TOROK LASZLO

AZ EUROPAI PRIVATIZACIOS MODELLEK KOMPARATIV ELEMZESE
POSZTSZOCIALISTA ES PIACI INEZMENYI ELJARASOK A MAGANOSITASBAN

A tanulmamny hdrom europai privatizdcios intézményi eljdardst vizsgdl meg
és hasonlit ossze. Koziiliik ketto posziszocialista orszagokban honosodott
meg az dllam vallalkozoi vagyondnak transzformdcioja sordan. Az egyik az
un. kuponos modszer, amelyet Kelet-Kozép-Europa tobb orszagdban alkal-
magztak, a mdsik a csaknem tisztdn piaci eljdrds, amely a magyarorszdgi
magdnositdst jellemezte. Az elemzés e két privatizdcios stratégidt veti Ossze
stilizalt jellemzoik alapjan az etalonnak szdmito piaci tipusi nyugat-euro-
paival. Az egyes stratégidk bemutatdsa és értékelése utdan a tanulmdny elvég-
zi a posziszocialista és nyugati piaci eljdrdsok Osszehasonlité elemzését,
végiil a privatizdcios Rutatdsok egyik elsorendii kérdését, az dllami vallala-
tok magdnositdsa versus csak versenykornyezetbe helyezése problematikd-
Jjdt vizsgdlja meg a hatékRonysdg alakuldsa szemponitjabol.

1. BEVEZETES

A tanulmany altal vizsgalt, az allami vagyon két €s fél évtizedes versenyt teremto,
profitmaximalizalo és autonom vallalkozassa atalakulo torténetében a mindenkori
politika nem volt megkeriilhetd, €s a folyamat lényegesen tobbrol szolt, mint egy
okonometriai optimalizacios feladat megoldasarol, fliggetlentil attol, hogy a k6zos-
ségi tulajdon Eurdpa melyik felén cserélt birtokost. A privatizacié mindharom mo-
delljében a tulajdonos volt a kezdeményezd, igy mar ,csak” az a megvalaszolando,
igazan relevans kérdés maradt, hogy kinek, mennyiért és mennyi id6 alatt hajlando
a vagyont atadni. A valasz mar mintegy determinalta is a konkrét intézményi elja-
rast. Amig az allam tulajdonaban van jovedelemtermel€sre alkalmas vallalkozoi va-
gyon, addig nem érdektelen a privatizacio intézményét vizsgalni. A koztudatban és
a gazdasagi kozélet egy jelentds részében is az a nézet alakult ki, hogy a privatizacio
véget ért, ezé€rt az atalakulason atesett kelet-kozép-europai allamok tulajdonaban
mar nem maradt 4j érték elballitasara alkalmas vagyon. Annak ellenére, hogy ez a
gazdasagtorténeti folyamat nagyrészt végbement, napjainkban is jelentds az ilyen
elemek aranya az €rintett allamok nemzeti vagyonaban (Magyarorszagon példaul
2008 végén az MNV Zrt. 12 861 milliard forint rabizott vagyont kezelt, amelynek
kalkulalt piaci értéke 2008-ban 42 800 milliard forint volt [Allami Szimvevészék
2010]). Van tehat még tere a privatizacionak. A hatalmas értékii vagyontomeg lehe-
toséget ad a gazdasagpolitika szamara, hogy ennek egy részét privatizacio utjan
mozgasterének kiszélesitésére €s ezzel tarsadalmi-politikai céljainak elérésére fel-
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hasznalja. Nyugat-EurOpa fejlett piacgazdasagaiban pedig az 1970-es €évek oOta foly-
nak privatizacios tranzakciok, és ennek novekedése varhato. Dontden azért, mert a
2008. évi pénziigyi valsag kirobbanisa miatt az allamoknak jelentds forrasokat kel-
lett elsOsorban pénziigyi intézményrendszerik feltOkésitésére (mintegy reorgani-
zaciojara) forditani, amely tOkepotlasok jelentGsen megterhelték a nemzeti koltség-
vetések kiadasait, azok fedezetlensége miatt megndtt hianyuk, s ezzel parhuzamo-
san az allamadossaguk is. A magas allamhaztartasi hiany és eladosodottsag miatt
tobb orszagban fel kellett adni a korabbi fiskilis €élénkitést €s a szigoru koltségveté-
si megszigoritas mellett keresni kell a bevételek novelésének lehetdségeit. Ennek
fontos eszkoze a kozossé€gi tulajdonban 1€vo €s értékesithetd vagyonelemek priva-
tizacioja. Ilyen tartalmu bejelentést tett a kozelmultban Gorogorszag €s Spanyolor-
szag, s erre kényszeriil hamarosan Irorszag, majd Portugilia is.

2. PRIVATIZACIO KELETEN ES NYUGATON

A gazdasagtorténet €l0z0 két évtizede a kelet-kozép-europai orszagok atalakulasa-
rol szolt. Ez a folyamat azzal, hogy ezen allamok visszatalaltak a ma ismert fejlett de-
mokracidk altal kovetett politikai és gazdasagi iranyvonalhoz, befejez6dott. Ezt az
allapotot dontden az determinalja, hogy a muikodésukhoz sziikséges intézmények
kiépiltek, 1€trejottek €s ellatjak feladataikat. Az emlitett orszagcsoport transzforma-
ciojat altalanossagban jol jellemzi a kovetkez6 megallapitas: ,A kozép-kelet-europai
régioban az elmult 15 évben a politikai szféraban is sikertlt kihatralni a zsakutca-
bol, és ratérni a f6 iranyra.” [Kornai 2005: 913].

