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Privatizacio és globalizacio — avagy az Anfi-equlibrium
ujrafelfedezése

Az elmult évek soran tobb szerzé is kisérletet tett arra, hogy elméleti keretbe foglalva
oksagi kapcsolatot talaljon a privatizacié sajatosan magyar médszerei és a gazdasal ]
gi stabilizacié sikere kozott. A tények koézismertek: a nagyvallalatok tébbségét kiill]
foldi befekteték szerezték meg, a gazdasagi ndvekedés stabilitasat az export dinamil
kaja adja. A posztszocialista privatizacié elméleti irodalma 1989-1990 tajan sokféle
receptet ajanlott — azt, ami Magyarorszagon tortént senki sem javasolta. Tiz év tavial]
tabol ugy tiinik, hogy az oksagi kapcsolat hianyzé lancszemét Kornai Janos 1971[]
ben irott Anti-equilibrium cimii konyvében talalhatjuk meg. Ha ujra atgondoljuk a
neoklasszikus vallalati modell Kornai-féle kritikajat, akkor nyomban vilagossa valik,
hogy a privatizacio elméleti megkozelitései a kozelmultban mindvégig elfeledkeztek
a novekvé hozadék tényének jelentéségérol.*

2, 2

Tiz év telt el a rendszervaltas kezdetétdl. Id6kozben Magyarorszagon is, a legtobb 4talal
kuléban orszagban is végbement a privatizci6. Hat-hét kiilonlegesen szerencsétlen sorsu
orszagtol eltekintve, a magantulajdon ardnya mindeniitt meghaladja a kritikus 50 sz4zalél
kot. Es mégis: a 25 vizsgalhat6 rendszervalté orszag tobbségében a termelés szintje még
mindig elmarad az 1990. évitdl. Biztonsdggal csak Lengyelorszagrol, Szlovéniardl és
Magyarorszagrol mondhatjuk, hogy tdljutottak a transzformacios valsagon (1. dbra).!

Az allami tulajdon leépitése tehit majd mindeniitt végbement, s ez mégsem volt elegendd
a valsag el6tti termelési szint helyredllitisahoz. Tiz évvel a szocialista tervgazdasag és az
allami tulajdon megsziinése utdn a legtdbb rendszervaltd orszdg ma hatrabb all a nemzetek
gazdasagi versenyében, mint ahol 1989-1990 tijan volt (UN ECE [2000] 155-187. 0.). A
gorbacsovi reformok és az 1989-1990-es kelet-eurdpai forradalmak idején senki sem gonl
dolt erre a szcendridra. A kozgazdasagi main stream nyugati és akkor még javaban miikodo
marxista ihletettségd, keleti valtozatdnak minden képvisel§je igy gondolta, hogy az allami
tulajdon - és az arra épiild partallami gazdasagiranyitds — a gazdasagi novekedés legfébb
akadalya. Ha ez megsziinik — hangzott akkor a kifejtésre és bizonyitasra sem igen szoruld
gondolatmenet -, akkor dtmeneti, rdvid visszaesés utdn gyorsan beindul a korabbi évtizel
dekben megszokottnil magasabb iitemdi GDP-novekedés.?

* A Budapesti Kozgazdasigi és Allamigazgatasi Egyetem Professzori Testiilete elGtt 2000. marcius 23-4n
rében cimd habiliticios el6adas szerkesztett véltozata.

' A transzformaciés valsig fogalmardl lasd Kornai [1993].

2 A main streambe ill6 nyugati kozgazdaszok egy része ezt a kiilkereskedelem elméletébdl kdlcsonzott
analdgidval J-gorbe hatdsnak nevezete. A tankonyvi elmélet szerint ugyanis a valutaleértékelés rovid tdvon
elébb ront(hat)ja a kereskedelmi mérleget, és csak hosszui tdvon érvényesiilhet az importot korlatozo és az

Mihdlyi Péter a Kozép-eurdpai Egyetem tandra, a MTA Kozgazdasiagtudomanyi Kutatékozpontjanak
kiils6 munkatérsa.
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1. dbra
A privatizaci6 sebessége és a GDP alakuldsa, 1989-1999
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E tanulmany kiinduldpontja tehat az a tény, hogy a véllalatok korében végrehajtott
privatizacié nem feltétlentil vezet kielégit§ szintd gazdasagi novekedéshez. Végkovetd
keztetése pedig az lesz, hogy a felzirk6zas motorja nem az allamtalanitis és/vagy az
altalanos értelemben vett magantulajdon térnyerése, hanem a globalizdlodo vildggazdall
sdgba torténd beépiilés, a transznaciondlis tdrsasdgokhoz fiiz6dd tulajdonosi-szovetségi
viszony kialakitdasa. A kifejtés soran igyekszem tobb iranybdl is érvekkel aldtdmasztani
azt a véleményemet, hogy az 1989-1990 tijan a térség szamara megfogalmazott privatill
zacios elméletek az altalanos egyensulyelméletre épiils, neoklasszikus vallalatmodell foglyai
voltak, s a privatizacidés folyamat eddigi eredménytelensége is jorészt ezzel fiigg Ossze.
Magyarorszag kivételes koriilmények hatasara kozvetleniil a transznaciondlis tarsasagokl
kal vald egylittmiikodés utjat kereste — és ez volt a szerencséje.

A gondolatmenet kibontésa elStt egy szemantikai megjegyz€s: a hazai kdznyelv gyakorta
szinonimaként haszndlja a multinaciondlis véllalat, illetve a transznaciondlis tarsasag kifell
jezéseket, s6t néha mindkettSt egyszerden kiilfoldi tulajdonként emliti. Targyunk szeml
pontjabdl azonban fontos, hogy ezt a harom kategdriat megkiilonboztessiik. A transznacill
ondlis tarsasag 1ényegéhez tartozik, hogy forgalma millidrd dollarokban mérhetd, leanyvall
lalatai a vilag ot-tiz vagy 6tven pontjan mikodnek, menedzsmentje kettG-6t vagy tiz orszag
allampolgaraibol all. A cégek lizletpolitikija a tarsasagcsoport 0sszmiikodésének optimalill
zalasara orientélt, de ezen beliil elsGsorban az ,,anyaorszagban” 1évé kozpont érdekei altal
meghatarozott (Simai [2000]). S lljon itt az ellenpélda: egy magyar és egy holland tizletd
ember kétszemélyes véllalkozédsa nevezhetd kiilfoldi tulajdonnak, akdr multinaciondlis cégll
nek, de transznaciondlis tarsasdgnak semmiképpen sem.3

exportot serkent§ kedvez§ hatds (Brada-King [1992]). Kiilonosebb elméleti alapvetés nélkiil, pusztin a
hétkoznapi logikara tdmaszkodva, ugyanezt sugallta a sokkterdpia kifejezés is: egy rovid ideig nagyon rossz
lesz, de utdna minden rendbe jon.

3 A nemzetkozi diplomdciai és statisztikai gyakorlatban a transznacionélis tirsasiag fogalmat az ENSZ
szakositott kereskedelmi szervezete, az UNCTAD, a multinacionalis vallalat elnevezést az OECD hasznilja.
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Féligazsagok a privatizicié értelmérdl és céljarol

Privatizdcio Keleten. 1989-1990 t4jan a vildgon mindeniitt elfogadott volt az a felfogs,
miszerint a posztszocialista orszdgokban a privatizacio elsGdleges célja az dllamtalanitas.
Ezt tikrozte ,,az allam a legrosszabb tulajdonos” mondas. A tulajdonosvaltds utin az a
feladat, hogy a ,,val6di” tulajdonosok ,,feljavitsak” a véllalatot (restructuring), és megl
honositsak a hatékony vallalati irdnyitds és belsé Osztonzés Nyugaton mar jol bevalt
modszereit (corporate governance).

Az 1989-1990-es évek privatizaciés elméletei alapjaban véve a szocialista tervgazdal
sag kritikdjara épiltek. Ha a véllalati szintd érdekeltség kdzpontjdba a profitmotivum
keriil - hangzott az érvelés -, akkor ez noveli a termelékenységet (Blommenstein és
szerzotarsai [1991] 12. o.). Meglehetdsen altaldnos volt az az érvelés is, miszerint az
allami vallalatok

a) mikodésének végeredménye ,negativ hozzdadott érték”, azaz a gydrkapun beszalll
litott inputok értéke vilagpiaci drakon szamitva magasabb, mint az outputok értékesitéséll
bdl szarmazo arbevétel (Hare-Hughes [1991]);

b) politikai megfontolasoktdl vezérelve indokolatlanul magas 1étszammal miikodnek
(Aghion-Blanchard Burgess [1993], Boycko-Shleifer-Vishny [1996]);

¢) azért dolgoznak magas fajlagos koltséggel, azért maradnak el a mindség terén, mert
nem koncentrilnak eléggé az alaptevékenységre.

