legyenek.

A gazdasagi szervezet vezetGi-irdnyitasi hierarchidjat tulajdoni ardnyokba és egyuttal
szavazati jogokba atiiltet§ alapszabalyok a gyakorlatban oda vezettek, hogy a gazdasagi
szervezet és a tulajdonosi szervezet nem valik kiilon. A legtobb helyen az igazgatd,
helyettese vagy mas bizalmasa az mrp-szervezetben is meghataroz6 személyiség. Személ
lyi atfedések teszik/tették lehetGvé az mrp-szervezet és a munkavallal6i érdekképviselel
tek kozotti szoros kapcsolatot is.'*

Sem a szervezeti feltételek, sem pedig a jogszabdlyi hattér nem kedvez az amerikai
fliggetlen vagyonligyndkhoz (trustee) hasonld intézmény kialakuldsdnak. A Rész-Vétel
Alapitvany vezetdje szerint a tulajdonosi érdekképviselet alapvetd ellentmondasa az, hogy
a munkavallal6 felettese az igazgatd, mik6zben a munkavallalo tulajdonos mivoltaban
alkalmazza az igazgatot. A megoldast a fiiggetlen vagyoniigynokok alkalmazasa jelenti:
a tulajdonosok megbizdsabdl Sk felel6sek a vagyon gyarapodasédért, és a munkaltatoi
jogokat az igazgat6 felett is gyakoroljak.'> Ehhez hozzatehetjiik, hogy Magyarorszdgon a
privatizacids vagyonszerzés idészakdban ez a kérdés nem tlint tilsdgosan fontosnak.
Réadasul eléggé nehéz is lett volna a kiilonbozd gazdasagi és politikai lobbiktdl fiiggetll
len, felkésziilt vagyoniigynokoket taldlni az akkori szakért6i kinalatban.

Sajat esettanulményaink azt mutattdk, hogy a vezetSk kevés helyen tapasztalhattak
komoly tulajdonosi kontrollt. Alig akadt arra példa, hogy az alkalmatlannak bizonyult
véllalati vezetést a tulajdonosi szervezet menesztette. A 1étszamleépitések, a bérnovekell
dés elmaraddsa és mas, a munkavéllald szdmara hatranyos vezetSi dontések (példaul a
rugalmas munkarend bevezetése vagy a szocidlis 1étesitmények értékesitése) elfogadasa
mogott azonban naivitds lenne az egyszerd beosztottak ,tulajdonosi tudatdnak” kialakull
lasat és a munkavallal6i motivumok hattérbe szoruldsat feltételezniink. A cégek tobbsége
esetében inkabb egyszerden arrél van szd, hogy a menedzsment viszonylag hatirozott
atalakitasi, 1étszam-leépitési tervével szemben a tulajdonosi szervezet sem képes fellépni,
még akkor sem, ha tagjai valdjaban ezt kivannak.

A tulajdonosi pozicidba keriilt autoriter stilust igazgatok persze hajlamosak azt a régi,
bevalt gyakorlatot folytatni, amelyet a hajdan erds formalis jogositvanyokkal felruhazott
allamszocialista szakszervezet vagy a vallalati tanics idején megszoktak. gy a tulajdonoll

14 1995-ben - a személyi Osszefonddasokat korrigaland6 - elGkészitettek egy torvénymddositast, amely
szerint a tirsasig vezetd tisztségviselGje, vezérigazgatdja, illetve annak helyettese nem lehet az mrp tigyvel
zet§ szervének tagja. A torvénytervezet azonban az Alkotmanybirdsag diszkriminativnak itélte, és azt el6kél
szit6i visszavontak.

15 Kutatasunk részeként 2000-ben késziilt interjd.
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si forumok miikddése nagyon hasonlit a régi munkasgytilések hagyomanyahoz, ahol inll
kabb a vélemények meghallgatasa, tét nélkiili megvitatasa folyik, a résztvevdk sok esetl
ben vagy maguk sincsenek tudatiban a tényleges jogositvanyaiknak, vagy nem akarnak
élni a konfrontaci6 végletes formadival, mint példaul a vezetés javaslatainak leszavazaséaval.

Tobb helyen az mrp a kiilonboz8 vezetSi csoportok kozotti hatalmi harc eszkozévé
valt. A vizsgalt vallalatok esetében leggyakrabban a kdzépvezetSk keriilnek abba a helyl
zetbe, hogy a fels§ vezetéssel szemben, a ,,melésokra” tdmaszkodva probaljak érdekeil
ket érvényesiteni. Rovid tdvon, a gyakorlatban a kérdések megfogalmazasan, az érdekek
artikulalédasanak képességén, az érdekérvényesités ligyességén stb. (egyszdval az erévil
szonyokon) mulik az, hogy a dontések kinek kedveznek. Még az mrp végnapjaiban is
folyhat a ,,kiszoritdsdi”, amikor mar az a kulcskérdés, hogy ki tudja a konkurenseknek j6
aron eladni a taldlt pénzen vett céget.