A rendszervalto orszagok atalakulasanak szamos megkozelitési lehetésége van
mind id6ében, mind pedig térben, jelen tanulmany ugyanakkor csak egyetlen elem-
mel, a privatizacioval kivan foglalkozni. Egy olyan gazdasagpolitikai folyamattal,
amely nem kizarolag a transzformacion atesett orszagoknak, hanem a nyugati alla-
mok gazdasagalakitasanak is fontos tertlete. Nemcsak a kozelmultban, hanem nap-
jainkban is egy nagy ivd torténelmi atalakulas zajlik korulottiink, amely €rinti a tar-
sadalmi formacio valamennyi Osszetevljét [Palankai 2007]. A tanulmany targya
szempontjabol, ezekbdl a magantulajdon valtozasanak, s ami ebbdl mintegy evolu-
tiv modon kovetkezik, a privatizacionak van jelentosé€ge. A privatizacio aktualis sze-
repérol - eltéro tarsadalmi rendszerekben - Mihdlyi Pétert célszerd idézni: ,Priva-
tizacio Keleten: 1989-1990 tajan a vilagon mindeniitt elfogadott volt az a felfogas,
amely szerint a posztszocialista orszagokban a privatizacio elsddleges cé€lja az allam-
talanitas. Ezt tikrOzte ,az allam a legrosszabb tulajdonos” mondas. A tulajdonvaltas
utan az a feladat, hogy a ,valodi” tulajdonosok ,feljavitsak” a vallalatot (restructu-
ring), €s meghonositsiak a hat€kony vallalati iranyitas €s belsé 0sztonzés Nyugaton
mar jol bevalt modszereit (corporate governance). ,Privatizacio Nyugaton: A mabol
visszatekintve fontosnak tiinik az a tény, hogy a posztszocialista privatizacio kezde-
te idOben kozel esett a nyugat-europai piacgazdasagok - elsdsorban Anglia, Francia-
orszag, majd Németorszag - nagy privatizacios hullamanak kiteljesedéséhez. Az ot-
tani maganositas kozvetlenil nem kapcsolodott a szovjet tipusu tervgazdasag kriti-
kajahoz, de a fejekben mindentitt ott voltak az €rvek a hasonlosagok felmutatasara.
Vickers és Yarvow 1989 klasszikusnak szamité konyvében masrol sem volt szo,
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mint arrol, hogy a kormanyzat vonuljon ki a gazdasagbol (downsizing govern-
ment). Lényegét tekintve az érvelés a standard, neoklasszikus mikrookonomiai ta-
nitasok tovabbfejlesztett valtozatara épiilt” [Mihalyi 2000]. A privatizacio fogalma a
tarsadalomtudomanyi diszciplinakban két, egymastol eltéro értelmezésben haszna-
latos:

m A privatizacio, mint a tarsadalmi-gazdasagi életbe valo allami beavatkozas csOk-
kentése, a valodi hat€kony un. é6nkoridtozé kormdnyzds eszkoze.

m Ugyanakkor Nyugat-EurOpaban a privatizacio joval sziikebb tertiletre vonatko-
zik: az allami tulajdon 0jboli magantulajdonba juttatasat jelenti, vagyis tulajdo-
nosvaltast, tehat an. tulajdoni privatizdciorol beszélhetink [Sarkozy 1997:
13-14].

Jelen tanulmany a privatizacio fogalmat az utobbi €rtelmezésben fogja alkalmaz-

ni az atalakulason atesett kelet-kozép-europai orszagok vonatkozasaban is.

A vizsgalatban a csoportok képzésének alapjat az jelenti, hogy az allam(ok) val-
lalkoz0i vagyonanak meghatarozo hanyada milyen privatizacios technikaval kerult
at magantulajdonba. Ennek megfeleléen az azonos intézményi eljarast alkalmazo al-
lamok kerultek egy csoportba. A komparativ elemzés kiindulopontjat az adja a ta-
nulmanyban, hogy a hazai gyakorlat tartalmaban €s formajaban is jelentGsen eltér a
masik két orszagcsoport praxisatol. Kizarolag az elsédleges privatizacio képezi az
elemzés targyat, az un. masodlagos privatizacio [Soos 2009] vizsgalata nem része
ennek, metodologidjaban pedig Bara Zoltdn €és Szaboé Katalin utmutatasait
[Bara-Szabo 2007] koveti.

2.1. PIACI MODELL

A modell leirasa Nyugat-Eurépa o6t legnagyobb gazdasiganak (Németorszag, Fran-
ciaorszag, Nagy-Britannia, Olaszorszag, Spanyolorszag) gyakorlatan alapszik, bar
ettdl a tobbi kapitalista orszag ez iranyu eljarasrendje sem tér el szamottevien.
A Nyugat-Eurdpa orszagaiban folydé maganositas - a deregulacio mellett - az egyik
legmeghatarozobb gazdasagpolitikai folyamat [Ciucci 1990], ami jelentos gazdasa-
gi kovetkezményekkel jarhat [Jordahl 2009]. A vizsgalt térség privatizaciojanak
elemzéséhez az 1970-as €vekre kell visszanyulni. Ekkor kezdddott az a vilaggazdasa-
gi atalakulas, ami gazdasagpolitikai paradigmavaltast hozott, és amely a keynesianiz-
mus visszaszoruldsaval s vele parhuzamosan a neoliberalizmus térnyerésével irhato
le. Ez - tobbek kozt - abban nyilvanult meg, hogy az ekkorra kialakult nemzetkozi
versenykornyezetben €s egységesild piacon mar csak a rugalmasan alkalmazkodni
és az abszolut elényoket kihasznalni képes vallalatok maradhattak hatékonyak.
Az allam ilyen esetben a feltételek kedvezd iranyu valtoztatasaval tud a hatékonysag
novelése érdekében tenni, ami a maganositas iranyaba tereli az allami vallalatokat.
A nyugat-eurOpai fejlett gazdasagokban a privatizacionak hat alapuveto célja volt
[Megginson 1998]: a koltségvetési bevételek novelése (raise new revenue for the
state), az allam gazdasagi beavatkozasanak csokkentése (reduce government inter-
ference in the economy), a részvénytulajdon kiterjedésének 0sztonzése (promote
wider share - ownership), tovabba, hogy lehetdséget biztositson a verseny megho-
nosodasara (provide the opportunity to introduce competetition), 0sztonodzze a



184 KOZ-GAZDASAG 2011/3

gazdasagi hatékonysagot (promote economy efficiency) €és végiil a nemzeti tOkepi-
ac fejlesztése (develop the nation's capital markets). A nyugat-europai maganositas
un. konvenciondlis privatizdcio. Legfontosabb jellemz6i, hogy:

m az adott nemzetgazdasag jovedelem-termel6 vagyonanak relative szerény ha-
nyadat €rinti [Hicks 2009], de mégis jelentdsek a privatizacios bevételek;

m altalaban az érintett nemzetgazdasag konjunkturalis szakaszaban alkalmazzak;

= tObbnyire csak részleges privatizacio, amelyet elhuzodoan €s fokozatosan haj-
tanak végre [Ernst & Young 1994];

m csaknem kizarolag t6zsdén keresztul tort€énik a maganositas, ami azt jelenti,
hogy az allam tulajdonaban 1év6 részvényeket a tdzsdei kereskedés szabalyai
szerint értékesitik (public offering), e mellett kizarolag egyéb piaci eljarasokat
alkalmaznak;

m a vallalati vagyonértéket szakértOk allapitjak meg, szakmai standardok szerint;

® a maganositaskori valos piaci ar kialakulasa a fejlett tokepiac altal biztositott;

m privatizacio csak az 0sszes €rintett allami €s tarsadalmi szerv bevonasaval, a ko-
zottiik kialakult konszenzussal lehetséges.