Tobb szerz6nél felmeriilt az a meggondolds is, hogy pusztin a véllalati szint({ privatill
zaci6 és feljavitds nem jelent megoldast. Blanchard és szerzétdrsai [1991] példaul arra
helyezték a f6 hangsilyt, hogy a hagyomanyos szocialista gazdilkodas jogilag légiires
térben folyt. Ebbdl kdvetkezden ezek a szerzdk a jogrendszer reformjat tekintették kulcsO
kérdésnek. Masok azt emelték ki, hogy a szocialista gazdasag alapvets veszteségforrasa
a hibas makrookondmiai erdforras-allokacié volt, s ennek meghaladdsa érdekében pedig
a vallalati szintd tulajdonvaltas tényénél fontosabb lehet a stabilizacid, a kereskedelem
liberalizicidja, vagyis a verseny feltételeinek megteremtése (Brabant [1992] 148-149.
0.). Hallattdk véleményiiket a szocidldemokrata bedllitottsagi Kelet-Eurdpa-szakértk
is. Ok alapvetSen az angolszisz t6kepiaci modell veszélyeit hangsilyoztak, s azt emelték
ki, hogy a korlatlan verseny valdjaban nem is vezet hosszi tdvon kielégit6 megoldashoz.
Ehelyett 6k inkdbb a szocidlis szempontokra is odafigyel§, beruhdzas szervezg-tervezd
allam kiépitését ajanlottdk (Eatwell és szerzdtdrsai [1995] 129-145).

Az id¢ el6rehaladtaval azutidn valamelyest tovabb bdviilt a reformteenddket tartalmazé
lista. A Szovjetunid, az NDK és Csehszlovékia esetében az elemzdk - beleértve a hivatall
los szovjet korményzati szerveket is — mar 1986-t6] kezdve hangsulyoztak a tilméretezett
hadiipar polgari céli termelésre torténd atallitisanak fontossagat (conversion). A neml
zetkozi szervezetek — elsGsorban az ENSZ és a GATT - minden lehetséges forumon
kiemelték, hogy a kelet-eurdpai gazdasagok talpra allitdsanak kulcskérdése a nyugati
piacok megnyitdsa, azaz a ki- és behozatalt akadalyoz¢ diszkriminativ korlatok lebontal
sa.* Néhany nagy befolyasi tanicsado - igy példaul a Harvard Egyetem professzoraként
mikods J. Sachs és az ENSZ New York-i kozpontjaban dolgoz6 J. van Brabant - ameld
lett érvelt, hogy a posztkommunista gazdasagok helyreallitasa elképzelhetetlen egy keletd
eurdpai regiondlis pénziigyi rendszer és egy Uj Marshall-segély nélkiil.’

4 A behozatali korlatok kozott a legjelentsebb az tgynevezett COCOM-listds termékekre vonatkoz6
exporttilalom - Egyesiilt Allamok altal irdnyitott — politikdja volt, a kivitel esetében az Eurépai Unié mennyiségi
korlatait kellett lebontani. Az el6bbirdl lasd Kemme [1991] munkéjat, az utdbbirdl Layard és szerzotdrsai
[1992]-t.

5 Ma mar kevesen emlékeznek, de tény, hogy egy rovid idGre ezt az elgondolast az Eurdpai Unid is
magaéva tette. Lasd Jacques Delors felszélalasat az Eurdépa Parlament 1990. januar 17-i iilésén. Hasonld
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Privatizacio Nyugaton. A mabdl visszatekintve fontosnak tiinik az a tény is, hogy a
posztszocialista privatizaci6 kezdete id6ben kozel esett a nyugat-eurdpai piacgazdasagok -
elsdsorban Anglia, Franciaorszdg, majd Németorszdg — nagy privatizaci6és hulliméanak kill
teljesedéséhez. Az ottani maganositas kozvetleniil nem kapcsolddott a szovjet tipusu tervi
gazdaség kritikdjdhoz, de a fejekben mindeniitt ott voltak az érvek a hasonldsagok felmutall
tasara. Vickers-Yarrow [1989] klasszikusnak szamité kdnyvében masrél sem volt sz6, mint
arrél, hogy a kormanyzat vonuljon ki a gazdasagbdl (downsizing government). Lényegét
tekintve az érvelés a standard, neoklasszikus mikrodkonémiai tanitisok tovéabbfejlesztett
valtozatara épiilt. Igy példaul két szerzG részletesen elemezte a ,,vegyes” gazdasigok vallal
latainak motivacios rendszerét. Az ,,X-hatékonytalansag” (Leibenstein [1966]), valamint

429

az ,iigyndk-megbizd” paradigma felhaszndlasaval arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a
kozvetlen magantulajdonosi kapcsolatok erdsitésével a vallalatvezetdk viselkedését jO irdnyba
lehet befolyasolni, s ez a vallalat szintjén magasabb termelékenységet eredményez.

Mi sem természetesebb, hogy az 1990-es évek kezdetén Kelet-Eurdpaba induld tanacsl
adok pontosan ezzel az érvrendszerrel fegyverezték fel magukat. Tanulminyunk szeml
pontjabdl kiilondsen fontos arra utalni, hogy a Vicker-Yarrow-konyv a kiilfoldi tulajdonlas
kérdését minddssze egyetlen helyen emliti (Vickers-Yarrow [1989] 180. o.), s ott is csak
abban az Osszefiiggésben, hogy minden tulajdonos jobb, mint az allami tulajdonos.¢

A kiilféldi toke szerepe. A Vicker-Yarrow-kotettel ellentétben, a posztszocialista prill
vatizacid lehetséges ttjait kutatva, minden szerzénél felmeriilt az a lehetdség is, hogy az
4j tulajdonosok kozott kiilfoldi befektetSk is legyenek. Hogy erre elvben sziikség lenne,
az magitol ért6d6 evidencidnak tiint. Altalanos vélekedés szerint a kelet-eurépai vallalal
tok tékeinjekciora, technoldgiai megtjuldsra és szellemi vératomlesztésre szorultak (péld
déul korszerd marketing-, controlling- és menedzsmentmddszerek). Mégis, a mabol visszall
tekintve ugy tdnik, hogy transznacionilis tarsasagok bekapcsolddasanak jelentGségét
mindenki aldbecsiilte, a kétoldali mozgatéerGket pedig félreértelmezte.

A tobbség alapjaban véve szkeptikus volt a transznaciondlis tarsasigok kelet-eurdpai
befektetési kedvével kapcsolatban. A mar idézett Blanchard és szerzotdrsai [1991] -
példaul - ugy érveltek, hogy a nagy cégek szamara a kivaras mindig kifizet6d6 magatarll
tas. Hasonl6an fogalmazott az ENSZ is: ,,Maganbefektetdk altaldban addig nem vesznek
részt a kelet-eurdpai tipusd atalakuldsi folyamatban, amig nem lehetnek egészen biztosak
a sikerben (UN ECE [1994] 5. 0.). Kornai [1989] is tigy gondolta, hogy a transznacionall
lis tarsasagok addig aligha lesznek hajlandok nagy beruhazisokat elinditani, amig a nagy
tarsadalmi 4talakuldsok nem fejezGdtek be. ElSbb kell megteremteni a stabil jogrend
szert, a tisztességes addztatast és korrekt modon kezelni a hazai befektetdi osztélyt. Kornai
amellett érvelt, hogy a multbol 6rokolt szocialista dllami vallalatok azonnali és erdltetett
eladdsa lehetetlen, nem is kivanatos. frasaiban és nyilatkozataiban Kornai rendkiviil krill
tikus volt az ilyen tranzakciokkal kapcsolatban, kilonosen akkor, ha az eladasi 4r nem
volt ,redlis”. Kornai tigy gondolta - miként sokan masok is —, hogy az j véllalkozasok
megsziiletésének tdmogatdsa sokkal fontosabb, mint a meglévd allami vallalatok kami
panyszerd piacra dobdsa. Ehhez hasonlé megfogalmazast taldlhatunk az ENSZ Eurépai
Gazdasagi Bizottsaganak jelentésében is, ahol sz6 szerint az all, hogy a gyors privatizall
ci6 ,,csak azt éri el, hogy az dllami monopdliumok helyét magdnmonopodliumok foglaljak
el” (UN ECE [1990] 16. o.).

felfogésban nyilatkoztak akkoriban az Egyesiilt Allamok vezetd politikai tanicsadéi is. Ugy gondolték, hogy
egy Marshall-segély méretd akcié viszonylag konnyen finanszirozhat6 lesz az immaron nélkiilozhetS katonai
kiadasok csokkenése nyoman (peace dividend). (Lasd UN [1992].)