Mégis, a participacid e nagyon esetleges és gyenge form4ja sok esetben mingségileg
mas vezetd-beosztott kapcsolathoz vezet, mint a munkaadé €s munkavallal6i érdekképl
viselet manapsag szokasos kapcsolata, nem beszélve a szakszervezetmentes vagy a kol
lektiv szerzGdést elkeriil§ vallalatok egyre gyakoribb példajardl. Itt legalabb a menedzsl
mentnek id6rdl idére el kell szdmolnia a tevékenységével, meg kell kisérelnie meggy6zni
a munkavallal6-tulajdonostarsakat intézkedései helyességér6l. Masfeldl pedig a ,,bels6k™
tulajdona kedvez az informaélis alkukra épiil§, korabbi iizemi hatalmi viszonyok tovabb0
élésének is. A munkdselit tagjai e tulajdonforma esetén joggal remélik, hogy megérzik
korabbi privilegizalt helyzetiiket, mas munkavallalokhoz képest nagyobb eséllyel tarthatl
jak meg a munkahelyiiket és a béralkuban elfoglalt pozici6jukat.

A j6 szdndéki, a beosztott munkavallalok érdekeit szem el6tt tartd vezetSk koziil is
csak kevesen tudtak véltoztatni vezetSi magatartdsukon. A szervezetfejleszts, vezetési
tanacsad6 cégek tapasztalata szerint az mrp-s cégek ,,fogékonyabbak” a valtoztatisok
irant, mint masok. VezetGik a beosztottak informaldsidnak, készségeik fejlesztésének
mddszereit illetGen nyitottak. A legnagyobb problémat szdmukra az érdemi egytittmikol
dés és a dontési jogkorok decentralizaldsa jelenti. Ezzel egyiitt is komoly véltozasok
voltak ezekben a cégekben: 4j vezetési-iranyitasi modszereket alkalmaznak, az alkalmal
zottak informaldsara, képzésére 1j forumokat alakitanak ki stb. A munkavallal6i tulajdon
- a bevezetSben emlitett — elényeinek realizdlasdhoz azonban valészintileg egy uj, a
piacgazdasag koriilményei kozott szocializalodott vezetdi rétegre van sziikség.

A tulajdonosi szervezetek gyengesége — ma mar elmondhatjuk - hozzéjarult a tulajO
donforma jelentéktelenné valasdhoz. Az mrp-szervezetek mikodésiik ideje alatt nem tudd
tak bebizonyitani sziikségességiiket, ezért tagjaik alig vartak, hogy tulajdonukkal maguk
rendelkezzenek. Ha a munkavéllalok meg is 6rzik részvényeiket, a sok kis egyéni tulajl
donos érdekének Osszehangoldsa — szervezeti-intézményi keretek nélkiil - még nehell
zebb, mint kordbban. Ez pedig konnyen a munkavallal6i tulajdon csokkenéséhez, majd
eltlinéséhez vezethet.

A gazdalkodas jellemzéi

A munkavallaléi tulajdonban 1év6 cégek gazdalkodasaval kapcsolatban a kutatasok legl
gyakrabban két — egymassal Osszefiiggé - kérdésre keresik a valaszt. I. Milyen hatéd
konysaggal miikddnek ezek a cégek? 2. Képesek-e visszafizetni a vasarlashoz felvett
hitelt? Mint a bevezetGben mar jeleztiik, elézetesen tobb hipotézis is megfogalmazddott.

A vélemények egyik része abbdl indult ki, hogy a vallalatok gazdilkodasa csak akkor
lehet sikeres, ha t6keellatottsaguk megfelels, és a napi mikodéshez és a fejlesztésekhez
sziikséges forrasok rendelkezésiikre allnak. A kedvezményes kolcsonokre €pitS privati-
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zaci6 igen negativ hatdst gyakorol az érintett cégek mikoddképességére: a vallalkozal
sokba nem aramlik friss t6ke, s feltételezhetd a gyors eladésodas. Az elzalogositott ingatll
lanokra mar nem lehet a fejlesztésekhez hiteleket felvenni, s6t nehézzé vélik a napi mil
kodéshez sziikséges forgotSke biztositsa is.

Masok a munkavallaldi tulajdon gazdasagi hatdsainak — mar emlitett — negativumaival és
pozitivumaival egyarant érveltek. A munkavallalok rovid tavi bérérdekeltsége és a foglall
koztatds magas szintjének fenntartdsa ellehetetleniti a vallalat fejlédését. Masfeldl viszont a
tulajdonosi motivaciok Ujfajta munkaszervezeti, dontéshozatali megolddsokhoz vezetnek,
amelyek a gazdasagi eredmények javulasat okozzik.