Az elemzett nyugat-europai fejlett gazdasagok kozelmultjaban lezajlott magano-

sitas kovetkezményei a kovetkezOkkel irhatok le:

m A jelentds nyugat-europai gazdasagok privatizacios folyamatainak korrelaci-
0s elemzése is azt mutatja, hogy a privatizacios bevételeknek sem a gazdasa-
gi novekedésre, sem a koltségvetési deficit alakulasara nem volt bizonyithato
vagy legalabbis korrelacios egytitthatokkal valoszintisitheté hatasa [Miller
1997].

m Az allami tulajdon csOkkenése sehol sem jart a gazdasagi novekedés titemének
visszaesé€sé€vel, a maganositasnak tehat nem volt dekonjunkturalis hatasa.

m Az allam a megvaltozott gazdasagi feltételek miatt kozvetlen tevékenység he-
lyett sokkal indirektebb modon befolyasolja a gazdasagi folyamatokat, vallalko-
z0i vagyonanak abszolut értéke e vonatkozasban tehat k6zoOmbaos.

m A komparativ, agazati alapu gazdasagfejlesztés idGszaka lényegében befejezo-
dott, allami vallalatok révén a korabbi versenyképesség-novelési hatasok mar
nem €rhetdk el, ezért a privatizacio folytatasa kivanatos.

m Devalvalodott az a korabbi ,aranyszabaly”, amely meghatarozta azt, hogy mek-
kora mérté€kben szukséges az allami tulajdon fenntartasa, €s ehhez mely teri-
leteken fliz6dik nemzeti gazdasagpolitikai €rdek. Ez utobbit megfeleld jogi
szabalyozas is biztosithatja.

m A privatizacio folyamatat meghatarozo politikai-gazdasagi 0sszefiiggések alap-
jan megallapithato, hogy ennek elsé szakasza a feldolgozoipari vallalatokat,
masodik szakasza a nagy szolgaltat6 vallalatokat €érintette, harmadik szakasza-
ban a tomegkozlekedést, valamint az egészségligy €s oktatas teriileteit fogjak
maganositani.

m Az egyes orszagok kozott konvergencia figyelhetdé meg abban, hogy egyre szu-
kil az un. stratégiai agazatok kore, ma mar szinte nincs olyan tertilet, ahol ne
indult volna el eltéré6 mértékad privatizacio.

= A kozelmultban lezajlott privatizaciok kapcsan a korabban legjelentdsebb alla-
mi szektorral rendelkezd orszagokban is dinamikusan csokken az allami valla-
latok szama, s ezzel kibocsatasuk aranya a nemzeti GDP-n beliil.
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m Nagyon fontos figyelembe venni €s megfeleléen kezelni a monopolisztikus
piac kialakulasanak veszélyét, kiilonosen a kozszolgaltatasokkal osszefiiggés-
ben [Gal és szerzdtarsai 2005].

A fejlett nyugat-eurOpai orszagokban a maganositas szokvanyos megoldasa,
hogy a kijelolt vallalatot feljavitjak, majd ezt kovetden tézsdei bevezetéssel €rtéke-
sitik. Ennek szokasos menetrendje: bevezetés kezdeményezése - atvilagitas (due
diligence) - tajékoztato €s hirdetmény készité€se - engedé€lyezési eljaras megindi-
tasa - kozzététel - dontés a bevezetési kérelemrol - bevezetés a tézsdére. A tOzs-
dei bevezetés soran a maganositando vallalkozast a tOkepiac €értékeli, igy biztosit-
va van a valos piaci aron torténé €rtékesités. Az ehhez sziikséges fejlett €s magas
likviditasu t6zsdék, a megfelel6 mértékd belfoldi megtakaritisok és befektet6i
motivaciok rendelkezésre allnak. A versenytargyalassal torténd privatizacio elfo-
gadott még, amelyet szintén reorganizacio el6z meg. Az értékesités vezérldelve az,
hogy a privatizalni tervezett vallalatot a minden tekintetben legjobb ajanlattevd
szerezze meg a szigoruan szabalyozott versenyfeltételek kozepette. Rendszerinti
menete: keretfeltételek megszabasa - a privatizacio soran érvényesitendd szem-
pontok Osszeirasa €s sulyozasa - a vallalat pénzugyi helyzetének felmérése é€s
annak értékelése - nyilvanos ajanlattételre torténd felhivas kozzététele - verseny-
targyalas - értékesités. Végiil a maganositas harmadik klasszikus modszere Nyu-
gat-Europaban a méltanyos aron valo vallalateladas. Ennek alapvetéen két - valla-
latértékelésen alapulo - eljarasa van. Az egyik, amikor a vallalkozast kOnyv szerin-
ti értéken €rtékesitik a privatizacios eljaras soran. Ilyenkor az eladasi ar nem mas,
mint az adott vallalat eszkozei szamviteli kimutatasaiban nyilvantartott €értékeinek
0sszege. A privatizacios érték meghatarozasanak tovabbi modszerei a piaci alapu
eljarasok (vallalatok 0sszehasonlito elemzése, piaci alapu szorzoszamok alkalma-
zasa stb.), de a legismertebb és leggyakrabban alkalmazott a diszkontalt cash-flow
(DCF) formula. A moédszer lényege, hogy a vallalkozas piaci értékét kizarolag
annak jovedelemtermel0 képessége hatarozza meg, ami viszont nem mas, mint a
jovoben biztosan befolyo szabad pénzaramok diszkontalt jelenértéke. A mélta-
nyos aron torténd maganositast jellemzéen a vezetéknek, illetve a dolgozoknak
valo (MEBO: Managment-Employee Buy Out) eladaskor alkalmazzak. Az el6bb em-
litett eljarasokban Kkitiintetett szerepe van a privatizacio azt megel6zden bejelen-
tett tervezetének. TObb, fejlett orszagra kiterjedo elemzés azt mutatta, hogy a ma-
ganositas eldtt a vallalkozasok termelé€kenységi €s pénziigyi eredményei megja-
vulnak, €s az ezt kovetd €rtékesitésiik arra szolgal, hogy a magantulajdonosok altal
kikényszeritett fegyelem megakadalyozza a mar elért eredmények eltiinését [De-
menter-Malatesta 2001].

2.1.1. Mikro- és makrogazdasdgi hatdsok

Mint minden valtozasnak, igy a végrehajtott piaci privatizacionak is vannak egysze-
ri és tovabbgytir(iz6 hatasai. Ezek kozil a legfontosabbak:

m Az allami koltségvetés bevételre tesz szert (kivéve, ha tOkeemeléssel torténik a

maganositas), amellyel annak hianya csOkken, és lehetdség nyilik az allamados-

sag mérséklésére.
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m Kvazitulajdonosoktol valodiak kezébe kertil az allami vallalkozo6i vagyon, ezzel
megteremtédnek a hatékonysag-novekedé€s tulajdoni €s vallalkozasi alapjai.

m Barmelyik piaci modszerrel torténik is a maganositds, annak folyamata jol at-
lathato és kovetheto (kellGen transzparens), igy biztosithato annak tarsadalmi
elfogadottsaga.