© A privatizdcié értelmérdl és céljar6l nagyon hasonld érvelés taldlhaté egy amerikai szerzg, Savas [1993]
eredetileg 1987-ben megjelent és magyarra is leforditott monografiajaban. Erdekes parhuzam az angol szerll
zGparos konyvével, hogy itt sincs sz6 érdemben a kiilfoldi vevokrol.
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Fontos ellenvetésnek tlint a transznaciondlis tarsasagok privatizacioba vald bevonasal
val szemben, hogy a kiilfoldi befektet6k bekapcsoldsa lassa és koltséges. ,,Egy atlagos
allami véllalat eladasa a tGkepiacon még annyi bevételt sem hoz a konyhara, mint amennyit
a tanicsadok azért kérnek, hogy piacra vigyék a széban forgd céget. Egyébként sem
lehetséges ilyen munkaigényes mdodon egy vagy két évtizednél hamarabb véghez vinni
azt a nagy volument eladast, amire sziikség van.” (Phelps [1994].)

A magyar privatizaciés palya sajatossagai

Az elotorténet. A magyar privatizacids politika kialakuldsidt nem érthetjiik meg anéll
kiil, hogy fel ne idéznénk azt a gondolatmenetet, amelyet az 1980-as évtized soran tobb
hazai kutat6 is megfogalmazott, s amely, ha nem valt is egyeduralkodéva, mindenesetl
re elegendd ismertségre és elismertségre tett szert. A gyokerek még a hetvenes évtizedl
be nyulnak vissza. Az 1968-as reformot kovetd években valt nyilvanvaléva, hogy a
magyar gazdasig a legmerevebb tervgazdasigi kotottségek jo részétél megszabadulva,
egy djabb problémaval keriilt szembe, amit — angol mintara - stop-go ciklusossagnak
neveztek. Periddusrdl periddusra ugyanaz az ismétlédott meg: néhany j6 év utan a
gazdasagi novekedés beletitkozott a fizetésimérleg-korlatba. A tobb év adatat feldleld
szamitdsok megmutattdk az Osszefliggések logikajat is: 1 szdzalék GDP-novekedés 1
szazaléknal magasabb t6késimport-ndvekedéssel jar egyiitt. A megoldas keresésében a
hazai kozgazdaszokat nagyban segitette, hogy két magyar szdrmazasi nyugati koézgaz
dasz, az Anglidban é16 Nicholas Kaldor és az Egyesiilt Allamokban dolgozé Bela Balassa
ekkor mar hosszabb id§ 6ta ugyanezzel a problémadval foglalkozott, pontosabban sz4ll
va azzal a kérdéssel, hogy milyen gazdasagi stratégiit alkalmazzanak az elmaradott,
felzarkézni kivand orszagok (Kaldor [1971], Balassa [1982], [1989]). Némiképp mas
és mas megkozelitésbdl, de mindketten arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy ezekben
az orszdgokban az allami gazdasigpolitikdnak és iparpolitikdnak az export vezérelte
gazdasagi novekedést kell célul kitizni, és mindenképpen szakitani kell az importhel
lyettesitésre alapozo stratégiaval.

Az export vezérelte gazdasagi novekedést sikerrel megvaldsité orszdgokat tanulmal
nyozva azutdn tobb magyar kozgazdasz is — Kadar Béla, Koves Andras és Nagy Andrés
- szinte egymadstol fiiggetleniil arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a miiszakilag igényell
sebb drucikket nem lehet a nemzetkozi értékesitési lancokon kiviil maradva sikerrel exll
portdlni - még akkor sem, ha a termék onmagdaban véve jo mindségii és olcso (Kddar
[1979], Koves [1980] Nagy [1986], [1988]). Ennek az a magyarédzata, hogy a vilagkeresl
kedelmi dramlés tilnyomé része konszernen beliili forgalom (intra-firm trade), és nem
végtermékek adasvétele. Ebbe a szallitdi korbe ,,kiviilr6l” betorni szinte lehetetlen. Ebl
bdl a megfontolasbol pedig az is kovetkezett — s ezt néhany évvel késébb Inotai Andras
fogalmazta meg a leghatdrozottabban —, hogy a multinacionélis munkamegosztasba tortéll
né beéplilés a felzarkozas egyetlen redlis utja (Inotai [1989], [1990]).”

Ezek a felismerések a nyolcvanas évek Magyarorszagan nem Keriiltek — és politikai okokl
bol nem is keriilhettek - be az allami gazdasagpolitika elsGdleges céljai kozé. Masodlagos,
harmadlagos szempontként azonban mégis elfogadottd valtak, s egyebek mellett ennek is
koszonhetd, hogy ebben az évtizedben tucatjaval jottek 1étre vegyes vallalatok és a vamszall
bad tertiletek, s a politikdnak az ellen sem volt kifogésa, hogy a legnagyobb magyar feldolgol
z6ipari vallalatok licencszerz6désekkel és a bérmunkatermelés kiilonféle formdival hozzal

7 Csak a mabol visszatekintve latszik vildgosan, hogy a magyar kozgazdasagi gondolat fejlGdésének ez az
aga milyen jelentds volt. Részletesebben lasd Csaba [1998] 111-112., 127-132. o.
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kezdjenek a transznaciondlis tarsasdgokkal valé kapcsolatépitéshez. Igaz, a rendszervaltas
kezdetéig az orszagba beérkezett kiilfoldi tSke teljes volumene nem érte el az 500 milli6
dollart, mégis nagy jelentGségti fejleményrdl van sz6. Egyrészt azért, mert Magyarorszag —
Lengyelorszaggal egytitt — kivételes helyzetbe keriilt (1. tdbldzat), masrészt azért, mert ezt a
pénzt olyan nagynevi cégek fektették be mint a Girozentrale, Siemens, Adidas, Volvo, Ikea,
Citibank, Societé Génerale, Creditanstalt stb.,® amelyek azutdn labukat megvetve a magyar
piacon, képesek voltak erds befolyast gyakorolni a mindenkori kormanyra.

1. tabldzat
Vegyes vallalatok alakuldsa Kozép- és Kelet Eurépdban a nyolcvanas évek végén

A vegyes véllalatok szama

Orszag
1986 végén 1988 végén

Lengyelorszag 700 760
Magyarorszag 84 200
Bulgéria 9 10-12
Roménia 5 6-7
Csehszlovakia 1 6
NDK 0 0
Szovjetunioé 0 0

Forrds: Simai [1989].

Csak a kozelmultban kertiltek napvildgra azok a beszamoldk, amelyek arrél tantiskodd
nak, hogy 1989-1990 fordul6jan a magyar kormény stlyos dilemmakkal volt kénytelen
szembenézni, s ezek éppen az 1989-et megeldzd idGszak dvatos Nyugatra nyitdsaval
fliggtek 6ssze. Csak e tények ismeretében érthetjiik meg, hogy miért és miként valasztotl
ta az Antall-kormény a transznaciondlis véllalatok bevondsaval torténd privatizacio ttjat.
Négy Osszefliggést érdemes kiemelni:

1. az adossagatiitemezés kérdését,

2. a reprivatizacio tigyét,

3. az Ugynevezett spontan privatizaci6 elleni kormanyzati fellépést és

4. a t6zsde szerepének kormanyzati megitélését.

A privatizdcio kezdete. Mint az jol ismert, a 20 milliard dollaros kiilfoldi adéssag tigyében a
harmadik Magyar Koztarsasig els§ kormanyanak gyors dontést kellett hoznia. Az egyik
lehetGség az atiitemezés, a masik a minden aron valo torlesztés volt. Annak eldontése sem tirt
halasztast, hogy mi legyen a reprivatizacidval. Elfogadja-e a kormany azt az allaspontot,
hogy ,.el6bb a lopott vagyont kell visszaadni”, s csak azutdn lehet tdrvényes eszkdzokkel
privatizalni, vagy pedig tudomésul veszi, hogy a 40-50 évvel kordbbi jogsértéseket csak
szimbolikusan, pénzbeli karpotlassal lehet enyhiteni (Mihdlyi [1998a]). 1989-1990 t4jan kell
vesen lattak vildgosan, hogy ez a két kérdés Osszefligg, s azt még kevesebben, hogy miként.

Mint erre mar utaltunk, 1990 tavaszan Magyarorszag mar sok szallal kapcsolddott a
transznacionalis tarsasdgokhoz, és az addssagcsapda miatt a nemzetkozi pénziigyi és kell
reskedelmi szervezetekhez is.® Ezek a korok viszont a kovetkezSképpen gondolkodtak.

