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Az aruhazi lancok privatizacioja
KARSAI GABOR

A sok mordlisan vagy ésszeriiségi szempontbol megkérddjelezhets privatizacios akcio
végil is a belkereskedelemben is versenyt, s ezzel hatékonysagi kényszer altal vezényelt
struktdrat eredményezett. Azaltal ugyanis, hogy a gazdasagpolitika a korabbi reformfo-
lyamat eredményeire is tdimaszkodva mar 1989-90-ben atfogo liberalizacidba kezdett, s
a késobbi kormanyok f6 célja is a vilaggazdasagba valo beépiilés, a multinaciondlis
cégek és az EU igényeihez valo alkalmazkodas volt, olyan ongerjeszté folyamat alakult
ki, amely datgondolt részdontések nélkiil is alapveten a piac, illetve a téke dltal vezé-
relteé, a nyugati struktirdkhoz kozelitévé tette a hazai fogyasztasicikk-kereskedelem
folyamatait is.*

A Skala és a Centrum privatizacidja egyidejiileg példazza a magyar cégek magano-
sitasanak két markansan eltér6 utjat — pusztan id6épontjat tekintve is a belkereskedelem-
ben az egyik elsé és utolsd tigyletrél van sz6 —, de egydttal azt is, hogy ha a gazdasag
egészében az atalakulas mar elért egy bizonyos fokot, a téke végiil is utat tor maganak,
kikerili az elé mesterségesen allitott akadalyokat, s a maga képére formalja a vallalati
szerkezetet. Ennek az eredménye, hogy 1999. januar 1-jén a Skala Aruhéazi Kft. és a
Centrum Aruhazak Rt. egyesitésével megalakult a német Tengelmann cég tobbségi tu-
lajdonéba tartoz6 S&C Aruhazlanc Rt. Ezzel szervezetileg is egybeolvadt a hetvenes—
nyolcvanas évek két, a tervgazdasagi viszonyok kozott kivételes mddon versenyben alld
vallalata, s ezzel nem csak kilfoldi kézbe kerilt, de 6nallésagat és nevét is elvesztette a
kilencvenes években sokak altal ,,nemzeti értéknek”* tekintett Centrum. A piaci viszo-
nyok radikalis atalakulasat jelzi, hogy még igy, Osszeolvadva, kiilfoldi tokével megerd-
sOdve is vannak, akik kérdésesnek tartjak, mennyire fogja allni a versenyt az Uj és meg-
alakulasakor egyetlen aruhazi lanc a hipermarketek, a bevasarlokdzpontok és szakiizle-

* A cikk az APV Rt. ,,Szamadas a talentumrol” cimii sorozatanak ,,A fogyasztasicikk-kereskedelem pri-
vatizacidja” cimil kotete alapjan késziilt.

! A magyar kereskedelem egyik legnagyobb, hatalmas tradicioval rendelkez6 aruhazi lancaként ismert
Centrum — melynek mérféldkoveit olyan fontos események jelzik, mint a Divatcsarnok 92. évre visszanyulo
torténete vagy a Corvin aruhdz 1921-ben tortént felépitése, s amely hét évtizede szorosan kotédik az atlagem-
ber hangulatdhoz, s6t életérzését is befolyasolja — torténetében Gj lap nyilik...” — irta a Pesti Hirlap 1994
elején, a vallalat dolgozok és vezetéik szamara tortént privatizaciojardl szol6 AVU-dontést készéntve (T.
Békés, 1994).

Karsai Gabor, a GKI Gazdasagkutato Rt. kutatasvezetdje.

62



tek, valamint a piacon varhatéan megjelend tovabbi cégek versenyével.? Azt, hogy ezzel
a cég vezetése is tisztdban van, jol mutatja, hogy 1999 végén mar bejelentették, az S&C
Aruhazlanc Rt. az angol Debenhams Plc. franchaise-partnere lett, melyre alapozva bu-
dapesti kdzponttal egy nemzetkdzi értelemben regionalis hal6zat alakulhat ki (Demeter,
1999b).

A Skala-Coop Kozos Vallalat 1979-ben alakult meg az egyarant az afészek kdzos
tulajdonaban levé Skala Nagyaruhaz és a Szovaru Nagykereskedelmi Vallalat egyesité-
sével. A Skéla-Coop lett a szamos varosban felépiilt, a kornyéken miikodé afészek tulaj-
donédban levé Skala szovetkezeti aruhazak integratora. A Skala-Coop és az &ruhdzi lanc
kezdett6l ellentmondésos viszonyban volt az elvileg tulajdonos afészekkel, mivel jel-
lemz6 moédon nem azok akaratabdl, hanem kozponti kezdeményezésre jott 1étre. Ezt jol
mutatja, hogy az aruhazak felépitéséhez sziikséges fejlesztési forrasok elGteremtése,
illetve koncentréldsa érdekében a hetvenes években az &fészek korében egyesitési fo-
lyamat is végbement, ami nyilvanvaldan ellentétes volt tobbséguk szandékéaval. Ugyan-
akkor a szovetkezeti aruhdzak vérosi megjelenése kétségtelenul versenyt teremtett a
kereskedelemben, s sajatos, bar torz format jelentett az eszkdzaramlas szdmaéra.