A kezdeti varakozasok teljesiilésének vizsgilatakor esettanulményainkra, valamint az
mrp-s vallalatok gazdasagi adataira tdmaszkodtunk.'s ElGszor a véllalatok fejlédésének
legfontosabb jellemzdit (1étszam-kategdria szerinti nagysdg, dgazat) hasonlitottuk 6ssze,
a privatizaci6 idején, illetve 1999-ben mért paraméterek Osszevetésével.

Az mrp kezdetben jellemzden a kdzepes és kisebb méretd vallalatokban alkalmazott
privatizaciés médszer volt. Az 1995. augusztusi adatok szerint az mrp-s tarsasdgok atlall
gos 1étszama 450 koriili lehetett: 51 szazalékuk tartozott a 100-500 f6t foglalkoztatd
cégek kozé. A cégek nagy tobbsége a sajat tékéje szerint is jellegzetesen kis- és kozépll
vallalati volt 1995-ben. A legtobb tarsasag (47 szazalék) a 100-500 milli6 forintos savba
tartozott, mikdzben az 1 millidrd forint alaptSke feletti cégek ardnya minddssze 5 szdzall
1ék. Az mrp-s vallalatok 1999-ben is féként kis- és kozépvallalatok. Tobb mint 53 szizall
Iékuk tartozik 100-500 f6t foglalkoztatok kozé. 1995 és 1999 kozott felére csokkent a
nagy, 1000 f6 feletti mrp-s cégek aranya.

A feldolgozoéiparhoz tartozott az mrp-s cégek csaknem fele, egynegyede a kereskedel
lemhez, és 16 szdzalékot tett ki a szolgéltatd szektor 1995-ben. Az egyes dgazatokon
beliil a kereskedelemben volt a legnagyobb (6 szdzalék) az mrp-s cégek ardnya, és vill
szonylag magas volt a feldolgozéiparban és az épitSiparban. Ugyanakkor az agrarszekl
torban, az idegenforgalomban és az ingatlaniigyletekben messze elmarad a munkavallall
16i tulajdonu cégek ardnya az atlagostol. 1999-ben viltozatlanul feldolgozdipari cég az
mrp-s vallalatok tobbsége (55 szdzalékuk), de valamelyest csokkent a kereskedelmi (20
szazalék) és a szolgaltatdipari cégek (10 szazalék) aranya.

A gazdasagi eredmények Osszehasonlitdsakor mar nehezebb a dolgunk: nehéz olyan
gazdasagi mutat6t taldlni, amelyik alapjan a vallalatok teljesitményét egyértelmiien meg
lehetne itélni."” A gazdalkodas legfontosabb teriileteit vizsgalva megallapithatd, hogy az
mrp-s cégek 1993-1997 kozotti teljesitménye nem maradt el a kett§s kdnyvvitelt vezetd
véllalat atlagatol. A vallalati mérlegek tandsiga szerint az mrp-s véllalatok arbevétele
1993-1997 kozott ndvekvs volt, és az arbevétel-ndvekedési indexiik nem alakult rosszabl

16 A Gazdasagkutatd Rt. adatainak felhaszndlasdval az mrp-s vallalatok 1993-1996 kozotti mérlegadatait
Hovorka Jdnos, a Rész-Vétel Alapitvany munkatirsa dllitotta 0ssze szimunkra. Ezenkiviil elemeztiilk az OMMK
1999-es rovid tdva munkaerd-piaci progndzisihoz lebonyolitott felvétel adatait. Ennek sordn dsszehasonlitotl
tuk 121 mrp-s és 3512 mas tulajdonformdban mikods cég gazdasagi kilatasokra vonatkozé - méretnagysagot
és dgazati kiilonbségeket kiegyenlité mddon silyozott — vdlaszait. Ez ut6bbi referencia-véllalatcsoport 62
szazaléka belfoldi magan-, 15 szazaléka kiilfoldi, 11 szdzaléka pedig szovetkezeti tulajdonban volt. IsmereteinO
ket kiegészitettik a mar emlitett telefonos felmérés gazdasigi eredményekre vonatkozd informacidival.

7 A nyereségesség — minthogy az addzas eldtti eredmény a hiteltorlesztés kedvezményes forrdsa — ebben a
vallalati korben szinte kotelezS. Az arbevétel valtozasanak dinamikaja jo kiindul6pont lehetne, de itt is inkdbb
a tendencia lenne fontos, aminek megitéléséhez a vizsgalt iddszak rovid volt. A gazdalkodas stabilitasat mutatO
nd a cég likviditdsa, csakhogy a pénziigyi gazdalkodas jellemz6i (a forgbeszkoz, a likvid pénzeszkozok irdnti
igény stb.) a véllalat méretétdl, tevékenységétSl és mas adottsdgoktdl fiiggSen nagyon eltérnek egymastol.