8 Ennek az érvnek a részletesebb kifejtését 1asd Mihdlyi [1993]. Vegyes vallalatok alapitiasira MagyarorQl
szagon 1972-t61 (!) nyilt lehetGség. Az 1988-ban mir Magyarorszdgon miikods kozel 100 vegyes véllalat
(joint venture) teljes listajat lasd a Hungarian Trade Journal 1988. évi 3. szdmaban.

® Magyarorszag 1973-ban csatlakozott a GATT-hoz, és 1982-ben Iépett be a Nemzetkozi Valutaalapba
és a Vilagbankba.
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Ha Magyarorszag addssagatiitemezést kér, az nagy valoszintiséggel valutavalsaghoz vel
zet. Ha a forint a dollarhoz képest gyorsan veszit értékébdl, akkor a mar miikods vegyes
véllalatok - ha jovedelmiik zommel belfoldon realizalodik — dollarban szdmitva veszteséll
gessé valnak. Ha a magyar kormany a reprivatizacid utjat valasztja, akkor az eredeti
tulajdonosoknak visszaadand6 gyarak, iizletek és épiiletek kozott olyanok is lesznek,
amelyeket éppen ezek a vegyes vallalatok hasznilnak.'® 1990-ben nagy kiilsé nyomas
nehezedett a magyar kormanyra annak érdekében, hogy az orszag fizetGképességét minl
denképpen tartsa fenn, és ne bonyolddjék olyan tulajdonjogi reformokba, amelyek bil
zonytalannd tehetik az addig megkotott szerzddések érvényességét.

Az Antall-kormény 1990 augusztusaban elfogadott — de teljes egészében nyilvanossagra
sohasem hozott - Tulajdon és privatizdcio cimd elabordtuma a kovetkezGket irta errdl a
dilemmardl: , Kiilondsen sulyos kovetkezményekkel jarna a természetbeni visszaadas elfol
gadasa a kiilfoldi tékebevonds szempontjabol. A kormany hivatalba 1épése o6ta lefolytatta
azokat a nemzetkozi politikai és gazdasagi targyaldsokat, amelyek azt céloztik, hogy a
kiilfoldi kormanyok, nemzetk6zi pénzintézmények és vezet§ befektetGcsoportok lehetséges
magatartasat elGrevetitse egy teljes kord reprivatizacio politikdja esetén. Egyértelmidvé valt,
hogy a vilag élesen elutasitban reagilna tizleti szempontb6l a magyar gazdasag és tarsadall
lom olyan atalakuldsara, amely visszamendlegesen bizonytalanna teszi az eddig végrehajll
tott befektetéseket, a kialakitott kapcsolatrendszert, a jovore vonatkozdéan pedig tobb évre
befagyasztja a kiilfoldi tékebefektetések szoba johetd korének tilnyomo tébbségét.” (1dézi:
Diczhdzi [1999] 26. o., kiemelések az eredetiben — M. P.)

Maisfeldl viszont a magyar gazdasagpolitikat kézben tartd tervhivatali-pénziigyminiszl
tériumi appardtusnak nem volt nehéz feketén-fehéren bebizonyitani, hogy az elad6soll
dottsdg mar elért szintje mellett az orszag fizetGképességének fenntartdsa kdzéptdvon
csak akkor lehetséges, ha a kiilkereskedelmi mérleg deficitjét évi 1,5-2,0 milliard dollal
ros nagysagrendben kisebb részben tjabb hitelek, novekvs részben pedig adéssagot nem
noveld tékeimport ellentételez. Innen pedig mar csak egy paranyi 1épés volt annak kill
mondasa, hogy a t6keimport leggyorsabb médja a meglévS allami vagyon eladdsa kil
foldi befektet6knek. Ha tetszik, ezt nevezhetjiik burkolt ad6ssdg-részvény konverzidnak
(debt-equity swap) is."!

Mint arra még j6l emlékezhetiink, 1989-1990 t4jan a hazai politikai élet tele volt a
,spontan privatizacié” elleni hangokkal. Altalanosan elfogadottd valt az a vélekedés,
hogy kozgazdasigilag karos, tdrsadalmilag pedig igazsagtalan lenne, ha az allami vald
lalatok értékesitése oly médon menne végbe, hogy az 1ij tulajdonosok tobbsége a kol
rabbi menedzserek koziil keriilne ki.!> A korszak egyik fontos szereplGje, Bod Péter
Akos egy 1993-ban adott hosszabb nyilatkozatiban taldléan fogalmazta meg, hogy mi
lett ennek a menedzsmentellenes kozhangulatnak a kovetkezménye. , A jelek szerint a

10 Utdlagos okoskodasként felvethetd, hogy vajon nem lett volna-e célszerd a transznaciondlis vallalatok
behozdsat nem a privatizcidé, hanem a reprivatizacié utjan megvaldsitani. Hiszen a masodik vilaghabord
el6tt az akkori transznaciondlis tdrsasdgok madr jelentds sulyt képviseltek a magyar gazdasdgban, s ezt a
vagyont 1945 utdn a magyar allam karpdtlas nélkiil allamositotta. Noha ebben a formdban ez a javaslat —
tudomasom szerint - 1989-1990 tdjan egyaltalan nem mertlt fel, s nehéz is elképzelni, hogy egy ilyen
gondolat politikai tdmogatdst kapjon, ez a megoldds jogilag is kivitelezhetetlen lett volna. Magyarorszag
ugyanis - a legtobb kozép-kelet-eurdpai orszdghoz hasonléan - az 1980-as évek kozepére mar minden
vezet§ t6kés orszaggal jogi uton rendezte az dllamositdssal kapcsolatos kartéritések tigyét (Mihdlyi [1987]).

! Diczhazi konyvében egyébként arrdl is olvashatunk, hogy az 1990. évi valasztasok idején az MNB és
a kormany szakértdi puhatoldzo targyaldsokat folytattak arrdl, hogy nemzetkozi tdmogatast szerezzenek egy
nyilt addssag-részvény-csere konstrukcionak is (Diczhdzi [1999] 19-20. o.).

2 E helyiitt nincs mdd djra megvitatni azt a kérdést, hogy 1989-1990 koriil valdjaban mi is tortént az
allami véllalatok privatizacidjanak elsé szakaszaban. Véleményemet err6l mar korabban megirtam (Mihdlyi
[1998] 98-102. 0.), a téma még részletesebb attekintését lasd Voszka [1998] monografidjaban.
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magyar kozvélemény ez ideig konnyebben fogadja el, ha Mr. Smith veszi meg a vallall
latot és tesz embereket utcara, mintha Kovacs ur (alias Kovacs elvtars) teszi vele ugyanl
ezt.” (Blejer-Coricelli [1997] 74-75. o.) Ez a példa is jol érzékelteti, hogy a spontan
privatizaci6 elleni hangulat miként tolta a kormanyt — taldn szdndékai ellenére is - a
kiilfoldi vevék felé.

A budapesti értékt6zsde tobb éve tartd jO szereplése mara mar fatylat boritott arra a
tényre, hogy az 1990-es indulds idején a kormany meghatiroz6 személyiségei a t6zsdei
privatiziciot sem tartottdk megfeleld mddszernek. Mint az néhdny évvel az események
utdn kideriilt, az Antall-kormany szdndéka szerint meg sem nyitotta volna a t6zsdét.
Egyfeldl ugyanis ott volt a tdzsde 1étrehozdsdn 1987 6ta dolgozd, reformkommunista
kozgazdaszcsapat (Antal Laszlo, Bokros Lajos, Hardy Ilona, Jarai Zsigmond, Tompe
Istvan), masfeldl ott volt az Gjonnan megvalasztott, antikommunista érzelmektSl fGitott
konzervativ Antall-kormany, amelynek tanicsadéi ,juszt sem” akartak t6zsdenyitassal
hozzakezdeni a gazdasdg allamtalanitdsdhoz. Legszivesebben ledllitottdk volna az 0sszes
el6késziiletet. Mire azonban észbe kaptak, mar kés§ volt. Tetszett, nem tetszett, az Anll
tall-kormany végiil j6 képet vagott az iinnepélyes megnyitéhoz.!* A privatizacidval fogl
lalkoz6, djonnan létrejott szakapparatus is szkeptikus volt. Ugy gondoltdk, hogy a vallal
lateladast csak kivételes esetekben célszerti t6zsdén keresztiil megvalésitani. A t6zsde
szigori — mondték —, olyan tirsasag, amely e szoros kivanalmaknak megfelel, kevés van
a magyar gazdasagban. A t6zsde természeténél fogva — hangzott a masik érv - leértékeli
a vagyont. Targyunk szempontjabdl mindez azért fontos, mert a t6zsdei privatizacid
tudatos negligdldsa szintén hozzdjarult ahhoz, hogy , felértékelddjenek” a kozvetlen elll
adasok kiilfoldi szakmai befektet6k szamara.!'*