® A maganositas szabalyozottsiga el6re varhato/kalibralhaté eredményt mutat
[Csaba 2000], a folyamat térben és idében is jol tervezhetd, végrehajthato és
ellendrizhetd.

m Megvalosul a magankézbe adas egyik fontos makrogazdasagi kovetelménye €s
elvarasa, hogy ti. a menedzsment cseré€jével a megvaltozott viszonyokhoz job-
ban alkalmazkodni képes vezetés veszi at a vallalatiranyitast.

m A privatizacio t0zsdei utja megteremti a friss tOk€k gyors bevonasanak leheto-
ségét, ami pénziigyi alapot adhat a vallalkozas versenyképességének emelésé-
hez.

m A versenytargyalasos, illetve a méltanyos aron torténdé maganositas tobbnyire
tokeemeléssel parosul, igy 1j pénziigyi forrasokhoz jut az adott vallalkozas.

m Barmelyik el6z6ekben bemutatott egyedi modszerrel torténik is a maganosi-
tas, az a bevett, szokvanyos tizleti tranzakciok soraba tartozik, hatranya, kocka-
zata €és negativuma mind mikro-, mind pedig makrogazdasagi szempontbol
csekély.

2.2. POSZTSZOCIALISTA PRIVATIZACIOS MODELLEK

A transzformaciohoz érkezo kelet-kOzép-eurdpai orszagok szamara a legfontosabb
feladat a piacgazdasag miikodési alapjainak lerakasa volt. Ezt a feladattOmeget az
un. SLIP modell irja le, amely négy végrehajtando feladatcsoportot foglal magaba.
Ezek sorrendben stabilizalast, liberalizalast, int€ézményé€pitést €s privatizaciot jelen-
tenek. Ebbdl a négyesbdl az utdbbit részletezve azt kell kiemelni, hogy magantulaj-
don nélkiil nem létezik sem piacgazdasag, sem demokracia. Ezek megteremtéséhez
tehat magankézbe kell adni az allami vagyont, mert e nélkil lehetetlen az er6forra-
sok hatékony kombinaciojat megvalositani. Az el6z6ekben ismertetett gazdasagel-
meéleti ismérvek a gyakorlatban esetenként kognitiv érzelmeknek rendelddtek ala,
ilyen példaul az ember természetes igazsagérzete. Ez abban nyilvanult meg, hogy az
emberek igazsagosnak vélik az allami tulajdonbdl valo, allampolgari jogon jaro ré-
szesedést azért, mert annak létrehozasaban tevékenyen részt vettek. A kovetkezOk-
ben ismertetésre kerilé kuponos maganositasi technikat részben ennek az igény-
nek a kielégitésére valasztottak egyes orszagok. Emellett a modszernek nem titkolt
gazdasagpolitikai cé€lja volt tovabba az, hogy a tarsadalom tagjait érdekeltté tegye a
piacgazdasag megteremtésében oly modon, hogy a tulajdonvaltas a lehetd legrovi-
debb id6n belil megtorténjen. Az érintett orszagokban szokasos €rvelés a magano-
sitas e modszere mellett a kovetkezd volt: ,Minden privatiziciohoz négy tényezdo
sziikségeltetik: a tOke, a menedzsment, a megfelel technika és a piac. Ebbdl egyik
sincs meg. Az eljarassal (kuponossal, Lengyelorszagban, T. L.) gyorsan privatizalni
tudunk” [Farkas 2007]. A tarsadalmi-gazdasagi rendszervaltas elején a dontden ked-
vezményes €s kvazi ingyenes maganositast valaszté orszagokban az az allaspont
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kristalyosodott ki, hogy a gyors €s sz€les kort privatizacio az elsddleges fontossagu,
€és majd ezt kovetden fejlédnek ki a piacgazdasagra jellemzo intézményi keretek a
magantulajdon talsulyba kertilésébdl. A jol megvalasztott modszer - sziikkségszert-
en - meggyorsitja az atmenetet, €s relative alacsony kolts€guvé teszi azt. TObb or-
szagban torekvés volt arra, hogy a régi nomenklatura tagjai kiszoruljanak (vagy leg-
alabbis elényt ne €lvezzenek) a maganositas sordan. A jogalkotas célként kezelte a
munkavallalok €s a vezetOk helyzetbe hozasat a privatizacio soran. ,A posztszocia-
lista privatizacio torténetében mindenititt nagy teret kapott az az elgondolas, hogy
a vagyon értékesitése soran a tarsasag alkalmazottai - menedzserek €s kétkezi dol-
gozok egyarant - kapjanak lehetOséget a tulajdonszerzésre €s/vagy altalaban a pri-
vatizacio folyamatanak iranyitasira” [Mihalyi 1996]. A transzformaciot elindit6 or-
szagok allami vallalatairol nagyon hamar kidertilt, hogy a globalizalodo vilaggazda-
sagban é€letképtelenek, alkalmazkodasuk reménytelen. Az allami vallalatok szamos,
nem piackonform karakterisztikaval rendelkeztek. Ennek legfontosabb elemei a
gyenge hatékonysag, felduzzasztott 1€tszam, alacsony termelékenység, a menedzse-
ri képességek hianya stb. El6z6ek mellett még erdteljes negativ gazdasagpolitikai
elemek is befolyasoltak e vallalatok miikodését, amelyek leginkabb a hianyos é€s ru-
galmatlan tékepiaccal, a politikai beavatkozasokkal (példaul felulrdl diktalt eréfor-
ras-elhelyezéssel), kornyezetszennyezéssel, lopassal és korrupcioval irhatok le
[Savas 1993]. A gazdasagpolitikiak egyik legfontosabb felismerése éppen az volt,
hogy a privatizacioval versenykornyezetet kell teremteni a vallalkozasok szamara.

2.2.1. A kuponos privatizdcios modell

A transzformacio elé kerul6 kelet-kozép-eurdpai allamok el6tt nyilvanvalova valt,
hogy az allam vallalkoz6i vagyonanak magankézbe adasa nélkiil nincs (gazdasagi)
rendszervaltas. Ez a gazdasagtorténeti aktus valamennyi posztszocialista allam meg-
kerulhetetlen feladata volt. Ennek a sz€leskortien alkalmazott (legjellemzObben
Csehorszagban, ahol az allam vallalkoz6i vagyonanak kozel kétharmada ezzel az el-
jarassal kerult at magantulajdonba) privatizacios stratégianak az alapvetd motivalo
tényezOi a gyorsasaga €s a szocialis igazsagossag €rvényre juttatasanak szandéka.
Relevans indok volt még el6zbek mellett, hogy az eljarassal megakadalyozhato a
bennfentes €s korrupciogyanus maganositas, tovabba a kulfoldieknek torténd,
ért€k alatti kiarusitas. A kelet-k0zép-europai osztogatasos (voucheres) privatizacio
- ellentétben a nyugat-europai, un. konvencionalis, vagy mas néven rendszerimma-
nens [Sarkozy 2009] maganositassal - rendszervaltasos privatizacio. Jellemzo6i a ko-
vetkezok:

® a nagy tOmegu allami vagyonkinalattal szemben tOkeszegény belfoldi kereslet
all;

® a2 maganositas politikai rendszervaltassal parosul;

m az érintett nemzetgazdasagokban (Csehorszag, Szlovakia, Horvatorszag, Len-
gyelorszag, Romania, Szlovénia, Ukrajna és Oroszorszag) abszolut tulsulyban
van az allami tulajdon;

® hianyoznak a privatizacio jogi alapjai;

m az allami tulajdon transzformaciojanak gyakorlata el6zmény nélkili;
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m a privatizaciot (Csehorszag €s Szlovakia eset€ében) reprivatizacio neheziti;

m az allamigazgatas a tarsadalom széles korét igyekszik bevonni a koztulajdon
maganositasiba;

m az allampolgari jogon lejegyzett kuponokat kozvetlenul vagy arra 1étrehozott
szervezeteken keresztil lehet felhasznalni tulajdonjogot megtestesitd uzletré-
szek vagy részvények megvasarlasara;

m szakértO tanacsado személyzet €s standardizalt vagyonértékelo eljarasok, vala-
mint vagyonkezel$ intézményrendszer hianya.

A modell mikro- és makrogazdasdgi értékelése

Az emlitett orszagokban alkalmazott, nem piaci maganositis mikro- és makroszin-
tl értékelése a kovetkezd:

m a kvazi ingyenes (kuponos, elosztasos) maganositaskor juttatott, valamilyen tu-
lajdonna atalakithato értékpapir tulajdonképpen a nemzeti vagyon egy bizo-
nyos hanyadara valo jogosultsagot igazolja [Csaky-Macher 1998], ami ez altal
tarsadalmilag elfogadottabba teszi ezt a privatizaciot mas eljarasokhoz képest;

m az allam vallalkozoi vagyona ily modon tobbségében belfoldiek magantulajdo-
naba kertl, ezzel el0segitve a kockazatvallalassal jellemezhetd hazai vallalkozo
réteg kialakulasat;

m az elsédleges privatizacioban a kuponok (voucherek) dontéen részvényre val-
tasat kovetden jelentOs része keril a tOkepiacra (masodlagos privatizacio: ami-
kor a tulajdonjogokat megtestesitd részvények, uzletrészek koncentracioja
megkezdodik) igy az jelentdsen €s gyorsan fejlodésnek indul;

m tekintve, hogy a kuponokra sz010 jogosultsag nyilvantartasokbol relative egy-
szerden megallapithato €s az eljarasrend jol standardizalhato, a tulajdonossa
valas - mas privatizacios technikakhoz képest - gyorsan megvalosithato;

m Jétrejon a kisrészvényesek €s uzletrész-tulajdonosok nagy tomege, ezzel erd-
sodnek a mar magantulajdonon alapulo tulajdonosi attittidok €s vallalkozoi
kezdeményezések;

= a tulajdonhoz juttatas folyamata végig jol dokumentalhato €s kovethetd, igy -
bar nem zarhato ki, de - kicsi a valoszintisége a korrupcio megjelenésének;

m sz€les tomegeknek kedvezményes tulajdonhoz valo juttatasaval kialakul az esé-
lye egy tarsadalmi kozmegegyezéses allapot l1étrejottének - legalabb ebben a
kérdésben.

Az elézéekben vazolt €s pozitivumokkal mindsitett modellnek - ellentétben a
Nyugat-Europaban szokasos piaci alapti maganositassal - megfogalmazhatok nega-
tiv jellemzdi is, amelyek az alabbiak:

m Az eljaras legnagyobb hatranya, hogy mivel a kedvezmény €s/vagy az ingyenes-
ség csak a belfoldieket illeti meg, a privatizalt allami vallalkozoi vagyon muko-
dése - tobbnyire - megmarad a régi vallalatvezetés kezében, igy a kuilfoldi me-
nedzserek vallalatiranyitasi tapasztalata nem €érvényesulhet.

m Azzal, hogy az ingyenessé€g csak a belfoldieket illeti meg, kiilfoldi befektetok
nem szereznek tulajdont, ezért a maganositott vallalkozasok nem jutnak friss
tékéhez.
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® Mivel a human tdke szinte valtozatlan marad a privatizacio utan, a piaci haté-
konysag emelkedésének legfontosabb pilléreiben (innovacio, menedzsment
stb.) sem lesz érdemi javulas.

m Szamos esetben a kedvezmények ellené€re sem torténik meg a tényleges priva-
tizacio, mert a kedvezményezetteknek nincsenek még csak minimalis forrasa-
ik sem, igy csak funkcioprivatizalas torténik (lasd koncesszioba adas, vallalat
bérbeadasa).

m Az ingyenes vagy kedvezményes maganositassal az allam nem, vagy csak cse-
kély osszegu bevételhez jut, igy a koltségvet€s pozicioja nem javul.

m A regionalis (kormanyzosagi, megyei stb., lasd: Ukrajna, Oroszorszag) appara-
tusok viszonylagosan nagy onallosaggal végrehajtott maganositasai nélkilozik
az egységes eljarasrendet, a kevés bevételt pedig polarizaljak.

m Tobbek szerint ez a privatizacios modell nem vezet teljes €rtékl maganositas-
hoz, mivel sok esetben - kozvetve vagy kozvetlenul - megmarad a mindenko-
ri kormany beleszolasi joga az €rintett vallalkozas muikodésébe. Ez az ut vi-
szont az allamszocializmusbol csak egy kommercializalt allamkapitalizmusba
vezet fél allami, fél piaci struktarak kialakulasaval [Sarkozy 2001].

® A reprivatizacio soran - amelyet Magyarorszagon a karpotlas intézménye tes-
tesitett meg, mig a keletnémet maganositas soran a volt tulajdonosok tulajdo-
ni igény€t €pitett€k be az eljarasba [Sarkozy 1997] - sem vonnak be friss tOkét
a vallalkozasba, igy annak muikodése érdemben nem javul.

= A modell mintegy kozbensé értékelésére kovetkezzen egy idézet: ,A magan-
kézbe adas ugyanakkor csak megfelel6 tarsadalmi és gazdasagi kontextusban
fejti ki kedvez6 hatasat, nem automatikusan, nem mechanikusan. Az idézett
felmérés szerint a vagyonjegyes vagy tomeges privatizalas a tulajdoni atalaku-
las legkevésbé hatékony utja. Elterjedtségét inkabb az magyarazza, hogy alkal-
mazo6inak (politikailag) nincs mas valasztasuk” [Csaba 2002: 282].