A hasonl6 amerikai vizsgalatok esetében egyébként a gazdasdgi sikeresség mércéje a vallalat részvényell
inek t&zsdei értéke (General Accounting Office [1986]). Természetesen ez a modszer szoba sem johetett
Magyarorszdgon, de még a mérleg szerinti sajit t6ke véltozdsa is alig volt vizsgilhaté a rendelkezésiinkre
all6 rovid iddszak miatt.



A munkavdllaloi tulajdon visszaszoruldsa Magyarorszagon 153

bul, mint az 6sszes kettGs konyvvitelt vezetd vallalaté. JovedelmezSségiik (adézas elGtti
eredmény/jegyzett tke) a privatizacid idején jobb volt, mint mas vallalatoké, a mutatd
javuldsa azonban elmarad a tobbiekétSl. A veszteséges vallalatok aranya még 1997-ben
is kétszer akkora volt a kettds konyvvitelt vezet6k korében, mint az mrp-s vallalatoknal.
A pesszimista kezdeti varakozasokat igazolja, hogy a munkavallaléi tulajdonban 1évé
cégek termelékenysége (arbevétel/létszam) és a munkaer$ koltséghatékonysaga (személ
lyi jellegd raforditas/arbevétel) alacsony, s6t az mrp-s véllalatok kdrében az el6bbi mutall
t6 romlik, az utébbi pedig kevésbé javul, mint a kettGs konyvvitelt vezet§ vallalatoknal.

A mérlegadatok alapjan kiilondsen versenyképesnek bizonyultak a kereskedelemi, ipal
ri és lakossagi szolgaltatd mrp-s cégek. Altalaban is elmondhatd, hogy 1997-ben jobb
eredményeket értek el azok, amelyeket kordn (1992-1993 kozott) privatizaltak, és jobl
ban gazdalkodtak a kisebbségi munkavallal6i tulajdonosban 1év6 cégek, mint a tobbségill
ek. A kis és kozepes méretd mrp-s cégek tobbségének gazdalkodasa - az arbevétel, az
eredményesség és a kotelezettségek 1990 ota bekovetkezett valtozasanak vizsgalata alapl
jén — stabilnak és sikeresnek mondhat6. A vizsgélt vallalatok koziil a leggyengébb eredl
ményeket a nagyok érték el. Sikertelenségiik oka a privatizaciotol fiiggetlentil is magas
elad6sodottsdgukban és esetenként a megfeleld piaci pozicié hidnyaban, illetve a vezetdl
garda alkalmatlansidgiban keresendd.

A két évvel késébbi, 1999-es munkaerd-piaci prognézishoz készitett felvétel adataibol
kibontakozé 0sszkép azonban némileg eltér a kordbban a mérlegadatok alapjan felvazoltd
t6l. A valtozasok trendjére vonatkoz6 kérdésekbdl kideriil, hogy az arbevétel alakulasall
val kapcsolatos varakozasok az egyetlen olyan gazdaségi jellemzd, amelyiknek az mrp-s
véllalatok korében prognosztizalt értéke eléri a mas tulajdonformdban mikods cégekét.
A gazdalkodas egészének mutat6jaul szolgadld informdacidk értékelésekor megallapithatd,
hogy az adozott eredmény ,,tényadataként” kezelhetd 1998/1997-es éves ndvekedés az
mrp-s vallalatok 26 szazalékanal volt ,jelentGs”. Ez az arany a mds tulajdonformaban
1év6knél 30 szazalék volt. Ha a valtozatlan eredményt is sikerként konyveljik el, még
nagyobb a kiilonbség: a munkavallaléi tulajdonban 1év6 cégek 60 szazalékdnak nem
csokkent az eredménye, mig a tobbieknél ez az arany 69 szazalék. Hasonlé aranyok
mutathatok ki a az 1999/1998-as index esetében. A cégek konyv szerinti vagyona is
jobban nétt a tobbi vallalat esetében: mig az mrp-s cégek 81 szizalékianak nétt vagy
legalabbis nem csokkent a vagyona, az egyéb tulajdonformaban mikods cégek 85 szazall
1ékardél mondhaté el ugyanez.'®

A legtjabb telefonos felmérésiink szerint az mrp-s vallalatok koérében (az 1997-ben
mérlegadatok alapjan kimutatott 80 szdzalékrdl) 70 szdzalékra csokkent a nyereségesen
gazdalkodok ardnya, 10 szdzalékuk veszteséges, €és koriilbeliil 20 szdzalék vegetal.