Végezetiil, a magyar privatizacié még egy sajatossagit érdemes kiemelni. Nemzetkozi
Osszehasonlitdsban a magyar privatizacié példatlanul centralizalt volt. 1990 marciusatol
egészen napjainkig a privatizaciot egyetlen kdzpontbol vezérelték. Sem az érintett vallal
latok, sem a teriiletileg érintett onkormanyzatok, st még az érintett dgazati minisztériull
mok sem kaptak lehetGséget az 6nallo cselekvésre. Ez egyfeldl lehetGvé tette, hogy a
transznacionalis tarsasdgokkal folytatand6 targyaldsokhoz ., felnGjon” egy viszonylag jol
képzett, jol megfizetett és jol ellenSrzott szakapparatus. Masfeldl pedig garantalt intéz0
ményrendszert biztositott ahhoz, hogy a devizaban megjelend privatizacids bevétel 100
szazalékban bekeriiljon a koltségvetésbe, és ne maradjon kinn a vallalati szféraban (ahol
gyan azt a vallalatvezetGk altaldban szerették volna). A centralizaci6 kovetkeztében azonban
a privatizitorok igen erGs érdekérvényesitési lehetdséget kaptak.

A centralizalt és a nyilvanossag keresztt{izébdl egy pillanatra sem kiengedett privatill
zacids szervezet viszonylag hamar - koriilbeliil 1993-1994 t4jan - egy sajitos belsé
értékrendet alakitott ki, ami szintén elényben részesitette a transznaciondlis tarsasagokl
nak torténd értékesitést. Ennek megértéséhez fel kell idézniink azokat a tapasztalatol
kat, amelyeket a privatizacioés dontéseket elkészitG €s meghozo tisztségviseldk az elsd
hirom év sordn szereztek.

13,1990 junius elején igazold jelentést kellett irnom arr6l, hol tartanak a tézsde alapitdsdnak elGkésziill
letei, le lehet-e még fijni. Azt vdlaszoltam, hogy a meghivok mar elmentek.” - nyilatkozta 1997-ben egy
radiémisorban Hardy Ilona, a BET egyik alapitja és elsG iigyvezet$ igazgatdja. , Azt javasoltam a t6zsl
dei szervezdknek, hogy halasszuk el két évvel a t6zsde megnyitasat. Két év alatt folyamatosan alakitsuk at
a nagy 4llami véllalatokat részvénytarsasdgokka, a Magyarorszagra telepiild kiilfoldi vallalatok eleve
ebben a formdban mikodnek, igy 1992-ben az iinnepélyes megnyitén mar lesz szdz t6zsdeképes cég.” -
magyarazta Matolcsy Gyorgy az Antall-kormany szive szerinti, hivatalos allaspontot. (Tovabbi részletell
ket lasd Farkas [2000].)

14 E7 azonban csak a kezdeti idGszakra érvényes. 1993-t61 a BET jelentGsége a privatizacié szempontjabol
erdteljesen megndtt (1asd Kordnyi [2000]).
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1. A palyazatok értékelése soran bebizonyosodott, hogy a kiilonféle vevdi ajanlatok
egyértelmiien csak a készpénztartalom alapjan vethet6k egybe. Minden mas szempont
- t6keemelés, iizleti terv, foglalkoztatdsi garancidk stb. — vitathat6 és birdlhat6. Ennek
kovetkeztében a privatizatorok biirokratikus védelmi 0sztone egyértelmtien a készpénll
zes eladast részesitette elényben. Készpénze pedig leginkabb a transznaciondlis tarsall
sagoknak volt.

2. A gyakorlatban kidertilt, hogy a palydzok megkiilonboztetése aszerint, hogy belfoll
di vagy kilfoldi cég a befektetd, szinte kivitelezhetetlen. Ha ez a megkiilonboztetés a
palyazat eredményessége szempontjabol fontos, akkor a kiilfoldi magyar kozvetitS (stdman)
dtjan jelentkezik.

3. Néhany rossz hazai példa és a szlovdk, orosz, ukrdn privatizicios gyakorlat nyomon
kovetése azt a nézetet erdsitette meg a magyar privatizacié vezetdiben, hogy amikor a
nagy értéki, esetenként stratégiai jelentGségi vallalatokat nem egy nagy presztizs transzl
naciondlis tarsasdg, hanem egy nevesincs vallalkoz6i csoport vasarolja meg, akkor nagy
az esélye annak, hogy a vagyon szélhamosok és/vagy a maffia 6lébe hull.

Ha végiggondoljuk a fentieket, akkor konnyd belatni, hogy az adott feltételek mellett
Magyarorszagon a privatizacids apparatus legfels6 vezetSinek is az volt az érdeke, hogy
elényben részesitsék a transznaciondlis tirsasdgok szdmdra torténd értékesitést. Ezt is
tették - majd minden évben, a vélasztiasok éveit (1994, 1998) leszamitva. Ezt diktalta a
gazdasagi racionalitds — a ,fentr8l” diktalt bevételkozpontisig és az e szerint alakitott
prémiumrendszer —, és ez volt a legbiztonsigosabb stratégia a kiviilr6l folyamatosan
érkezd korrupcids vadak elharitasara (2. tdbldzat).

2. tabldazat
A devizabevételek ardnya az dllami vagyonkezelSk privatizacids bevételeiben, 1990-1999
(szazalék)
Ev Szazalék Ev Szézalék Ev Szézalék
1990 79,1 1994 7,4 1998 37,0
1991 80,9 1995 87,2 1999 61,0
1992 61,2 1996 57,0 1990-1999 62,7
1993 67,3 1997 61,1

Forrds: APV Rt.

A neoklasszikus paradigma csdédje

Keletrol nézve... Tiz év tavlatabol sem konnyd egyértelmiien és vildgosan megfogalmazi
ni, hogy mely pontokon volt hibas és/vagy hidnyos az az érvelés, amely 1989-1990 tajan
domindlta a privatizacios vitdkat, és megmagyarazni azt a tényt, hogy a véllalati szektor
allamtalanitdsdnak végrehajtdsa miért nem hozott gazdasagi fellendiilést a rendszervalto
orszagok tilnyomo6 tobbségében. A magyar tapasztalatok ismételt végiggondoldsa azonl
ban segithet e két egymadssal nyilvanvaloan 0sszefiiggd kérdés megvalaszoldsiban.

Ugy gondolom, hogy j6 elméleti fogddzot kinal szamunkra Kornai [1971] harom évtill
zeddel ezelStt megjelent munkéja, az Anti-equilibrium. Mint emlékezetes, Kornai biralall
tdnak célpontja az altaldnos elmélet — tagabb értelemben a neoklasszikus paradigma -
volt. Targyunk szempontjabol a kritikdnak azt az elemét sziikséges felidézni, ahol Kornai
az atomizalt piac neoklasszikus vizi6jat a mamutvallalatok altal uralt vilaggazdasag tél
nyével allitotta szembe. A neoklasszikus elmélet az egyszerd matematikai modszerek
alkalmazhatdsaga érdekében feltételezi a termelési halmazok konvexitdsat, ennek érde-
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kében pedig az dllando hozadék érvényesiilését. Kornai azonban arra hivatkozik, hogy a
valésdgban a piacok legtdbbjén tomegtermelés folyik, azaz novekvd hozadék érvényel
slil, és ennek a kovetkezménye a termelés koncentracidja, a vallalatok dsszeolvadésa.!s

Amikor a korai privatizaciés modellek igazsagait fentebb ,féligazsdgnak” neveztiik,
akkor ez a birélat lebegett szemiink elétt. Ujraolvasva a korabbi munkakat, szembet(ing,
hogy a nyugati szerzdk kivétel nélkiil a neoklasszikus paradigma keretein beliil maradl
tak. ,,The main factors governing growth are the same for both transition economies and
market economies.” - olvashatjuk az EBRD [1997] egyik tanulmanyéaban. Taldn ebben a
rovid mondatban érhet6 legjobban tetten a neoklasszikus paradigménak az ,,biine”, amit
Kornai annak idején dezorientdldsnak nevezett. A neoklasszikus paradigma azt sugallta,
hogy a rendszervalté orszagok vallalatai megfelel6 makrodkondmiai keretek kozott, ha
j6l kombindljak az eréforrasokat, s ha alkalmazzak a korszerd véllalatvezetési modszerell
ket, akkor ugyanolyan nagy és sikeres cégekké valhatnak, mint a vildgpiacot uralé nagyl
nevid dridsvallalatok. Mintha szakacskonyvet olvasnank! Van egy recept, mindenkinek
azt kell alkalmazni, s ha jol alkalmazza, akkor sikeres lesz.