2.2.2. A magyar, dontden piaci alapu privatizdcio

A rendszervaltas kezdetén Magyarorszag akkori dontéshozoi elétt nyilvanvalo volt,
hogy az orszag gazdasagi berendezkedésének jovobeli utja nem lehet mas, mint a
kapitalizmus. Ez torvényszertien kovetkezett a politikai rendszervaltas folyomanya-
ként. Magyarorszagi kontextusban, a privatizacié megkezdésében elsérangu feladat
a jogrend atalakitasa volt, amelyben védelmet kap a magantulajdon oly modon,
hogy annak tulajdonosai ténylegesen rendelkezési joggal birnak felette. Biztositani
kellett a vallalkozasi tevékenység atlathato és kiszamithat6 torvényi kereteit, a valla-
latiranyitas megvaltozott korulményekhez valo alkalmazkodasanak feltételeit. Sziik-
ség volt az allami vallalatokkal szembeni puha koltségvetési korlat felszamolasara.
Teret kellett teremteni a versenyviszonyok kialakulasanak €s azok fenntartasanak, a
piaci armechanizmus informacios €s allokacios funkciojanak torzitatlan érvényest-
1éséhez. Létre kellett tehat hozni annak feltételeit, hogy a piacgazdasig elemeinek
kiépitésével, a felszamolasokkal €s nem utolso sorban a privatizacioval ezek a felhal-
mozott makro- €s mikroszintli veszteségek megsziinjenek. Az is nyilvanvalova valt
ebben az idében, hogy bar a privatizacio sziikségességét alapvetéen kozgazdasagi
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érvekkel lehet alatamasztani, a politikai szempontok azoknal lIényegesen nagyobb
sullyal esnek latba. A hazai privatizacio kezdetére kialakultak annak alapelvei, a fo-
lyamat el6rehaladasaval pedig rogziltek annak jellemzdi, amelyek az alabbiak vol-
tak:

m versenyeztetésen alapul, a minden szempontbol legjobb ajanlattevé kapja meg

az allami vallalkozo6i vagyont;

m a folyamat egésze alapvetOen atlathato, ezzel megkisérli eldsegiteni (de meg

nem teremti) annak tarsadalmi elfogadottsagat;

m az atlathatosag (transzparencia) €s az azonos versenyfeltételek biztositasa

szolgalja az esélyegyenl0ség megvalosulasat;

m egyarant elésegiti a maganositott vallalat, a vasarl6 (befektetd) és az egész tar-

sadalom érdekének €rvényesulését;

m az értékesitett allami vagyon - adott koriilmények kozott - a legmagasabb kolt-

ségvetési bevételt biztositja;

® a2 maganositott vagyon magasabb hatékonysaggal miikodik a fokozatosan kiala-

kulo €s egyre er6s6do versenyviszonyok kozott is;

m az allami vagyon é€rtékesité€sekor az tuzleti szempontok érvényesiilnek, nincs

tere az aron aluli vagy ingyenes maganositasnak;

m az eljarasok nemzetkozi elérhetdségének biztositasaval lehetdvé valik a kulfol-

di érdekl6ddk intenziv bevonasa a vagyonatadasba;

m a2 monopolviszonyok sziikitésével, illetve felszamolasaval kiépiilnek, majd

megerdsodnek a versenyviszonyok;

m elOsegiti a nemzetgazdasag integralodasat a vilaggazdasagba.

Az intézményes privatizacié megkezdésekor még nem volt nyilvanvalg, hogy a
magantulajdon dnmagaban nem elégséges feltétele a piacgazdasag megfelel6 mu-
kodésének. A tranzitologia tobb neves szakértdje egyetért abban ... hogy a magan-
kézbe adas csak akkor hozza magaval a vart kedvezo tarsadalmi és gazdasagi hataso-
kat, ha azt mas intézményi valtozasok kisérik, els6sorban a tulajdonjogok pontos
definialasa és biztonsaguk garantalasa, valamint a verseny strukturalis és szabalyo-
zasi alapjainak megerdsitése” [Voszka 2005].

Amint azt a bevezetOben definialtuk, a kulonbo6zd privatizacio-tipusokrol asze-
rint beszélhetiink, hogy az allam hogyan, kinek és mennyiért ad at vallalkozo6i va-
gyont. Ebben a megkozelitésben a tanulmany szempontjabol nem bir meghatarozo
jelentoséggel a helyi onkormanyzatoknak €s a tarsadalombiztositasi onkormanyza-
toknak tortént vagyonatadas. Hasonl6an itélhet6k meg a spontan privatizacio €s az
eloprivatizacio folyamatai (amelyek 1988 €s 1990 kozott zajlottak), valamint a fel-
szdmolds és a végelszamolds, mint a privatizacio olyan sajatos formai, amelyek vég-
eredményeként szintén tulajdonosviltas torténik. ,Ezeket az 6sszességében hatal-
mas 0Osszegl tranzakciokat kezdetektdl fogva gyanakvas ovezte” [Mihalyi 2010].
A cimben hasznalt, déntden piaci alapu privatizacios modell kifejezést abban az
értelemben alkalmazza a tanulmany, hogy a hazai vallalkoz6i vagyon maganositas-
kori bevételének tobb mint 84 szdzalékihoz ugy jutott az allam (illetve annak erre
felhatalmazott szervezete), hogy realizilisihoz kedvezményt nem adott [Allami
SzamvevGszék 2004 ], valamivel tobb, mint egyhatoda azonban valamilyen kedvez-
ménnyel keriilt magantulajdonba. A kedvezményes értékesité€shez tartozott a piaci
kamatszint alatti kamatozasu privatizacios €s egzisztenciahitel, a munkavallaloi
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résztulajdonosi program (MRP) €s az amerikai mintara kidolgozott vezetdi kivasar-
las (MBO), valamint a privatizacios lizing konstrukcio, és a karpotlasi jegy felhasz-
nalasaval végrehajtott tulajdonszerzés. A magyarorszagi maganositasban meghata-
rozo szerepet a piaci eszkozok toltottek be. Ezek koziil a legjelentdsebbek a tOkepi-
aci modszerek, amelyek megjelenési formai a nyilvanos és a zartkord kibocsatas, a
tézsdei kibocsatas €s a tézsdei aukcio voltak. Ezeket az eszkozoket a hazai viszonyok
kozott nagynak €s eredményesnek mindsithetd tarsasigok maganositasakor lehe-
tett alkalmazni. A privatizalando tarsasagok részvényeinek jellemzéen kisebbségi
hanyadat értékesitett€k a tézsdén keresztiil. A tdzsdei aukcios részvényértékesités
annyiban tér el az el6z6ekben leirtaktol, hogy ilyen maganositasi technikat t6zsdén
mar jegyzett tarsasag kisebbségi részvénycsomagjanak eladasakor alkalmaztak.
A nyilt, zartkord és meghivasos palyazatok jelentett€ék még a piaci alapu maganosi-
tas masik f6 csoportjat, a kevésbé jelentékeny nyilvanos arverés mellett. Az el6z6ek-
ben bemutatott privatizacios eszkdzoket a tranzitologia irodalma tn. hagyomanyos
modszerként ismeri, amivel azt jelzi, hogy ezek olyan technikak, amelyeket a fejlett
vilagban alkalmaznak dllami tulajdon magankézbe adasinal. Osszefoglaléan ugy jel-
lemezhetOk, mint olyan modszerek, amelyekben az allami vagyon megfelel6 toke-
erovel rendelkezo kiilsé befektetok (outsiderek) tulajdonaba megy at piaci eszko-
zOkkel és versenyben kialakult arakon, s ez dontéen igy tortént Magyarorszagon is.