E helyzetet Imre Istvan, a Skala-Coop vezérigazgatdja a kozos vallalat 1988. okté-

beri rt.-vé alakulasa utan a kovetkez6képpen jellemezte: ,,Nem akarok valami &lszent
szovetkezeti mozgalmi szoveget el6adni, hogy a Skala-Coopot kozvetlenil a szévetke-
zetek iranyitottdk. Ez nem igy volt, és ezt egy akkora véllalatnal, mely tulajdonosai
Osszé&rbevételének egymaga mintegy a felét éri el, teljesen természetesnek is tartom.
Ugyanakkor a Skala-Coop sohasem tudta és akarta fliggetleniteni magat a szdvetkezeti
mozgalomtol” (Karsai, 1989). Az rt.-vé alakulds gondolatdnak megsziletését pedig a
kovetkezéképpen irta le: ,,Amikor 1986 végén idejottem, ez az dtlet mar létezett.
A kozgazdasagi gondolkodas fejlodését latva 1987-t61 kezdtiink komolyan foglalkozni a
témaval. Ram nagy hatast gyakorolt egy Békés megyei, a kozos vallalathol kilépni szan-
dékoz6 tag-afésziinkkel folytatott perben sziiletett precedens értékil birdsagi itélet, amely
a vagyoni betét — s6t az annak felhasznalasaval elért vagyongyarapodas — készpénzben
torténd kifizetését irta eld. Mivel lathato volt, hogy a gazdasagi nehézségek mas afésze-
ket is kivalasra osztokélhetnek, vilagossa valt szamomra, hogy az ideiglenes téketarsitas
helyett valamilyen végleges toketarsitasi format kell keresniink. Ez is siirgette az rt.
elényeinek és hatranyainak elemzését.” (Karsai, 1989) S val6ban, a Skéala-Coop Rt. még
a Térsasagi Torvény 1989. januar 1-i hatalyba 1épése el6tt, az 1875. évi Kereskedelmi
Tdérvény szerint alakult meg.

A Tengelmann aruhazkonszern alapvetGen tGkeemeléssel szerezte meg 1991 nyarara
a Skéla-Coop Rt. tobbségi tulajdonat. Elészor 1989 szeptemberében emeltek tokét,
amihez a Skala-Coop altal kibocsatott, Gn. atvaltoztathaté kotvények lejegyzése tarsult. ,,
Amikor mi 1989-ben vegyes tulajdonl véllalatta alakultunk, a killféldiek még 6dzkodtak
a nagy 06sszegii befektetésektdl. Ezért olyan megoldast kellett talalnunk, mint a Matyas
kiralynak ajandékot vivé lany, jon is a toke, meg nem is. Ez az atvaltoztathatd kdtvény,
amely el6szor hitelként funkcional, majd 6t éven beliil valthatd at részvényre, vagyis a
befektet6k szamara kockazatmegosztast jelent” — magyardzta e konstrukcié Iényegét a
Tengelmann tobbségi tulajdonossa valasakor Imre Istvan (Karsai, 1989). 1991 nyaran a
Tengelmann Gjabb tokeemelést hajtott végre, bevaltotta kotvényeit, s ezzel 50%+1 sza-

2 Demjan Sandor, a Skala-Coop volt vezérigazgat6ja, ma befolyasos tizletember, példaul tgy véli, hogy
»esetleg még a Skala és a Centrum egyitt sem lesz elég nagy ahhoz, hogy versenyképes legyen azokkal a
kulfoldi aruhazi cégekkel, amelyek az élelmiszer-forgalmazé multik utin a hazai vasarloeré novekedésének
hatasara minden bizonnyal hamarosan megjelennek Magyarorszagon”. V6: Gal [1998].
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vazathoz, vagyis tobbségi tulajdonhoz jutott. Mindezt 6sszesen mintegy 45 millié dollar
befektetésével érte el.

A kilencvenes években a Skala-Coop Rt. mindinkabb igyekezett megszabadulni a
kiskereskedelemmel nem Osszeegyeztethetd tizletagaktol. (A nyolcvanas években ugyan-
is valsagos Skéla-birodalom alakult ki, a Skala-Coop szdmos termeld, nagy- és kiilke-
reskedelmi szervezetet olvasztott magaba, illetve fejlesztett ki, s a jatékautomatak tze-
meltetésétdl a televizidgyartasig szinte mindennel foglalkozott.) Ugyanakkor az 4fészek-
t6] sorra megvasaroltak a fehérvari, a gy6ri, a dunaujvarosi és a gyongy0dsi aruhazat,
majd 1994-ben 30 évre bérbe vették a pécsi Konzum aruhazat, 1996-ban pedig aruhazat
nyitottak a Polusban. A profiltisztitas jegyében az aruhazakat irdnyitd Skala Aruhézi
Kft. az aruhdzak élelmiszeregységeit bérbe adta a szintén a Tengelmann-csoporthoz
tartoz6 Kaiser's-nek. A Skéala-Coophoz tartoz6 S Modell-hdlézat pedig a
Marks&Spencerrel alakitott ki kapcsolatot. Mindennek eredményeként a Skala-Coop
tevékenységének az évtized eleji 35 sz&zalék helyett 1993-ra mar tobb mint 60 szazalé-
ka, 1996-ra pedig mar 80 szazaléka szarmazott a kiskereskedelembdl. A Skala-Coop a
tovabbi halozatbovités érdekében 1995 eleje Ota érdeklédott a Centrum irant (Becsky,
1993; Demeter, 1997 Demeter, 1999a).