Pedig a napnal is vildgosabbnak kellett volna mar 1989-ben is lennie: Kozép- és Kelet-
Eurdpa tobb tizezer nagyvdllalatdnak esélye sem volt arra, hogy vetélytdrsa legyen az
anyagi termelés és a szolgdltatdsok vilagpiacdt uralo transznaciondlis mamutvdllalatokll
nak.'® Mar 1989-ben is vildgosnak kellett volna lennie annak, hogy a vildgpiaci versenyl
képesség nem azon mulik, hogy az dllamtalanitott-privatizalt vallalatok megfelel§ aranyl
ban kombindljdk-e az inputokat, képesek-e az innovéciora, hogy sikeriil-e megkeményill
teniliik sajat koltségvetési korlatukat, hogy alkalmazzik-e a legkorszertibb marketingl
modszereket. Kozép- és Kelet-Eurdpa orszdgai és vallalatai a méretgazdasdgossagi verl
senyben 1989-ben mar behozhatatlan hatranyban voltak.!’

Nagyon fontos, hogy végiggondoljuk: ez a versenyhatrany nem csupan az exportpiall
cokon érvényesiil, a legnagyobb transznacionalis tarsasdgok a belfoldi arupiacokat is
meghdditottdk, s6t a hagyomanyos értelemben vett szolgaltatasok, a pénziigyi szféra, a
telekommunikécios és a kultira teriileteit is elfoglaltdk. A milliés sorozatnagysagok egyll
ségkoltsége alacsonyabb, a nagyobb tékeellatottsag tobb sajat erGforrast és jobb hitelfelll
vételi lehetdséget nyujt a kutatasi és fejlesztési tevékenység szamadra, a bevezetett markal
név nagyobb esélyt biztosit a pr- és marketingmunkaban stb.'®

Masfeldl a transznaciondlis tarsasagok természetéhez tartozik, hogy amikor lednyvallall
latokat hoznak 1étre, akkor azokat nem tekintik 6néllo, profitmaximalizalé piaci egységekl
nek. S hogy ez valdban igy van, azt a magyar tapasztalatok is megerdsitették. A magyarorQl
szagi lednyvallalatoktdl a k6zpont nem 1) terméket var, esetenként még marketingmunkara
sincs sziikség. Részfeladatokat kell végrehajtani (Szalaverz [1999])." Az Anti-equilibriumban
erre vonatkozoan is taldlunk fontos utaldsokat. A Walras-féle vilag szigordan egyszintii
gazdasagi rendszer, s ez nagyon messze dll a modern piacgazdasag valosagatdl. A t6kés

15 Mellesleg sz6lva - és Kornai erre is utal — a novekvd hozadék tényének kozéppontba allitisa a marxi
kapitalizmuselemzés egyik legfontosabb sajitossidga volt (Kornai [1971] 223. o.)

16 Mas kérdés, hogy 1989-ben aligha volt olyan politikai er§ barmely kelet-eurdpai orszagban, amely ezt
az lizenetet vallalta volna a nagy nyilvanossag eldtt.

7 Nyilvanvaléan a fenti allitds Oroszorszagra és az oroszorszagi vallalatokra nem vonatkozik.

18 Ezek a tényezSk sokkal kisebb szerepet jatszanak azokban a gazdasigokban, ahol a hazai nyersanyagll
forrasok és a turizmus adja a nemzeti termelés és a devizabevételek tilnyomo hanyadat. Az elSbbire Oroszl
orszag és Kazahsztdn tinik j6 példdnak, a turizmus Szlovénia, Horvatorszdg és esetleg Bulgdria szdmdra
kindl komoly lehetGséget.

9 A magyar nagyvallalatok vezetSi — bar tobbségiik nyilvan nem olvasta az Anti-equilibriumot - pontosan
értették ezt az Osszefiiggést mar 1989-ben is. ElsGsorban azért ellenezték sajat véllalatuk privatizaciéjat,
mert sejtették, hogy a stratégiai befektetd megjelenése véget fog vetni a menedzsment majdnem korlatlan
szabadsaganak (Mihdlyi [1998b] 43. o.).
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vilag 1étezd nagyvallalatai - emlékeztet ra Kornai [1971] (108. o0.) — tobbszintiek,
hierarchizalt struktirat alkotnak. A vallalatiranyitasi (corporate governance) médszerek
alkalmazasa sem érdekes, hiszen a transznaciondlis tirsasdgok leanyvallalatait nem nagyl
szamu részvénytulajdonos, hanem egy tobb szaz vagy tobb ezer kilométerre 1évd vallalati
kozpont apparatusa irdnyitja. Mi tobb, az esetek jelentGs (tilnyomd?) részében a kiilfoldi
tulajdonos érdekeit Magyarorszagon kozvetlentil és egy személyben az ide kiildott anyaor(
szagbeli vezérigazgatd képviseli, akinek felhatalmazésa van arra, hogy kiilondsebb egyezll
tetések nélkiil egymaga dontson minden 1ényeges iigyben.

A transznaciondlis tarsasdgok globdlis stratégidkat kovetnek, amelyek keretében egyll
egy vallalatra bontva a neoklasszikus paradigma harmadik alapfeltevése, a piaci kapcsoll
latok anonimitdsa sem érvényesil (Kornai [1971] 44-45. 0.). A neoklasszikus elmélet
szerint a termeld szdmdra kozombos, hogy melyik termel6hoz vagy fogyasztéhoz keriild
nek termékei. A valdsagban errdl sz6 sincs. Amikor az 1980-as évtized utolsé harmadal
ban Magyarorszagon megjelent a Suzuki vagy a Tungsramot megvasarl6 General Electric,
akkor ezek a cégek a magyar piacot a még intakt és mikodS szovjet piac meghdditasa
szempontjabol értékelték. Néhany évvel késGbb pedig, amikor a szovjet - és éltaldban a
kelet-eurdpai piacok — Osszeomldsa mar vildgossa valt, Magyarorszdg mint az EU-hoz
els6ként csatlakozo kelet-eurdpai orszag jelentett értéket a kiilfoldi befektetGk szemében.
A Magyarorszagon beruhdzé transznaciondlis tirsasdgok komoly eréfeszitéseket tettek
annak érdekében, hogy a magyar gazdasag, a bankvildg és a politika dontéshozdit személ
lyesen ismerjék. Mi tobb, dontéseiket kezdetben leginkabb arra alapoztik, hogy — mas
kelet-eurdpai orszdgokhoz képest - magyar partnereikben jobban biztak.

Nyugatrdl nézve. .. A neoklasszikus paradigma szemiivegén keresztiill szemlélve a
transznaciondlis tarsasagok viselkedését is konny(d volt félreérteni. A privatizacioval fogl
lalkoz6 nyugati és keleti szakértGk tobbsége hallgatélagosan azt feltételezte, hogy a prill
vatizacids kindlat megteremti a maga keresletét, az eladasra felajanlott vallalati vagyonl
6l pedig azt gondoltik, hogy immanens értékkel bir. A gyakorlatban kidertlt, hogy a
transznaciondlis tarsasdgok csak néhdny dgazat irdnt mutatnak komoly érdeklGdést (telel
kommunikécid, szamitastechnika, gépjarmtipar, gydgyszeripar, pénziigyi szektor stb.),
a tobbi agazat vallalatait — kis tdlzassal szélva — ingyen sem hajlandok megvésarolni.
Egy-két kivételtsl eltekintve, a transznaciondlis tarsasdgok altaldban nem értékelték a
szocializmus évtizedei alatt kifejlesztett K+ F-bazist és az évtizedes — esetenként évszal
zados - cégneveket, védjegyeket sem.?

Még ennél is stilyosabb melléfogas volt az a feltételezés, hogy a kiilfoldi befektetSk
minden orszag véllalatai irdnt érdeklddni fognak, ha nemzeti korményok készek a befoll
gadasukra. A gyakorlatban viszont hamarosan kideriilt, hogy a nyugat-eurdpai iizleti
kozpontoktol vald tavolsag novekedésével a keleti piacok leértékelddnek. Kiilondsen nehéz
kiilfoldi befektetSket taldlni a tengertdl elzart orszagokba. Nyilvanvald, hogy itt részben
a szallitasi koltségek, részben a kilfoldi alkalmazottak (és csalddtagjaik) mozgatasanak
idGigénye a legfontosabb tényezd, de nem szabad megfeledkezni a tavolsdggal ndvekvd
kulturélis kiilonbségek jelentGségérsl sem.?!