A hazai privatizdcios modell értékelése

Ennek a maganositasi modellnek, int€ézményi eljarasainak az érté€kelésekor a kovet-
kezOk relevansak:

m a kedvezményes allami vagyonértékesitési eszkozok csak sziikkortien kertiltek
alkalmazasra (MRP, KRP, karpotlasi jegy beszamitasa stb.), a hazai privatizacio
ezért dontden piaci alapu volt;

m a karpotlasi jegy intézménye szolgaltatott némi jovatételt az érintetteknek, sza-
mukra ingyenessé€ tette a beszamitaskori értékkel egyezd allami vagyont;

m a karpotlasi jegy (mint sajatos €s egyedi magyar tOkepiaci instrumentum) a ke-
reslet-kinalat alakulasatol fiiggo arfolyamu értékpapirként funkcionalt, tokéle-
tesen betoltve készpénz-helyettesito feladatat a privatizacioban;

m a dontéen kiilsdsoknek torténd értékesitést megelézden valamennyi magano-
sitando tarsasag az allam egy szervének tulajdonaba kertlt, igy a privatizacio
centralizalt modon volt végrehajthato;

m dontéen csak a kiilfoldi magan- €és intézményi befektetOk megtakaritasai tették
lehet6vé az allami tulajdon kivasarlasat, ezzel segitve el6 a korabbi termelési,
iranyitasi struktura lebontasat €s 0j vallalatvezetési gyakorlat meghonositasat;

m a piaci értékesités lehetdvé tette, hogy a tarsasagok valos piaci értékiikon ke-
ruljenek magantulajdonba, jelentOs bevételeket generalva ezzel az allamhaz-
tartasnak;

m az outsidereknek torténd értékesitéssel elért mikrookonomiai szintd haté-
konysagnovekedés eldsegitette e tarsasagok vilagpiaci alkalmazkodasat.

A hazai maganositas valamennyi kornyezeti elemét figyelembe véve megallapit-

hato: ,A magyar privatizacio a célokat és modszereket tekintve is valtozékony é€s ke-
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vert jellegu volt. Elosztassal €s eladassal, jo pénzért vagy olcson, korrupcioval, bot-
ranyokkal vagy tisztességesen - 1998 elejé€ig az allami vagyon zome magankézbe ke-
rult” [Voszka 1998].