Kiilon is szélnunk kell az indul6 hipotézisekben szerepld két fontos gazdalkodasi kérll
déskorrdl: 1. a vallalatok t6keellatottsagarol és hozza kapcsoldddan a likviditasarol, illetd
ve 2. a munkaerG- és bérgazdalkodasrol.

1. A vizsgalt mrp-s cégek pénziigyi helyzete 1993-1997 kozott nem volt rosszabb,
mint més hazai gazdasagi szerepl6ké. Mind elad6sodottsagi (kotelezettségek/sajat téke),
mind pedig a likviditasi mutatdjuk (forgdeszkdzok/rovid lejarati kotelezettségek) jobb
volt, mint a kettds konyvvitelt vezetSk atlaga. Az azéta tortént valtozasokrol nincsenek
hasonlé adataink. A munkaerd-piaci prognézis felvétele tartalmaz a hataridén tdli kintléd
viségekre vonatkozé kérdéseket is. Ezek alapjan a helyzet ezen a téren is romlott: mig az

s 2

mrp-s cégek 77 szdzaléka rendelkezett kintlévdségekkel, s az ilyen cégek 67 szazaléka

18 Erdekességként megjegyezziik, hogy mikozben sajat gazdalkodasuk kiilonbozd teriileteire vonatkozo
varakozasaik rosszabbak voltak, az mrp-s véllalatok mind a magyar gazdasdg jelenlegi helyzetével, mind
pedig a 2000 els6 félévéig érvényesiild tendencidval kapcsolatosan optimistabbak voltak, mint a tobbiek.
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arr6l szdmolt be arrél, hogy ez az dllomany 1998-r61 1999-re nem is valtozott, ekdzben
a nem mrp-s vallalatok 57 szdzaléka szamolt be kintlévGségekrdl, amit képesek voltak
nagyobb mértékben csokkenteni.

A hitelfinanszirozas ardnya a vételarban a cég gazdasagi helyzetével mutatott 6sszell
fiiggést. Az eladésodott vallalatok megvasarlasaban a bankok egyaltaldn nem, vagy csak
kis mértékben vettek részt. A vallalatok altalanos gazdasagi helyzetébdl is kovetkezett,
hogy az mrp-térvény szerinti alapfeltételekkel, tehat a 2 szadzalékos OnerGs rész kifizetéd
sével csak nagyon kevés mrp-szervezet Uiszta meg. A bankok ugyanis altaldban nem
elégedtek meg a torvényben szdmukra ,,hivatalbdl” biztositott vagyon feletti zalogjoggal,
valamint a kivésarolt cég kezességvallaldsdval. Minden mrp-hitelezésben részt vevé bank
alkalmazott valamilyen eszkozt kihelyezései biztonsiganak novelésére. Altaldban a norll
mal kolcsonoknél megszokotthoz képest joval nagyobb fedezetet kdveteltek meg iigyfelel
iktSl, informacids és ellendrzési jogot kotottek ki maguknak, elSirtdk, hogy a hitelfelvel
v8k naluk vezessék szamlajukat, tovabba hogy tjabb, mas banktdl torténd hitelfelvételre
csak az § engedélyiikkel kertilhet sor.

Minden jel arra mutat, hogy a munkavallal6i tulajdonban 1évé cégek rendben vissza
fogjéak fizetni a véllalatvasarlasra felvett hiteleket. 2000 szeptemberében a telefonos felll
mérésiink szerint a cégek egyharmada fejezte be a torlesztést, és csak egyetlen olyan
véllalattal taldlkoztunk, amelynek tart még a tiirelmi ideje, azaz még el sem kezdte a hitel
visszafizetését. A tartésan veszteséges cégektol eltekintve, pontosan fizetik a részleteket,
s6t ezek torlesztése fontosabb a véllalatok szdmdara, mint a szallitoi, a tb- vagy az APEHIO
kotelezettségek kiegyenlitése. Olyan vallalattal is talalkoztunk, ahol a hiteltorlesztés forl
rasaul ingatlanértékesités vagy egy djabb forgdeszkozhitel szolgilt.

Az mrp-s tarsasdgokban a munkaerG-piaci progndzis informicidi szerint minden mén
retkategériaban kevesebb volt a gépi és ingatlanberuhazas, mint a tobbieknél: 1999 mal
sodik félévében a munkavallaldi tulajdonban 1évS cégek 22 szazaléka, mig mas tulajdonl
formaban miikodS cégek 38 szazaléka hajtott végre valamilyen beruhdzast. A 2000 elsd
félévére vonatkozé terveikben még nagyobb az mrp-s cégek hatranya.