Ma mar vildgosan latszik, hogy a neoklasszikus paradigma alapjan elvileg sem lehetett
targyalni a foldrajzi osszefliggések jelentGségét, hiszen az egész gondolati konstrukcid a

2 Tllusztracioként dlljon itt két példa a magyar privatizacié torténetébdl. 1989-ben nagy meglepetést
keltett, hogy a kiilfoldi befektetd nem volt hajlandé fizetni a Ganz névért, s hasonl6képpen varatlanul ért sok
bankszakembert, hogy 1996-ban az ABN Amro nem volt hajlandé megtartani a Magyar Hitelbank nevet.

21 Geography matters.” - mondta nagy feltiinést keltG 1999-es varsdi elGadasaban J. Sachs, amikor a
vildg minden t4jardl egybegytlt Kelet-Eurdpa-szakértk a Balcerowicz-féle gazdasagi reform 10 éves évforll
duléjat tinnepelték.
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zdrt gazdasdg feltételezésén nyugszik.? Egyéltalan nem véletlen, hogy 1989-1990 tajan -
mint fentebb lattuk is — a privatizaciéval kapcsolatos vitdk soran rendre elGkertilt a verseny
fontossaganak hangsulyozasa. Egy zart gazdasigban elvileg elképzelhetd a verseny hidnya
(monopdliumok) - egy nyitott gazdasagban a kérdésfeltevésnek sincs értelme.

Ha a kelet-eur6pai privatizaciot a globalizaci6 és a kordbban sohasem l4tott mértékd fizids
és felvasarlasi hullam (mergers and acquisitions, M&A) fogalmi erGterébe dgyazva szemléll
jik, akkor a fentebb elmondottak szinte azonnal magatél ért6dévé valnak. Mint ahogyan
vildgossa valik az is, hogy miért ragaszkodtak a kiilfoldi befektet6k ahhoz, hogy a privatizall
cids szerzédéseket a szdmukra megszokott, M&A-terminoldgia alkalmazaséval fogalmazzik
meg. Ennek azutin messze haté kovetkezményei voltak, elsGsorban az, hogy a szerzddések
rendkiviil bonyolultak és terjedelmesek lettek, jogi és pénziigyi tandcsadok bevondsara volt
sziikség, s6t sok esetben arra sem volt mdd, hogy a szerz6déseket magyar nyelvre atiiltessék.
Nem csoda, hogy mindezek a koriilmények bizalmatlansagot ébresztettek azokban, akik a
,1dzt61” tavol alltak, de ugy érezték, hogy joguk lenne a dontéshozatalban vald részvételhez
(példaul szakszervezetek, telepiilési onkormanyzatok, dgazati minisztériumok stb.).

A privatizacié mint a z6ldmezds beruhazasok szallasaddja

Mint lattuk, hazai szemszogb6l nézve a privatizaci6 alakuldsat egészen mas célok vezérell
ték, a neoklasszikus paradigma dezoriental6 hatdsara 1990-ben senki sem gondolt. Elemzél
stink szempontjabol most azonban csak a végeredmény a fontos. Tény, hogy Magyarorszall
gon a hazai befektet6k elényben részesitése, a reprivatizacio és a vocserekkel torténd eloszl
tasos privatizacio Osszes formdja margindlis jelentGségd maradt (Vanicsek [1998]). A mall
gyar privatizacids apparatus kezdettdl fogva tart kapukkal fogadta a transznacionalis tarsall
sagokat, ez lett az értékesités alapvetd modszere. Ennek a politikdnak meg is lett az eredd
ménye. A bearaml6 privatizacios bevételek segitségével sikeriilt betomni a fizetési mérleg
tatong6 lyukait, a nemzetk6zi pénzpiacok megnyugodtak, bekeriiltiink az OECD-be és a
NATO-ba, s6t - legaldbbis egy pillanatra — kézzelfoghatd kozelségbe keriilt a teljes jogu
EU-tagsag is. 1995 6ta a magyar export évrél évre latvanyos litemben nd (3. tdbldzat), és
tobb elemzés bizonyitja azt is, hogy az elmult 10 soran kedvezd mddon valtozott a magyar
kivitel aruszerkezete (Inotai [1999], Elteté [2000]). Ez a magyar gazdasagtorténetben talan
paratlan exportdinamika azutdn valéban megteremtette az export vezette gazdasagi novekel
dést — néhet az import, a beruhdzas és a fogyasztas is. 1980 és 1994 kozott a magyar kivitel
bennragadt a 9-10 millidrd dollar koriili sdvban, egyetlen év sem volt, hogy az export elérje
a 11 millidrd dollart. 1994-t81 azonban megindult a gyors novekedés, s a lendiilet még
2000-ben sem latszik lankadni. Es végiil: évek 6ta jol tudott tény, hogy a magyar export
75-80 szazalékat kiilfoldi tulajdonban 1évé vallalkozasok bonyolitjak, s rdadasul ez az igen
magas aranyszam kismértékben még évrél évre nd (Toth [2000]).

Ezen a ponton bezérulni latszik a gondolatmenet. Bemutattuk, hogy a magyar kézgazdall
sagi gondolkozasban évtizedek 6ta jelen van az exportorientalt gazdasagi novekedés lehetSO
ségeinek keresése, ebbdl kdvetkezett a vilaggazdasagi nyitas politikdja, majd az a privatizall
ci6s stratégia, amely elsGsorban a transznaciondlis tarsasdgokat célozta meg, s végeredd
ményben ez a fajta privatizacids politika alapozta meg a magyar gazdasag stabilizacidjat.

2 E tekintetben a helyzet az Anti-equilibrium megjelenése ota eltelt hairom évtizedben sem viltozott
sokat. Ha taldlomra leemeliink egy modern kozgazdasigi egyetemi tankonyvet a konyvtar polcardl, akkor
rendre azt taldljuk, hogy a csak egy, a konyv végére ,odabiggyesztett” rovid fejezet foglalkozik a nyitott
gazdasdg fogalmaval, s itt keriil emlitésre, hogy nyitott gazdasag esetén sok minden mdasképpen van, mint
amit a konyv korabbi fejezetei tanitanak.



Privatizdcio és globalizdcio - avagy az Anti-equlibrium tjrafelfedezése 871

3. tdbldazat
A magyar kivitel alakulasa, 1980-2001 (millidrd dollar)

Ev  Millidrd dollar Ev Millidrd dolldir — Ev Milliard dollar Ev  Milliard dollar

1980 8,6 1986 9,2 1992 10,7 1998 23,0 (8,3)
1981 8,7 1987 9,6 1993 8,9 1999 25,0 (10,8)
1982 8,9 1988 10,0 1994 10,7 2000* 28,5 (n. a.)
1983 8,8 1989 9,7 1995 12,8 (1,5) 2001* 30,0 (n. a.)
1984 8,6 1990 9,7 1996 15,7 (2,9)

1985 8,5 1991 10,0 1997 19,1 (5,0)

*ElGzetes adatok.

Forrds: a teljes magyar kivitel (rubel + dolldr elszdmolds) adatait 1990 elStt csak mddszertani korrekcill
okkal lehet megadni. Errdl részletesen lasd UN ECE [1991] 52-53. o. 1996-ig az adatok nem tartalmazzak
a vamszabad teriiletek exportjat, mert nem folyt adatgytjtés. A zardjelben szerepld adatok a vamszabad
teriiletek exportjat jelentik. Az 1995-0s és 1996 adatok feltehetGen alulbecsiiltek. A vdmszabad teriiletek
statisztikai adataiért koszonettel tartozom Antaloczy Katalinnak.

Egy ponton azonban a tények ellentmondanak a latszdlag hibatlan gondolatmenetnek.
Ha végigtekintiink a magyar gazdasag legsikeresebb exportal6 vallalatainak listajan, akl
kor azt tapasztalhatjuk, hogy a legjelentdsebb cégek nem privatizaciéval, hanem z6ldmell
zGs beruhdzasként jottek 1étre (4. tdbldzat). De ezt tikrozik a 3. tabldzat aggregalt adatai
is. 1996 6ta az export novekményének meghatarozé része minden évben a vamszabad
teriiletekr§l szarmazik — tehat onnan, ahol szinte kivétel nélkiil csak zoldmez3s beruhall
zasok talalhatok. Ha pedig a nemzetgazdasidgba bearamlott deviza mennyiségét tekintjiik,
akkor az 5. tdbldzatbol jol lathatd, hogy az tgynevezett z0ldmezGs beruhazasok értéke
az 1995-6s év kivételével mindig meghaladta a privatizaciobdl szadrmazo6 bevételek nagyl
sagit. Ha ez igy van, akkor joggal meriil fel a kérdés, hogy az exportorientdlt magyar
gazdasagpolitika sikerében van-e egyaltalan lényeges szerepe a privatizdciénak? Nem az
tortént-e, amit 1989-1990 tdjan sokan tigy fogalmaztak meg, hogy a tulajdonvaltis kulcsl
kérdése az el6zmény nélkiili 4j vallalkozasok térnyerése?