A Centrum Aruhdzak a tervgazdasag id6szakaban az allami kiskereskedelem kevés
szamu kivételeként, orszagos és kiemelt jellegébdl is kdvetkezden nem tanacsi, hanem
minisztériumi feliigyelet alatt miikodott. Forgalmanak jelentés része a hetvenes—
nyolcvanas években is az atlagosnal joval kevésbé novekvo forgalmu ruhazati cikkekbol
allt, amiben minden bizonnyal nagy szerepe volt annak, hogy de facto a Belkereskedel-
mi Minisztérium ruhazati féosztalyahoz, illetve az azt feliigyeld miniszterhelyetteshez
tartozott, és szinte minden vezet6jét a ruhazati szakmabol valasztottak ki. (Karsai, 1988,
177-178. 0.) Az aruhazak igen kiilonboz6é adottsaguak, gyakran kisméretliek voltak,
beszerzési politikajuk, arculatuk nem volt egységes, s profiljukbol tdbbnyire teljesen
hianyzott a vasarlokat vonzé élelmiszer-, illetve napicikk-osztaly. Vagyis a vallalat —
egyes aruhazai kétségtelen tradicioja ellenére — valodi kereskedelmi lancnak csak nagy
joindulattal volt tekinthetd. Tobbnyire jo helyen levd ingatlanai azonban mindenképpen
jelentos értéket jelentettek.

A Centrum privatizaciojanak torténetében ,mint cseppben a tenger” tiikr6z6dik a
magyar privatizacio torténete. Az Gjabb és Gjabb, gyakran egymassal homlokegyenest
ellentétes privatizaciés koncepciokban mindig az aktualis — a kilfoldi vagy hazai, a
nagyt6késeket, illetve kisbefektetéket preferalé vagy éppen ellenzé — ideoldgia hatasat
lehet tetten érni.

A Centrum Aruhazak privatizacidjanak kezdete még a Németh-kormany idejére
nydlik vissza, amikor 1989-ben Beck Tamas kereskedelmi miniszter kezdeményezte,
hogy a Centrum vezérigazgatdja keressen befektetoket (Véget ér...? 1997). Ennek kon-
cepcidja mar 1989-ben megfogalmazédott (Becsky, 1992). E szerint karakterisztikus
orszagos aruhazi lancca kellene alakitani a vallalatot, levalasztva réla a kisebb aruhaza-
kat, butikokat, iizleteket. S egy rangos nevet, szakértelmet képviseld szakmai befekteto
segitségével korszertsiteni kell az egyiitt maradd aruhazakat. A koncepcié megvalosita-
sa érdekében a vallalat mar targyalasokat is kezdett részben a lehetséges befektetokkel,
részben a kézben megalakult AVU-vel. A folyamat viszonylagos el6rehaladott volta
kovetkeztében ker(lt be a Centrum az 1990 szeptemberében meghirdetett Elsé Privati-
zacioés Program 20 vallalata kozé, hiszen e programtdl gyors eredményeket reméltek.
(Azonban, mint ismeretes, az Els6 Privatizaciés Program teljes kudarccal zarult, az
eredetileg tervezett bo egyéves hataridén beliil csak két céget és néhany vallalatrészt —
tobbek kozdtt a Centrum néhany kisebb aruhazat — sikerilt eladni a folyamat rendkiviili
biirokratikussaga ¢és iddigényessége miatt.)
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A Centrum szaméara az AVU éltal kivalasztott angol tanacsadé cég csak 1991 végén
kildte el 17 orszag 71 befektetdjének a privatizacios palyazati felhivast. (Ez az eredeti-
leg 36 4ruhazbol 25-6t tartalmazd Centrum Aruhazak Kft.-re vonatkozott, a tébbi egysé-
get, példaul a Rakoczi Gti egykori Textilhazat, a Verseny, a Csillag és a Lott Aruhazat
id6kozben vegyes vallalatta alakitottak, bérletbe adtak, vagy egyedileg probaltak értéke-
siteni.) (G. Zs., 1991) Az AVU megitélése szerint érdemi jelentkezé csak egy volt,
aminek — az érdemi” jelz6 elkeriilhetetlen szubjektivitasa mellett — az 1989-90-hez
képest jelents gazdasagi visszaesés és ezzel vasarlderd-szlikiilés lehetett az egyik 16-
nyeges oka. Pontosabban az, hogy az AVU ezt nem vette kellsképpen figyelembe, s a
cég ertékét tobbre tartottak a redlisnal. A német Kaufring AG-vel azonban 1992 marciu-
saban targyaldsok kezdédtek, amelyek az AVU 1992. augusztusi kozlése szerint igen
biztatoan folytak, oktdberben azonban ugyancsak az AVU bejelentése szerint — a német
félnek a kelet-eurdpai bizonytalan helyzetre hivatkozé visszalépése miatt — eredményte-
lendl Z&rultak.

Van olyan vélemény, amely szerint: ,,Nem kizart, a homalyos indokolas mdgott va-
I6jaban a privatizacids szervezetben ekkor bekdvetkezett politikai indittatasu valtozasok
alltak. Az Ggynokség régi igazgatdinak sora tavozott, a hatalmat az MDF keménykezii
kaderei vették at. (...) Az addigi piaci szemléletii privatizaciot — az legyen a tulajdonos,
aki a legtobb pénzt és a legtobb korszerii ismeretet hozza — valamiféle, a nemzeti kozép-
osztalyt feliilrol 1étrehozd maganositas szandéka valtotta fel.”( Gal, 1998)

Mindenesetre bizonyos jelek legalabbis arra utalnak, hogy az uzlet t6bbek kozott
azon bukott el, hogy az AVU némi hezitalas, netan ismételt iranyvaltas utan fenn akarta
tartani a Centrum ,,magyar” jellegét, vagyis a tébbségi tulajdont nem akarta a kulfoldi-
eknek atengedni. [A Kaufring 1992 nyaran tobbségi tulajdonhoz kivant jutni (Durst,
1993). Egy késobb, az AVU IT szamara 1993 oktéberében készitett, a Centrum Aruhé-
zak privatizaciojaval foglalkoz6 dokumentum ugy fogalmaz, hogy ,,a német cég megers-
sitette, hogy tovébbra is 51 sz&zalékos részvétel érdekli”. Ez is arra utal, hogy a meg-
egyezes legalabbis részben a tobbségi tulajdon korili vita miatt maradt el.]