2. Ami a munkaer§-gazdalkodast illeti, nem taldlkoztunk olyan mrp-s céggel sem,
amelyet egyértelmden a munkavallaloknak kedvez§ 1étszam- vagy bérgazdalkodasi donll
tések sorozata ,kiildott volna padléra”. A vizsgalt mrp-s vallalatok foglalkoztatdsdban
nagyjabol hasonld tendencidk érvényesiiltek, mint a hasonlé nagysagu, azonos iparagba
tartozd, mas tulajdoni formaban miikods tarsasdgokéban. SGt, mig 1999 elsé félévében
az mrp-s véllalatok tobb mint kétharmadaban (78 szdzalék) csokkent vagy véltozatlan
volt a 1étszdm, a mas tulajdonformaba mikoddk 60 szdzaléka tartozott ebbe a kategoriall
ba, s6t azok egynegyede csekély mértékd 1étszamndvekedést is elért. 2000 masodik fél0
évére az mrp-s vallalatok 19 szdzaléka tervezett 1étszamcsokkenést, szemben a masik
véllalatcsoport 10 szdzalékaval.

A munkavéllaléi tulajdon ugyan nem ad okot aggodalomra a bérkidramlast tekintve,
ugy tinik, hogy az mrp-s véllalatok e téren felzark6ztak a mas tulajdonformaban mikods
tarsaikhoz. Az 1999/1998-as prognosztizalt atlagkereseti index sdvonkénti megoszlasa
szinte ugyanaz volt mindkét vallalatcsoportban.' Esettanulmanyainkban egyébként azt
tapasztaltuk, hogy az mrp-s cégeknél a munkavallalok jovedelmeinek novekvd részét
tették ki a tulajdonnal 6sszefiiggé pénzbeli jaranddsagok és az ezen feliili természetbeni
juttatasok.

19 A bérnovekedési index értéke az mrp-s cégek 47 szazalékanal 10 szdzalék alatti, 38 szazalékuknal 11 és
15 szézalék kozotti, és 15 szdzalékukndl ezt meghaladé a novekedés. A masik vallalatcsoportban 46 szdzall
1ékuk esetében 10 szazaléknal kisebb mértékben novekvs, 42 szazalékuknal 11-15 szazalék kozotti és 12
szazalékuknal 15 szazalék folotti a novekedés.
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A gazdasagi adatokbol kirajzolodé osszkép végiil is az mrp-s vallalatok visszafogottabb
fejlodését, stagnalasat mutatja. Helyzetiik a gazdasag tobbi szerepldjével Osszevetve, egyre
rosszabb a tGkeerds versenytarsak megjelenését kovetden, a megindulé gazdasagi ndvekell
dés szakaszaban. Végiil is ennek a tulajdonformanak a fokozatos visszaszorulasa, a szapoll
rodo6 tulajdonosvaltiasok a roml6 gazdasigi adatokkal is magyarazhatok.

A vallalati gazdalkodas kiilonboz6 teriileteinek (piaci helyzet, eladésodottsag, jovedell
mezGség, munkaerd-gazdalkodas stb.) vizsgalata utdn azonban arra a kovetkeztetésre is
juthatunk, hogy a munkavallaléi tulajdon, ha egyaltalan valahol, akkor a kis- és kozepes
méretd véllalatok korében, illetve specidlis igényeket kielégitd piaci szegmensekben lell
het versenyképes. A jol miikodd munkavallaléi tulajdonban 1évS cégek nagy tobbsége a
biztos hazai (vagy helyi, regiondlis) piacra termel. Egy résziik szdmara ez tevékenységiik
természetes kovetkezménye (példaul lakossagi szolgaltatok). Pozitivumként értékelhetd,
hogy ezek a vallalatok megérizték eredeti profiljukat és szakmastruktirajukat, erre kol
vetkeztethetiink tevékenységiik véaltozatlansagabol, de tulajdonképpen a kivasarlas eredell
ti motivaci6ibdl is. Azokban a szektorokban, ahol a kiilfoldi érdekeltségli versenytarsak
is megjelentek, ott a munkavallal6i tulajdonban 1évé cégek alacsony araikkal vagy specialis
igények (példaul kiilonleges izlésvilag) kielégitésével maradhatnak a piacon. Kiilon verl
senyelényiik van a munkaintenziv tevékenységeknél. Altalanossagban is elmondhat6, hogy
a tarsasagok eredménye a kezdeti adottsagokon til nagymértékben a menedzsment szinvol
nalatél fiiggott, ez pedig sehol sem véltozott meg a tulajdonosvaltas tényét6l. Kozvetetten
ezt bizonyitja az is, hogy e vallalati koron beliil a kiilonbdzd tulajdonszerkezetd (vezetdi,
mrp, konzorcium) véllalatok gazdilkodasat vizsgdlva, nem mutathatd ki szoros dsszefiigl
gés a cég eredményessége és a tulajdon vezetSk kezében vald koncentralodasa kozott.