A magyar és a kelet-eurépai tapasztalatok szerint sok érv sz6l amellett, hogy az 1j
beruhazasokhoz kapcsolddd t6kebedramlasnak az a feltétele, hogy a 1étezd allami véllal
latok - kisebb és nagyobb cégek — privatizcidja jo litemben, atlathaté6 médon, a kilfoldi
befektetSket elényben részesit szabalyok és eljarasok szerint bonyolddjon. Most csak a
harom 0Osszefiiggésre szeretnék utalni.

A legfontosabb, hogy a privatizaci6s folyamat sebessége, torvényessége és atlathat6sal
ga Onmagaban is tlizenetértékd. Ezt figyelik a nemzetkozi szervezetek, a szaksajtd és
maguk a transznaciondlis tarsasagok is. Ha egy orszdgnak sikeriil 6nmagérol jé bizonyitll
vanyt kiallitani, akkor ez a befektetdi kockazatot csokkenti. Ha egy orszagb6l nem jonl
nek j6 hirek, oda a transznacionélis tarsasdgok nem szivesen mennek. A folyamat aszimi
metrikus: a nemzetkdzi presztizst nehéz megszerezni, de nagyon konnyd elvesziteni.

A transznaciondlis tarsasigok mikodGtSke-exportja — éppen a mar emlitett méretgazil
dasagossagi szempontok miatt — sziikségszerden nagy pénzek mozgatisat jelenti. Egy
szazmillié dollaros befektetés azonban elképzelhetetlen anélkiil, hogy a befektet§ transzll
naciondlis tarsasag ne kivanna a célorszdgba hozni az anyavallalat néhany szakemberét.
Ez viszont csak akkor nem titkdzik nagyobb akadalyba, ha a célorszagban legaldbb a
kereskedelem, a bankszektor, a vendéglatas és az infrastruktira kulcsvallalatai mar mal
gankézben vannak, s igy a kiilf6ldi menedzserek és csaladjaik szamara ,kvazinyugati”
életstilust tudnak biztositani.
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5. tdbldzat
A magyarorszagi mikodStéke-bedramlas két alapformdja, 1988-2000
(milliard dollar)

Ev Privatizaci6  Uj beruhazas Ev Privatizaci6 Uj beruhazas
1988 - 0 1995 3,2 1,3
1989 - 0,1 1996 0,6 1,4
1990 0 0,9 1997 1,1 0,6
1991 0,3 1,3 1998 0,2 1,8
1992 0,5 1,1 1999 0,3 1,3
1993 1,2 1,3 Osszesen 7,6 12,6
1994 0,1 1,2

)

Megjegyzés: az 1j beruhdzasok, az ugynevezett zoldmezds beruhdzasok adata csak a maradékelv alapjan
szamithat6. Az MNB statisztikdibol ismert, hogy mennyi miikods téke dramlik be egy adott id§szakban a hazai
bankrendszeren keresztiil, s ezt az értéket kell csokkenteni az allami vagyonkezel§ szervezetek privatizacios
bevételével. Ez a megkozelités azonban figyelmen kiviil hagyja azt a tényt, hogy a kiilf6ldrél bedramlé tSke
vasarolhat meglévg véllalatokat és ingatlanokat a telepiilési onkormanyzatokt6l (példaul vizmiveket) és hazai
maganvallalkozasoktdl is. Ezt is figyelembe véve a nullar6l induld, valédi ,,zoldmezds” beruhdzdsok értéke
biztosan kisebb, a privatizacios bevételek pedig nagyobbak, mint amit a tibldzat adatai mutatnak.

Forrds: A szerz§ szamitisa az APV Rt. és a Gazdasigi minisztérium adatai alapjan.

Sok jel mutat arra, hogy a transznaciondlis tarsasdgok jelenléte pozitivan hat a jogbizll
tonsagra és a kozélet tisztasdgara is. Azokban az orszagokban, ahol a privatizacié megl
hatdroz6 moddja az osztogatds volt, s ezéltal a nagyértékid vallalatok tobbsége belfoldi
vallalkozok kezébe kertilt, a politikai és a gazdasagi élet kozvetlen 6sszefonddasa elkel
riilhetetlenné valt. Ott, ahol a legjelentdsebb vallalatok a transznaciondlis tarsasdgok tull
lajdonaba keriiltek, ez az 6sszefonddas csak kivételképpen fordult el6. Nem azért, mert a
transznaciondlis tarsasagok helyi képviseldi sziiletett Gral-lovagok. Sokkal inkabb azért,
mert a transznaciondlis tarsasdgok méreteiknél fogva kevéssé alkalmasak arra, hogy torll
vénytelen vagy a torvényesség hatardn mozgd tranzakcidk titokban maradjanak.

*

Tanulmanyomban igyekeztem t6bb oldalrél megvilagitani, hogy miért és miképpen jatszottak
meghatdrozo szerepet a magyar gazdasdg atalakuldsdban a transznaciondlis tdrsasdgok. Nem
szeretném azonban, ha a fentiekbll barki szdmadra is az a végkovetkeztetés adddna, hogy a
transznaciondlis tarsasidgok a magyar gazdasag minden zegzugat uralmuk ald hajtottak, vagy
hogy ez egyaltalan fenyegetS veszély lenne. Errdl sz6 sincs. 1999-ben Magyarorszagon a
foglalkoztatottak 40 szazaléka még mindig allami alkalmazott volt, sok szdzezren dolgoznak
magyar maganvéllalatokban, és egymilliéndl is tobb a maganvallalkozdk (6nfoglalkoztatdk)
szama. Ezek az ardnyok a belathat6 jovében sem fognak nagyon véltozni. Arra is érdemes
gondolni, hogy a transznaciondlis tarsasagok jelenléte egyaltalan nem zarja ki a hazai vallall
kozoi tSkepiacra jutisat. Epp ellenkezdleg, szamos olyan teriilet van, ahol a két véllalkozasi
forma egytittmikodése teljesen természetes. Gondoljunk csak a bevasarlokdzpontokra, ahol
egy kilfoldi ingatlanmiikddtetd véllalkozas tobb szdz hazai véllalattal dolgozik egytitt. Igen
elterjedt forma a franchise, ahol szintén az a lényeg, hogy a transznaciondlis tarsasag tulajdod
niban 1évd technoldgidt helyi vallalkozok mikodtetik. A transznaciondlis tarsasaggal valod
egylttmikodés nem is feltétleniil jelent tulajdonvaltist. Ebben az Osszefiiggésben érdemes
emlékeztetni arra is, hogy szdmos nagy nevd ,,multi” nem tulajdonatruhdzassal, hanem hatall
rozott idére sz6l6 koncesszidval szerezte meg a miikodéshez sziikséges feltételeket (példaul
telefonszolgéltatas, tv- és radidmisor-sugarzas, vizmivek).
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Félreértések forrasa lehet, ha barki is Ugy értelmezné a neoklasszikus paradigmaval
kapcsolatos, Kornait6l kolcsonvett gondolataimat, mintha azt allitandm, hogy a modern
kozgazdasagtan nem képes kezelni a novekvd hozadék, a tobbszintd vallalatiranyitsi
rendszer vagy a piaci kapcsolatok Osszetettségével kapcsolatos tényeket. Nem erre gonll
doltam. Konnyen ellendrizhet§, hogy a kozgazdasagi folydiratok tele vannak olyan cikll
kekkel, amelyek ezeket a megszoritdsokat 1épésrdl 1épésre feloldjak. Csakhogy egy kozl
gazdasagi paradigma attdl valik igazan jelent&ssé és erételjessé, hogy leegyszerisitett,
tankonyvi valtozataiban terjed, és ilyen formaban rogziil a tizezer és szdzezer egyetemet
végzett szakember fejében. Itt is errdl van szd: a neoklasszikus paradigma erdsen korlall
toz6 feltételezései éltek tovabb azokban, akik 1989-1990 utdn elméleti alapon probéltak
kozeliteni a kelet-eurdpai privatizacidhoz.

Végezetil arra szeretnék roviden utalni, hogy Magyarorszag €s a magyar privatizacio
kezdeti el6nye fogyatkozdban van. A transznacionalis vallalatok gyors iitemben épitik ki
hadallasaikat Csehorszagban, Horvatorszagban, Lengyelorszagban és Bulgaridban is.?
Mas megfogalmazasban tehat azt mondhatjuk, hogy a fejlett és sikeres rendszervalto
orszagok gyors iitemben kovetik Magyarorszag példajat. Nincs is mas valasztasuk.
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