A magyar allaspont modosulasara, pontosabban az erre hatd erdteljes
lobbitevékenységre utal, hogy 1992 8szén, illetve 1993 legelején még mintegy husz tovabbi
ajanlat szlletett a Centrum megvételére. (Lascsik, 1993, 222. 0.) Ezeket sem fogadtak el, s
koziluk harom kapott nagyobb, egy pedig kiiléndsen nagy nyilvanossagot.

1992 szeptemberében az AVU elutasitotta a Centrum dolgoz6inak MRP keretében
val6 privatizaciés szandékat, akik azonban valtozatlanul fenntartottak vételi szandékukat
(Kéri, 1993).

1992 oktoberében a ,,Fiatal Magyar Kézgazdaszok Csoportja” — hat, a Kiilkereske-
delmi Fdiskolan végzett kdzgazdasz — tett ajanlatot, allitdsuk szerint nemzetkdzi hiri
pénzintézetekkel a hatuk mogott a Centrum kétharmadanak megvasarlasara, haromne-
gyed részt E-hitelb6l és negyedrészt karpotlasi jegyért, Gsszesen mintegy 3,5 milliard
forintért, amit decemberben irasban is megerésitettek. (Durst, 1993).

1993 januarjaban pedig tiz kdzismert magancég tulajdonos-menedzsere” tett ajanla-
tot a fiatal kdzgazdaszokkal szinte teljesen megegyezd feltételek mellett. (A fiatalok
ajanlatardl egyébként csak késébb tudositott a sajtd.) A nagyvallalkozok 6sszefogasanak

3 Fesziilt varakozés elézte meg az ajanlatokat. Ehhez képest a meglepetés erejével hatott, amikor kide-
riilt: kevesebb mint fél tucat befektet érdeklddott komolyan a Centrum irant. Raadasul — a foci nyelvét
kélcsondzve — a dontébe jutdsért mar csak a német Kaufring cég kiizdott” — irta az AVU illetékes igazgatoja.
(Lascsik, 1993, 221. 0.)

4 Dicsé Gabor (Kontrax), Kelemen Géza (Controll), Laszl6 Andras (Co-Nexus), Lupis Jézsef (Lupis
Brokerhaz), Minarovits Janos (Albacomp), Széles Gabor (Miiszertechnika), Tamas Istvan (Dunaholding),
Vadasz Péter (Microsystem), Varszegi Gabor (Fotex), Rubik Ernd (Rubik Studio).
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kétségtelenil sajatos izt adott, hogy nem sokkal azutan keriilt ra sor, hogy a kormany
december 10-én elfogadta a privatizacié gyorsitdsanak programjat, amely ,,széles, erds
belfoldi tulajdonosréteg kialakitasat tekintette f6 céljanak”. Nyilvan nem volt véletlen az
sem, hogy az egyik érintett nagyvallalkozé a GYOSZ tarselnoki mindségében januarban
cikket irt a Népszabadsagban, amelyben a kiilfo1di befektet6k aranyanak korlatozasarol
és a magyar befektetOk preferdlasanak sziikségességérdl értekezett. ,,Célunk az, hogy a
Centrum, amely a kiilf6ldi befektetoknek eladott iizletlancok utdn talan az utolsé jelen-
tdsebb kiskereskedelmi hal6zat, magyar kézben maradjon, s ezzel piacot garantaljon
nagyon sok magyar termel6vallalatnak™ — foglaltdk dssze a korméanyzati szandékokhoz
simul6 ,,ideoldgiai” motivaciot a vallalkozok, noha nem valdszindi, hogy éppen az ajan-
latot tevé tiz, tobbségében legalabbis nem kormanyparti ember jart a szdmos populista
elemmel terhelt j privatizacios stratégia készit6inek fejében.”

Pongrécz Tibor, az AVU IT korabbi elnéke 1998-ban, visszaemlékezve az akkori
vitdkra csak ,,a halottakrél jot vagy semmit” megjegyzéssel intézte el a dolgot, amivel
arra utalt, hogy a tiz vallalkozé kozul 6t év multan méar csak négy volt talpon (Gal,
1998). Tény, hogy az id6 valdban igazolta, amit mar akkor is sokan gondoltak, ezek a
nagyvallalkozok nem rendelkeztek kelld tékével ahhoz, hogy jé tulajdonosok legyenek,
ha pedig csak stromanként akartak fellépni, akkor 6k vaghattak volna zsebre azt a hasz-
not, ami egyébként az allamot illetné. Mas kérdés, hogy a meghirdetett privatizacios
stratégidba formailag éppenséggel belefért volna a tizek ilyetén vagyonszerzése, s mint
latni fogjuk, végiil ugyancsak téke nélkiili csoportoknak adta el az allam a Centrumot.