Kovetkeztetések

Bar a ,bels6” tulajdont cégek tobbségének gazdilkodasi eredménye kezdetben biztatd
volt, és sokuk életképessége ma is vitathatatlan, nem beszélhetiink e tulajdonforma stabill
litasarol; a belsd tulajdonkoncentracié folyamata és a tékeerds kiils6 kivasarlok (,,masodd
lagos privatizici6”) lassan felszamoljdk az ilyen véllalatokat. Legfeljebb egy-egy specill
alis tevékenységi korben tudnak fennmaradni az adott gazdasigi kdrnyezetben érvényell
stilé hatranyaik ellenére; vagy azért, mert sikertil olyan piaci szegmenst taldlniuk, amely
viszonylag védettebb a t6keerds kiilfoldi vallalatok versenyét6l, vagy mert képesek versenyl
elénnyé alakitani a hosszu tdvon is a stabil, dsszeszokott munkaerében rejlé munkaintenzil
tas-tartalékokat. Nagy 4ltaldnossidgban azt mondhatjuk, hogy sem azok a korai balsejtell
mek nem teljestiltek, amelyek tomeges csGdrél, masodlagos privatizaciorél vagy a tulajdon
allamra val6 visszaszallasardl beszéltek, sem azok a joslatok, amelyek a belsG tulajdonosi
demokréacia kiteljesedésében, a ,tulajdonosi tudatt6l” remélt 6szténzd erGben hittek.

A munkavallaléi tulajdon hazai gyakorlatanak elényeit, illetve hatranyait elemezve,
meg kell jegyezniink, hogy még 2000-ben is sokkal inkdbb a privatizacié sajatossagall
inak koszonhetdk e vallalatok mikodésének jellegzetességei, mint maganak a tulajdonl
formanak. Az Eurdpai Unié orszdgaihoz képest az egyik legfontosabb kiilonbség az,
hogy ott a munkavallaléi tulajdon alapvetden a nagyvallalatok 6sztonzési rendszerének
egyik eleme, és a kisebb, csaladi vallalkozdsok esetében ritka az ilyen konstrukcid.?

20 Az Eur6pai Uniéban - egy nemrég publikélt tanulméany szerint — a kilencvenes évek mésodik felében
kezdtek rohamosan terjedni a munkavallalok 0sztonzésének ezen eszkozei. Egy legujabb felmérés szerint a
200 6 feletti vallalatok 31 szdzalékdndl mikodik valamilyen munkavéllaléi részvényjuttatdsi program, a
profitmegosztas ennél is gyakoribb, a cégek 45 szazaléka alkalmazza (Pendleton és szertétdrsai [2001]).
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Mivel ezek a megoldasok leginkdbb a magasan képzett munkaerd 6sztonzéséhez alkalll
mazhatdk, az Eurdpai Uniéban a munkavallal6i tulajdon leginkabb a pénziigyi szektorl
ban terjedt el. Mint lattuk, Magyarorszagon - Osszefiliggésben a privatizacios lehetGséll
gekkel és finanszirozasi feltételekkel — inkabb a kisebb és kdzepes méretd cégek kertilll
tek munkavallaldi tulajdonba, a pénziigyi szektort gyakorlatilag elkeriilte a tartés munil
kavallal6i tulajdon. Az uniés orszdgokban ,demokratikus” intézménynek tekinthet§ a
részvényjuttatds és méginkadbb a nyereségrészesedés, hiszen ezek a cégeken beliil a
munkavallalok viszonylag széles korét érintik.?! Raadasul az ilyen 0sztonzési formak
elterjedését a gazdasagpolitika is hatékony eszkozokkel (adokedvezmények, reklami
kampéanyok stb.) segitheti.

Magyarorszagon a privatizcio lezéarultaval a vezetSi-munkavéllal6i tulajdon forrdsa
elapadt. A maradék privatizdlandé vagyon értékesitése nem igényli Gjabb vezetdi-muni
kavillal6i eljarasok keresését. A megélénkiilt kiils6 befektetSi kereslet mellett nagyon
val6szind, hogy a még kivasarlasra palyazé vezet6k meg fogjak taldlni azokat a kiilsé
partnereket, akikkel Osszefogva sikeresen pélydzhatnak.?> Ha azonban nem lesz tjabb
forrasa a munkavéllaléi és vezetSi tulajdon kialakuldsdnak, akkor a ,belsd tulajdonlas”
végérvényesen a privatizaci6 idGszakahoz kapcsol6dd adtmeneti epizodda, gazdasagtortél
neti érdekességgé valhat.