3. AZ INTEZMENYES PRIVATIZACIOS ELJARASOK OSSZEHASONLITASANAK
FOBB TANULSAGAI

A nyugat-euroOpai fejlett gazdasagok mas paradigmaju maganositasi gyakorlata ke-
rult 6sszehasonlitisra a posztszocialista orszagokban meghonosodott, de egymasé-
itol is jelentdsen eltérd intézményi eljarasaival. Ez utobbi gazdasagok évszazadokon
at egyutt fejlodtek a mintat jelenté nyugati kapitalizmussal, azonban a XX. szazad-
ban tobb évtizeden at gazdasagilag €és politikailag elzarkoztak attol, és csak a mult
szazad kilencvenes €éveiben nyitottak annak iranyaba. Azon kelet-kozép-eurdpai
posztszocialista orszagoknak, amelyekben meghatarozo (Csehorszag), illetve jelen-
t6s (Szlovakia, Horvatorszag, Lengyelorszag, Romania, Szlovénia, Ukrajna €s Orosz-
orszag) volt a voucheres privatizacio, fontos kozos vonasuk a dontéen piaci priva-
tizaciot végrehajto magyarorszagi strukturaval a tobb évtizedes azonos tarsadalmi
berendezkedés. Ez egyben determinalta is ezen orszigokban a rendszervaltas utani
privatizacio sziikségességét, intézményi megoldasanak egyezdségét azonban -
mint azt az €l6z06 részben lathattuk - nem. A targyalt atalakulo orszagok privatizaci-
oval végrehajtott tulajdonjogi reformja két évtized utan az Europai Unio integraci-
0s kovetelményeinek megfeleld szerkezetlivé tette azok gazdasagat, igy (a politikai
valtozasokkal egylitt) az j évszazadban megkezdddott ezen orszagok csatlakozasa
az EU-hoz, s ma mar harom kivételével be is fejez6dott. Horvatorszag, Ukrajna €s
Oroszorszag helyzete azonban jelentésen mas, mert szamos ok miatt csatlakozasuk
még varat magara, sOt Oroszorszag tekintetében az ma még csak elvi sika. Az Ossze-
vetésbdl az is kitlinik, hogy a kuponos stratégiat valaszto allamok maganositasi gya-
korlata nacionalista elemekkel atszétt, mert dekralaltan akadalyoztak a kilfoldi be-
fektetOk vagyonszerzését. A vizsgalt kelet-kozép-europai atalakulo orszagok - még
az alapvetOen osztogatasos eljarast valaszto Csehorszag is - a maganositas végéhez
kozeledve egyre gyakrabban alkalmaztak a lehetséges intézményi megoldasok ko-
zul a Nyugat-EurOpaban mainstreamnek szamito piaci eljarasok valamelyikét.
Az egyes privatizacios gyakorlatok nemzetkozi 0sszehasonlitasinak fontos Ossze-
foglal6 tanulsaga tehat, hogy az atalakul6 orszagok eljarasai fokozatosan konvergal-
tak a nyugat-europai tisztan piaci megoldasokhoz. Nyugat-Europaban allami tulaj-
dont magankézbe adni kizarolag az uigyletben érintett valamennyi allami €s tarsa-
dalmi szervezet bevonasaval, a kozottiik kialakulé konszenzus alapjan lehetséges.
Ilyen eljarasrend a posztszocialista orszagokban a rendszervaltas idején még elvi
sikon sem l€tezett, egy ahhoz hasonlo egyeztetési mechanizmus egyszerten ellehe-
tetlenitette volna a gazdasagi rendszervaltas alapjat jelentd privatizaciot. Europa
nyugati felén a maganositas alapvetden a versenyképess€g javulasat, a strukturalis
hatékonysag novelését cé€lozza, s kevésbé a kozponti koltségvetés bevételeinek
emelését. A posztszocialista orszagok esetében ugy tinik, hogy a kormanyzati don-
téshozok privatizacio melletti elkotelezettségének volt jelentGsége, maganak a
modszer megvalasztasanak kevésbé (amennyiben az szolgalta a rendszerjellegt val-
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tozast €s ezzel a piaci koordinacio ki€piilé€sét). Amint az az el6z0 fejezetekben be-
mutatott modell-leirasokbol kivilaglik, nyilvanvalo, hogy amig a nyugat-europai pri-
vatizacios gyakorlat a vallalati versenyképesség fokozasara fokuszal, addig a bemu-
tatott posztszocialista maganositas bazisat a tulajdonjogok transzformacioja jelenti.
Ezzel az alapvetd kilonbségtétellel a tanulmany eljutott a privatizacios targyu kuta-
tasok legrelevansabb kérdéséhez, amely konkrétan az, hogy az allam vallalkozo6i va-
gyonat mukodtetd vallalatot minden korilmények kozt maganositani kell, vagy
elég, ha azt ,csak” versenykornyezetbe helyezik, igy €rve el annak korabbiaknal ha-
t€ékonyabb miukodését. Ebben a kérdésben két mainstream allaspont kristalyoso-
dott ki. Az egyiket De Alessi igy foglalja 0ssze: ,A tulajdonjogok szamitanak. A tulaj-
donjogok kiillonb6z6 rendszereinek hatasai a magatartasra €s a jolétre jelentdsek €s
atfogok. Az er6forrasok felhasznalasahoz fiz6do jogok strukturajanak kulonbségei
szisztematikusan €s eldre jelezhet6 modon befolyasoljak a magatartast” [De Alessi
1980: 39]. A tulajdonjogok primatusaval szemben a masik sz€ls6 allaspontot, amely
a versenynek nagyobb jelentéséget tulajdonit a tulajdonformanal, Stiglitz ekképp
fogalmazza meg. ,Az allami vallalatokban jellemz&en hianyoznak a hatékony 0szton-
z0k, s mas korlatozo tényezdk sora is fellép. Ha azonban ezeket a problémakat €r-
demben megoldjik, ha az allami vallalatok versenyszellemq, teljesitményorientalt
kornyezetbe agyazodnak, akkor a teljesitménykiilonbség csokkenhet. A versenynek
a tulajdonformanal nagyobb jelentOsé€gét a legélobben Kina €s az Orosz Foderacio
tapasztalatai, bizonyitjak. Kina az allami vallalatok privatizalasa nélkul terjesztette
ki a versenyt. Természetesen az allami szektor szamos problémaja fennmaradt, amit
a reform kovetkezo szakaszaban kell majd megoldani. Ezzel szemben Oroszorszag a
gazdasag nagy részéEt privatizalta anélkil, hogy sokat tett volna a verseny elémozdi-
tasaért. A teljesitmény kulonbsége nem is lehetne nagyobb, Oroszorszag termelése
a majdnem egy €évtizeddel korabbi szint alatt van, mig Kina csaknem két évtizede
tartosan kétszamjegyl novekedést ért el” [Stiglitz 1998: 8]. A szerzd allitasait kriti-
ka nélkul elfogadni tobb ok miatt nehézkes. Egyrészrdl a kozgazdasagi kutatasok-
nak mindig is voltak fenntartasai példaul a kinai gazdasagi novekedés adataival kap-
csolatban, masrészrdl a realis arakon €s modszerekkel Gjraszamolt novekedé€si sta-
tisztikak mar korantsem mutatjak olyan kiugronak a novekedés mérté€két [Csaba
20006: 393]. Tovabba nem elhanyagolhat6 koriilmény az sem, miszerint a nem cse-
kély kinai gazdasagi noveked€s magyarazata nem vezethetd vissza csak a magantu-
lajdon versus verseny ellentétparra. Az okok ennél szélesebben huzodnak meg: ,a
kinai fejlédés egy sor, masutt nem ismételhetd sajatossagra €pul, mint amilyen az al-
lamhataron atnyulo kulturalis kozosség, a kereskedelmi szellem €lénksége €s €psé-
ge, a kozponti allam decentralizalt volta és az ideologia alarendelt szerepe” [Csaba
2006: 393]. Oroszorszag vonatkozasaban pedig a privatizacio ellenére (ami elméle-
tileg teret nyitott a versenynek, a teljesitményorientalt kornyezetnek) tapasztalt ha-
nyatlas mélysége €s tartossaga azt latszik igazolni, hogy mégsem kizarolag a tulajdo-
nos kiléte fontos! Oroszorszag esetében a nemzetgazdasagi szinti hatékonysag €s
gazdasagi novekedé€s jelentds lemaradasa a felemas privatizacion tul tobb okra ve-
zethetO vissza: ,Az allam kudarcanak €s tuszul ejtésének inkabb csak a formaja, sem-
mint a lIényege az, ami az elmult tizenot évben megvaltozott. A birodalmi biirokra-
tikus part- €s allami-, koordinacios mechanizmusok dsszeomoltaval gyenge €s az €r-
dekcsoportoknak kiszolgaltatott orosz allam jott létre. Epp ez - és ebbdl is adodo-
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an a piaccal valo sokszalu osszefonodas fonnmaradasa - az, ami a hosszu tavon
lassu és elégtelen, nem fonntarthato novekedés csapdajat jelenti az orosz gazdasag
szamara” [Csaba 20006: 339]. Ezek utin visszatérve az Osszehasonlitott piaci és
posztszocialista privatizacios intézményi eljarasokra, az a végkovetkeztetés krista-
lyosodik ki, hogy az elméleti kozgazdasagtan, valamint az eltérd eredményre vezetd
empirikus kutatasok alapjan nehéz I€tjogosultsagot talalni a vallalatok tulajdonjoga
versus versenykornyezete kérdésre, de talan nem is kell, mivel a kérdéskor annal
sokkal komplexebb, amint az vélhetdleg a tanulmanybol is kivilaglik. A részletes
0sszehasonlitasok utan fontosnak tiinik néhany, a privatizaciora - annak tér- €s ido-
beli megnyilvanulasatol fuggetleniil - alapvetd hatast gyakorlo tényezore felhivni a
figyelmet. A legfontosabb az, hogy a maganositasban nem kertilhet6 meg a politika.
Azért nem, mert a maganositando vagyon felett a kontrollt a mindenkori hatalom
gyakorolja, a dontés az § kezében van. Ez még akkor is igy van, ha azt latjuk, hogy a
privatizacié mikéntjérdl a politika kisebb-nagyobb tarsadalmi részvételd vitakat
folytat le, dontéseiné€l azonban csak részben vagy egyaltalan nem veszi azok ered-
ményét figyelembe. Az el6z6 megallapitashoz hasonléan relevans annak konstatala-
sa is, hogy a privatizacio nem kizarolag egy optimalizacios feladat, €s nmagaban a
kozgazdasagtan kategoriaival teljes kortien nem leirhato folyamat. Azért nem, mert
a vagyonhoz jutas (vagy nem jutas) folyamatanak végeredményeként tulajdonkép-
pen az dolt el, hogy ki lett annak nyertese €s vesztese, ez pedig sz€tterjedt a tarsa-
dalom intézményi konfiguraciojanak minden elemére.
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