Kozben az AVU IT - 1993. januar 6-i iilésének emlékeztetdje szerint — hatdrozatot
hozott kétfordul6s, nyilt palydzat 30 napon bellli kiirasarél a Centrum Aruhazak Kft.
értékesitésére, amelynek elsé fordulojaban a lehetséges befektetok az egyes aruhazakra
kildn-kiilon és tizletrészekre is tehetnek ajanlatot, s a haldzatszeri mitkodtetést barmely
ajanlat esetén preferenciaként kell kezelni. Az ligyvezetésnek pedig a beérkezett ajanla-
tok ismeretében kell javaslatot tennie az aruhdzi lanc részenként vagy egyben torténd
ertékesitésére. A tiz nagyvallalkozo ajanlatara valaszol6 levelében pedig Csepi Lajos, az
AVU iigyvezetd igazgatoja leszogezte: ,Oszintén remelem hogy ezen a néhany héten
beliil megjelend palyazaton Ondk is részt vesznek.”®

Alig két honap maltan azonban az AVU meggondolta magat, az 1993. marcius 3-i
IT Glés emlékeztetdje szerint olyan hatarozat sziiletett, hogy a Centrum Aruhazak Kft.-t
rt.-vé kell atalakitani, amelynek soran ésszerii decentralizaciot kell megvalésitani, s az
érintett egységek eladasat haladéktalanul meg kell hirdetni. Az rt.-vé talakitott tarsasag
tozsdere vitelét el6 kell késziteni. A t6zsdére vitelt megeldézOen szakmai befektetot kell
kivalasztani, amely azonban csak 40 szazaléknal kisebb részesedést szerezhet. A tarsa-
sdg tobbi részét a tézsdén kell értékesiteni, a tézsdére vitelhez pedig olyan tanacsaddt
kell alkalmazni, aki Magyarorszagon mar sikeres t0zsdei bevezetést hajtott végre.

A tranzakciot lehet6leg még 1993-ban be kell fejezni. (Ez a koncepci6 tehat a Centrum
privatizaciojat lényegében a Kisbefektetdi Részvényvasarlasi Programba torténd bevo-
nasaval kepzelte el.)

A Centrum Aruhazak Rt. 1993. julius 1-jén alakult meg, a tanacsadasra Kiirt palya-
zaton augusztusban a Samuel Montagu gy6zott. Ezutan szeptember 1-jén az AVU IT
eredménytelennek itélte a Centrum 40 szazalékos részvénycsomagjanak megvételére
majusban Kiirt palyazatat. (A nyilt versenyfelhivasra 6sszesen harom ajénlat és egy
szandéknyilatkozat érkezett, ez utobbi a tiz nagyvallalkozo konzorciumatol. Ok azt

® Vadasz Péternek a Népszabadsag 1993. januar 16-i szaméaban megjelent cikkét idézi és kommentalja
Kocsis [1993].
© |dézi: Demeter [1993].
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jelezték, hogy a meghirdetett 40 szazalék helyett toébbségi tulajdont kivannak szerezni,
am ehhez fizetési garanciat az AVU kiilén kérésére sem mellékeltek.)” Az AVU a Sa-
muel Montagu-t bizta meg a szakmai befekteté 60 napon beliili megtalalasaval.

A Samuel Montagu beszamoldjat, illetve az ennek alapjan készitett elOterjesztést az
AVU IT 1993. november 3-i (ilésén targyalta meg. A tanacsado — amellett, hogy felhivta
a figyelmet arra, hogy a Centrum Aruhazak Rt. az adott forméajaban rossz tékeszerkezete
és mitkodési problémai miatt nem alkalmas a sikeres t6zsdei bevezetésre — lényegében
harom alternativat vazolt fel.

Az egyik a K-Mart, a vilag egyik legnagyobb, 2900 aruhazat tizemeltets vallalataval
val6 kapcsolat. Ez a cég csak a Centrum 8-12 legnagyobb &ruh&zanak bérletében érde-
kelt, vagyis ennek valasztisa esetén a tézsdei bevezetés gyakorlatilag lehetetlendl —
legfeljebb az ingatlanhasznositd cég vezethetd be a tézsdére —, s a Centrum &ruhazlanc
1ényegében megsziinik. Ugyanakkor a K-Mart korabban mar volt vevéje a hazai feldol-
gozoiparnak, s magyarorszagi megjelenése realis lehetGséget teremtene a kdzponti be-
szerzési rendszerébe vald bekerulésre.

A masodik alternativa az IFC-EBRD-FOTEX konzorcium, amelynek — mivel itt
szakmai és nemzetkozileg is jelentds pénziigyi befektetok egyiittmiikodésérdl lenne szo
— bevonasa a t6zsdei bevezetésnek is perspektivat igér. A tandcsadd cég megitélése
szerint a Fotex a Centrumban szerzett befolyasa esetén sem keriilne monopolhelyzetbe a
hazai piacon.

A harmadik alternativa az AVU korabbi pélyézatin eredményesen szereplé MRP-
MBO konzorciumnak vald vagyonértékesités, ami azonban t6zsdei értékesitéssel sem-
miképpen sem kapcsolhatd dssze.

Bar az tigyvezetés els6 helyen az IFC-EBRD-FOTEX konzorciumot, masodik he-
Iyen pedig a K-Martot javasolta stratégiai befektetének, az iilés emlékeztet6je szerint
»AZ IT tudomasul vette, hogy a Samuel Montagu Rt. szakmai befektetét nem talalt a
megadott hataridén beliil. Az IT nem latja biztositottnak a t6zsdei bevezetés és a nyilva-
nos forgalomba hozatal sikerét. Ezért a korabbi stratégiat megvaltoztatva igy dont, hogy
legutobbi nyilt palydzaton ajanlattevékkel [MRP-MBO Konzorcium, Nemzeti Aruhaz-
lanc (NAL) Kft., Fiatal K6zgazdaszok Csoportja ,,Hatok™] kell targyalasokat folytatnia.
A befektet6k koziil az IT az IFC-EBRD-FOTEX konzorcium ajanlatat versenypolitikai
okokbol nem tartja elfogadhatonak.” A hatarozatban szerepelt még az is, hogy a befekte-
t6k a Centrum részvényeibdl 51 szdzalékot vasarolhatnak meg, s az ajanlatok értékelé-
sének meghataroz6 szempontja lesz az addicionalis t6ke bevondsara vallalt kotelezett-
ség. A dontés kiilfoldi és nagytdke ellenessége, a hazai befektetdket egyoldaliian prefe-
ralo jellege jol érezhetd.