A munkavallal6i tulajdon kifulladdsdban meghataroz6 szerepet jatszik a jogi és gazdal
sagpolitikai kdrnyezet. A magyar mrp-tdrvény kedvezményei kifejezetten a privatizaciol
ra korlatozédnak, az 1j magantulajdonosok szdmdra egyaltalain nem adnak Osztonzést,
hogy kovethessék a nyugati munkavéllaloi-vezetSi tulajdon mintajat. Mikozben a nyugatll
eurdpai és észak-amerikai gazdasigi kornyezet — mindenekel6tt az addszabdlyok és a
nyugdijrendszer révén - hatdrozottan tdmogatja a munkavallaldi tulajdon kialakitasat,
Magyarorszagon szamos jogszabaly diszkriminélja az ilyen cégeket, illetve tulajdonosall
ikat. R4adasul a tarsadalmi kornyezet is mas. A nyugati munkavallal6i tulajdoni cégek
egy stabil, miikodS kapitalista modell ,,hibdit” hivatottak korrigalni, Magyarorszagon e
tulajdonforma kialakitdsa egybeesett a posztszocialista atalakulassal, az Gj t6kések ,,erell
deti” tékefelhalmozasaval. Ez a ,torténelmi” koriilmény Magyarorszagon alapvetden
meghatirozta mind a kialakult szabalyokat, mind a szerepldk viselkedését, hiszen a tulajl
donforma legalizalasaért, majd életben tartasaért kiizd6 lobbit az egymadst kiszorité érll
dekcsoportok kompromisszumok sorozatiba kényszeritették.

A nagy ,,osztogatas-fosztogatas” tétjéhez kapcsolddé indulatos privatizacids vitdk utan
elvileg most lenne ideje higgadtabban is végiggondolni a munkavallaléi és vezetdi tulajl
don lehetséges szerepét a konszoliddlddé magyar piacgazdasag viszonyaiban. Fontosakl
e szamunkra azok az értékek, amelyek alapjan az Egyesiilt Allamoktél Nyugat-Eurépa
szinte minden orszagdig, és az EU szintjén is, arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy
kormanyzati timogatast nydjtanak e szektornak? »* Egy ilyen fordulatnak ma még a jelei

21 Széles korl (broad-based) munkavillaléi tulajdont alkalmaznak a 200 {6 feletti cégek 16 szdzalékiban,
amely nem csak a vezetSkre és a magas keresetii beosztottakra korldtozédik. A hasonlé profit-sharing rend
szerek aranya 37 szazalék (Pendleton és szerzotdrsai [2001]).

22 Ennek a folyamatnak jellegzetes példdja az 1995-1997-ben lebonyolitott patikaprivatizacié. Az 1994.
évi LIV. torvény a gyogyszerészek szamdra ugynevezett személyes gyogyszertar-mikodtetési jogot konstrull
alt, de lehet6vé tette, hogy a privatizalt tulajdont megszerz§ betéti tiarsasdgokban a beltag gyogyszerészek
mellett kiiltagként tSkebefektetk is megjelenjenek. (Mivel a gydgyszertarakat a tulajdonos 6nkormanyzatok
értékesitették, a decentralizalt privatizacié eredményérdl nincs atfogd ismeretiink.)

% A munkavallal6i tulajdon elterjedését segitG lehetséges kormanyzati 1épésekrdl és nem kormanyzati szerell
pekrdl egyrészt a Nemzetkozi Munkatigyi Hivatal (ILO, 1998) fogalmazott meg ajanlasokat. Masrészt figyell
lemre méltd, hogy az EU Bizottsaga, amely 1992-ben fogalmazott meg ajanldst (92/443/EC), tjabban intenzill
ven foglalkozik a profitmegosztas és a munkavallaldi résztulajdon tagorszagokbeli jogi szabalyozasaval, elterll
jedtségével és gyakorlati tapasztalataival. Az errdl késziilt PEPPER II. jelentés 1997-ben latott napvilagot, és
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sem latszanak, de kizdrni sem lehet, mert a munkavallal6i tulajdonhoz vezetd korabbi
tarsadalompolitikai megfontolasok ma is aktudlisak. Akar az Egyesiilt Allamok hagyoll
manyabdl indulunk ki, akdr az évtized elejének magyarorszagi példajabol, végiil is a
kozéposztaly megteremtése — vagy ha ugy tetszik a ,polgarosodas” elGsegitése — nem
kertilt le a napirendrdl. Egy ilyenfajta politikai akarat valdra véltdsanak eszkoze lehet a
munkavéllaléi tulajdon, amelynek nagy elénye, hogy modszerei tokéletesen illeszkednek
a piacgazdasagi koriilményekhez.
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legtjabban az EU Bizottsdga 2000 és 2005 kozotti szocidlpolitikai munkaterve is elSirdnyoz a profitrészesedésll
r6l kiadandd kozleményt, illetve akcidtervet. Az idézett felmérd tanulmény is szamos politikai javaslatot fogalll
maz meg (Pendleton és szerzotdarsai [2001]).