A IT dontése alapjan kiirt zart palyazatot azonban 1994. januar 12-én az AVU IT
eredménytelennek nyilvanitotta, s palyazaton kivil — bar a palyazaton csak masodikok
lettek — a vallalati dolgozok MRP szervezetének, valamint a menedzsment altal alapitott
Stratégia Kft. kozos ajanlatat fogadta el. [A NAL 117 szazalékos, talnyomorészt
E-hitelb6l fedezni ohajtott ajanlata 117, a Centrum MRP-MBO konstrukcioja 101 pon-
tot kapott, a Hatok szakérték szerint is kiemelked6en jo {izleti terve és 140 szazalékos
karpotlasi jegyes vételi ajanlata pedig csak a harmadik helyhez volt elegendd (Jakus,
1994)]. A nyertes a Centrum 51 szadzalékos részvénycsomagjahoz névértéken, azaz
2 milliard 550 milli¢ forintért jutott hozza. Ebb6l 420 millio forintot készpénzben, 756
millié forintot karpétlasi jegyben, 1,3 milliard forintot pedig E-hitel felvételével kellett
teljesiteni (Tompa, 1994).

7 Lasd: Privinfo, 1993., 17. sz.
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A dontés nem kis meglepetést keltett (Jakus, 1994). Egyrészt azért, mert a vevoje-
161teknek mind a rendkiviil tékeigényes vallalkozas sziikségleteihez képest, mind a ko-
rabbi érdekloddk ajanlataihoz képest elenyészéen kevés volt a pénziik, masrészt azért,
mert a konzorcium egy eredménytelennek mindsitett palyazat masodik helyezettjeként
kapott lehetSséget a privatizaciora. Az AVU a palyazaton kiviili szerzodéskotést azzal
indokolta, hogy az MRP-Stratégia Kft. szimos olyan elény6s feltétel teljesitését vallalta,
amely eredetileg a palyazati kiirasban nem szerepelt. (Privinfo, 1994. 3. sz.)

A dontés el6zményeir6l az a pletyka jarta, hogy a Centrum Rt. vezérigazgatoja 1994
elején a ,,politika legmagasabb cstcséan allé személy tAmogatasat kérte és nyerte el” (Gal,
1998), s ennek hataséara sziiletett az 6t tamogato dontés. Az AVU fizetett hirdetésként
megjelentetett interjuban rekldmozta ezt a ,,valddi és hamisitatlanul kelet-eurdpai siker-
torténetet”(Centrumban..., 1994), amelyben az MRP f6koordinatora arra a kérdésre,
hogy miért pont a dolgozdk nyertek, amikor a Centrummal kapcsolatban igen ismert
multinacionalis cégek neve is felmeriilt, a kdvetkezOképpen valaszolt: ,Mert nagyon
akartuk. Igazsagosan dontott tenat az AVU, hiszen ebben az évek Ota tartd nehéz hely-
zetben is minden dolgozonk a tarsasag jovojét épitette...”

Végeredményben a Centrum részvényeibdl az MRP szervezet részesedése 26 szaza-
Iék, a Stratégia Kft.-é 25 szazalék lett. Ez utobbibdl azonban a menedzserek még a ko-
rdbbi — a késébb érvénytelenitett — privatizacids Kiirdsra adott palyazatuk szerint egy
konzorciumi szerzédés alapjan 23 szézalékot tovabb kivantak adni egy, az aruhazak
beszallitoibol, iizleti partnereibdl és szamlavezetd bankjabol allo befektetdi csoportnak.
Ezek kozott volt példaul a gazdakorok szovetsege, a Sulak és a Caola cég. E cégek be-
vonasat feltehetdleg az aruhaz ,magyar jellegének” demonstralasa és az AVU-nek ét-
adando karpétlasi jegyek pénziigyi terheinek megosztasa indokolta. A konzorcium tagja
volt tovabba a svajci székhelyl Gellért C.A., amelyre azért volt sziiksége a Centrumnak,
mivel az AVU akkoriban a privatizacié fontos feltételének tekintette egy olyan kilféldi
szakmai befektetd részvételét, amely tulajdoni hanyadat készpénzben fizeti ki, s szakmai
tapasztalatait is at tudja adni a cégnek. Ez utobbi demonstralasara a Centrum tanacsadoi
szerzdést is kotott a Gellérttel (Jakus, 1994). A Centrum a maga szamara meglehetGsen
kockazatos — visszavasarlasi klauzulat is tartalmaz6 — megallapodast kotott a Gellérttel,
amibe nyilvan azért ment bele, mert csak igy tudott készpénzt is igérni az AVU-nek.

A palyazaton kiviili vasarlasi lehetdséget kovetden a Centrumnak sikeriilt kibujnia a
Gellérttel kotott megallapodas alol, s aprilis 13-an az AVU IT is hozzajarult, hogy a
korabbi nyolc magyar befektetd mellé kiilfoldiként ,,Andrew Sarlos, illetve tobbségi
érdekeltsége” keriiljon, mint akiknek a vezetk tovabb értékesithetik részvényeiket. Az
iillésen sziiletett hatarozat megerdsitette a késObbi tékeemelés sziikségességét, azonban
annak esetleges elmaradasat nem tartotta sziikségesnek kotbérrel szankcionalni, elegen-
donek tartva ,,a szerz6dés azon klauzulajat, miszerint a vevo arra vallal kotelezettséget,
hogy legalabb 1 milliard forint tOkeemelésre vonatkozoan egy éven beliil javaslatot
terjeszt a kozgytilés elé és azt megszavazza”. Ugy Vélték ugyanis, hogy a Centrum veze-
tdinek amugy is elemi érdeke lesz a tOkeemelés megszervezése.

Igéretek valoban voltak. 1994 kora nyaran a Privinfo még bator elképzelésekrdl tu-
dositott. ,,Szakmai befektetk, pontosabban a Centrum tdbb széllitéja, 6sszesen 13 tarsa-
s&g vallalta, hogy két éven belul egyenként 40-250 millié forint erejéig tékeemelést hajt
végre, dsszesen 900 millié forint értékben. A konzorcium tagjai kdzott szerepel Andrew
Sarlos, a Kanadaban él6 magyar iizletember befektetdi csoportja is, amely egy éven
beliil egymilliard forintos t6keemelésre vallalkozott.” (Tompa, 1994)

8 Ezt erdsitette meg a nyilvanossag elétt is késsbb az AVU iigyvezetd igazgatdja. Vo.: Osvath [1994].
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A valdsagban azonban a Centrum Rt. vevdi nemhogy tékeemelésre, de a szerzodés-
ben kikotott 420 millié forint kifizetésére sem voltak hataridére képesek, csak 170 millid
forint készpénzt tudtak atadni az AVU-nek (Jakus, 1994). [Kozben az AVU éallaspontja
a Centrum érdekeinek megfeleléen e kérdésben is ,,puhult”. Példaul mig az IT az 1994.
marcius 16-i tilesen még ugy foglalt allast, hogy ,,30 napon tli részletfizetési késedelem
felmeriilésekor az Elado (az AVU) minden jogkovetkezmény nélkiil jogosult a szerzs-
déstol elallni”, egy héttel késébb a ,,minden jogkovetkezmény nélkiil” kitétel torlése
mellett dontottek, ami nyilvanvaléan a Centrum érdekeihez, pénztelenségéhez valé al-
kalmazkodast jelentette.]

1994 nyardn Andrew Sarlos visszalépett a t6keemelést6l. Ennek motivumait Sarlos
Uzlettarsa, Demjan Sandor azzal magyarazza, hogy a Centrum vezet6i abban az illuzi6-
ban éltek, hogy ,,a magyar arukat forgalmaz6 magyar tulajdonosokkal versenyképes lesz
a cég. Andrew Sarlos szdzmilli6é dollart akart betenni a Centrumba, de a menedzsment,
amely nem akarta az iranyitast kiengedni a kezéb6l, nem engedte, hogy tobbségi része-
sedést szerezzen. Sarlos ezért szallt ki az Uizletb6l, s a pénzt a Polus Center 1étrehozaséra
forditotta” (Gal, 1998).

Azt, hogy a menedzsment irdnyitashoz valé ragaszkodésa hdzédott meg a hattér-
ben, a tovabbi fejlemények is valoszintisitik. A Caola Rt. részvételével egy haromtagii
konzorcium 1994 &szén javaslatot tett egy tobb mint egymilliard forintos tékeemelésre,
a Centrum kozgylilése azonban azt nem fogadta el (Osvath, 1994). 1995 §szén pedig —
azt kovetden, hogy a tavasszal megbizott tanacsadd cégnek nem sikeriilt megfeleld
pénziigyi befektetot talalnia — a Centrum vezetése ugy dontott, hogy ,,privatizacios ta-
nacsadd igénybevételével olyan szakmai befektetSt keres, amely megelégszik kisebbségi
részesedéssel és amelyhez esetleg még pénziigyi befektetd is csatlakozhat.” (Nekiink
szakmai, 1995) Nem csoda, hogy ilyen nem akadt, hiszen egy szakmai befekzetd leg-
alabbis iranyité poziciét kivan maganak.® Miként azt a Skala-Coop is tette.

Imre Istvan, a Skala-Coop vezérigazgatdja azonban 1996-ban felismerte a nagy le-
hetGséget. ,,Abbdl a két koriilménybél indultam ki, amelyeket az ésszes kilfoldi befekte-
té figyelmen kiviil hagyott. Az egyik: 1997 majusaban ujra kell valasztani a cég igazga-
tésagat, ami csak a szavazatok 75 szazalékaval lehetséges. Tehat akinek 25 szézalék
plusz 1 szavazata van, az a cég ura! A mésik: mindenki azt mondta, nem lehet egyutt-
miikddni az MRP-vel, hiszen annak 51 szazalékos tulajdona van. Ezt megforditottam, mi
a j0 az MRP-nek? A dolgozok jo munkakoriilményeket, flitott 61toz6t, fizetésemelést
akarnak. A felvasarlasi akcié soran tébb ezer dolgoz6 adta el részvényeit.” (Gal, 1998)
Elészerzédésekkel és opciokkal felvasaroltik a papirok 25 szazalékat, de olyan titokban,
hogy a Centrum vezérkara sem tudott semmit, amig 1996. december végén tudtukra nem
hoztdk. A Skala-Coop 1996. februar elején jelentette be, hogy egymilliard forinttal meg
akarja emelni a Centrum tokéjét (Véget ér...? 1997). A Centrum vezetdi kezdetben
egylttmiikodtek, majd marcius elején a Skala-Coop vezet6i hirtelen ellenallast tapasztal-
tak. Az alkufolyamat végén a Centrum igazgatésaga ot igen és két nem szavazattal (gy
dontott, hogy a Skala ajanlatat azzal terjeszti a kozgy(lés elé, hogy azt jelenlegi
elékészitettségi formajaban nem javasolja elfogadni (Siile-T6th, 1997). ,,Hibat kdvettem
el, hogy sokdig csak a Centrum vezet6ivel targyaltunk, s csupan aprilis elejétél kerestiik
a kapcsolatot az rt. munkavallaléival, akik az MRP révén komoly szavazati joggal ren-
delkeznek a tarsasdgban” — nyilatkozta Imre Istvan. (Demeter, 1997) Ezt kovetben fize-

® A furcsa tulajdonosi szerkezet is megtorpanasra késztetheti a leendd tékéstarsat. Jelenleg a tarsasag
61 szazaléka van a dolgozok és a vezetdk, valamint a vezetdket is tdmogatd konzorcionalis csoport kezében,
14 szazalékat az dnkormanyzatok 10 szazalékat a tarsadalombiztositas, 7,5 szazalékat a Valto I., 8,5 szazalé-
kat egy masik alapkezeld tarsasag birtokolja” — allapitotta meg Molnar [1996]. Mas kérdés, hogy a kés6bbi
fejlemények ismertében az emlitett 61 szazalék egyaltalan nem bizonyult azonos érdekil csoportnak.
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tett hirdetésben (Lesz-e tékeemelés...? 1997) tette kdzzé a Skala-Coop a Centrum dol-
goz6ihoz és MRP-szervezetéhez irott levelét, amelyben a tdkeemelés célszerliségérél
igyekezett meggy6zni azokat.

A vallalat fejlodéséhez sziikséges tokeemelés nyilvanvalo volta, az MRP-szervezet
altal felvett E-hitel térlesztéséhez szlikséges hianyzo forrasok rendelkezésre bocsatésa, a
részvények 92 szazalékos arfolyamon val6 felvasarlasa elegendd csébitast jelentett az
MRP szervezetnek, hogy a tokeemelés elfogadasa mellett dontson. Az rt. kozgyilésén is
nagy, 88 szadzalékos tobbséggel fogadtak el a Skala ajanlatat. (A vezetOket tomoritd
Stratégia Kft. azonban ellene szavazott.)

A Skéla-Coop dolgozokhoz irt levelében kijelentette: ,,A Skéala-Coop részesedést
kivan szerezni a Centrum Rt.-ben, oly médon, hogy részesedése nem haladja meg az
alaptke 50 szazalékat. A Skala nem kivanja a tarsasagot beolvasztani vagy mas modon
megszintetni.” (Lesz-e t6keemelés...? 1997)

Ezek az igéretek azonban mar kezdetben is csak formailag voltak betartva, hiszen a
Skéla-Coop a maga 40 szdzalékot meghaladd részvénytulajdona mellett még maga mel-
lett tudhatott mintegy 20 szazalékos részvényhanyaddal rendelkezé, ,barati tarsasdgo-
kat” (Demeter, 1997), igy a gyakorlatban eleve tobbségi befolyassal rendelkezett. Ennek
révén nemcsak az altala igényelt, 6tb6l két igazgatdsagi tagsaghoz juthatott hozza, ha-
nem tényleges tobbseghez juthatott az igazgatdsagban, beleértve a vezérigazgatd szemeé-
lyének kivalasztasat is. 1997 végen pedig a Skala-Coop hivatalosan is megkapta a Gaz-
daségi Versenyhivatal engedélyét, hogy tobbségi részesedést szerezzen a Centrum Aru-
hazak Rt.-ben, s ezzel mindkét cég a Tengelmann tébbségi tulajdondba kerult. Erre
1998-ban kerdilt sor.

A Centrum aruhdzak élelmiszerosztalyainak a Tengelmann-csoporthoz tartozo
Kaiser's és Plus cégek szamara torténd bérbeaddsa mar a kezdetben deklaralt elképzelé-
sek kozott szerepelt (Lesz-e tékeemelés...? 1997), a héttagh Skala-lanc és a 20 Centrum
aruhéz 1999. januér 1-jén befejez6dott fiizioja révén kialakitott, egységes™ S&C aruhéz-
lanc azonban kifejezetten ellentétes az akkori igéretekkel. Gazdaséagilag azonban kétség-
telendl raciondlis.
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Bara Zottdn="Szabd Katalin, szerk--Gazdasagi rendszerek;
orszagok, intézmények

A kotet atfogo képet ad a hazai intézményi kdzgazdasagtan és az 6sszehason-
lit6 kozgazdaséagi kutatdsok allasardl. Miképp maédositja a globalizaci6 a gazda-
s&gi rendszerek Osszehasonlitdé elméletével kapcsolatos kordbbi ismereteket és
paradigméakat? Miképp illeszthet6 a politikai rendszer és a segitségével véghe-
mend Gjraelosztas a kozgazdasagi elemzés keretébe? Mi a kiilonbség az allam- és
a piacvezérelte gazdasagi rendszerek kdzott? Hogyan valik a joléti llam esélyte-
remt6 alamma? Mi maradt a reformszocialista kisérletekb6l? Illeszthet6-e a
tranzitologia az altalanos kdzgazdasagi ismeretek kozé, s ha igen, hogyan? Mi-
lyen tanulsdgok adodnak a latin-amerikai és a tavol-keleti gazdasagi rendszerek
fejlodésébdl és valsagaibdl térségiinkre nézve? Miképp alakitja at a vallalat és a
nemzetgazdasdg hatarainak elmosddasa a hagyomanyos makro- és mikrodkonoé-
miat?

Ilyen és ehhez hasonl6 izgalmas kérdéseket targyal a fiatal és ismertebb szer-
z0kbdl allo garda, amely a kotetben atfogd kisérletet tesz az azsiai valsag és a
globalizacié tanulsagainak elméleti altalanositasra, a tanulsagok megfogalmaza-
séra.

Budapest, Aula Kiadd, 2000,
609 oldal név- és targymutatdval,
ara 3995 Ft., kotve.
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