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A magyar privatizáció lezárásának gondolata először 1997-ben merült fel; azóta két kormány is 

fontolóra vette, majd elvetette a többé-kevésbé kidolgozott tervezeteket. A halogatásnak 

megítélésünk szerint inkább rövid távú politikai-hatalmi okai, mint jól megalapozott gazdasági 

indokai voltak. Ebben az esetben azonban a gazdasági racionalitás sem sérült, mert így az elmúlt 

években – ha váltakozó intenzitással is - lehetővé vált még jónéhány cég eladása. Most, 2004 végén 

nem látszik reménytelennek, hogy az állam vállalkozói vagyona kevés kivétellel hamarosan új 

tulajdonosokhoz kerüljön. Így érvényesíthető az az alapelv, hogy a privatizációt akkor érdemes 

befejezettnek nyilvánítani, ha az valóban lezárult, azaz ha magánkézbe került az eladandó és eladható 

vagyon.  

Az első kérdés természetesen az, hogy mi tartozik ebbe a körbe; miért és mit érdemes még 

privatizálni. A második a „hogyanra” vonatkozik – a módszerek megítéléséhez az elmúlt másfél 

évtized kedvező és kedvezőtlen tapasztalatait hívjuk segítségül. A harmadik kérdés pedig a 

folyamat befejezésének értelmezése és a lezárás módja.  

Tanulmányunk ennek a három témakörnek a rövid kifejtésére vállalkozik, csak a központi kézben 

lévő (de nem csak az Állami Privatizációs és Vagyonkezelő Rt. portfoliójába tartozó) termelő 

vagyon sorsát tartva szem előtt.1 

 

1. A hátra lévő privatizáció indokai és köre 
 

1. 1. A privatizáció indokai 

A privatizáció elindítását másfél évtizeddel ezelőtt az érvek három csoportjával lehetett indokolni: 

az intézményépítéssel, az állami vállalatok működési eredményeinek és irányítási rendszerének 

gyengeségével, illetve a magánkézbe adás teljesítményjavító hatásával.  

                                                 
1 Nem foglalkozunk tehát a helyi önkormányzatok tulajdonosi szerepével, a nagy közszolgáltató 
rendszerek (egészségügy, oktatás) lényegesen eltérő területével, és nem térünk ki külön az ÁPV Rt. 
kezében lévő ingatlanokra sem.  



Az első érv a demokratikus kapitalizmus alapintézményének a létrehozása, az az általánosan elfogadott 

kiindulópont, hogy a piacgazdaság (és a parlamenti demokrácia) működésének szükséges, bár nem 

elégséges feltétele a magántulajdon. A magántulajdon kiterjesztésének pedig az egyik fő módszere 

– az új vállalkozások alapítása, a zöldmezős beruházások mellett – az állami vagyonrészek 

magánkézbe adása. A kelet-közép európai privatizációnak e sajátossága miatt érdemes fogalmilag is 

megkülönböztetni a rendszerváltó privatizációt a kiépült piacgazdaságokban szokásos 

„rendszererősítő” párjától: itt a tulajdonosváltás beágyazódik az intézményrendszer, a koordinációs 

mechanizmus egészének átalakulásába, és a vállalatok tömegeit érinti.2  

A második indok az, hogy az állami vállalatok irányítása strukturális okokból nem lehet olyan 

eredményes, mint a magáncégeké. Bár sok irányítási nehézség – a megbízó-ügynöki kapcsolatok 

hosszú láncolata, a napi tulajdonosi ellenőrzés hiánya, a felelősség delegálása, a menedzsment 

jelentős autonómiája és önérdek követése a közösség, illetve a részvényesek érdekeinek rovására - a 

nagy magánvállalatoknál is jelentkezik,3 ezeket a köztulajdon több kiküszöbölhetetlen sajátossága is 

súlyosbítja. Két legfontosabb elemük a tulajdonosi célok összetett, ellentmondásos volta – 

amelyeket sokszor különböző kormányzati szervezetek közvetítenek a vállalatok felé -, valamint a 

közvetlen politikai befolyás, amely szisztematikusan eltéríti a cégeket a piacorientált működéstől, 

csökkenti az ösztönzési és ellenőrzési mechanizmusok hatásosságát. Tovább rontja a helyzetet az 

állami portfolió likviditásának korlátozottsága (az, ha a felszámolásnak és az átruházásnak is kicsi a 

valószínűsége), a vállalatokra gyakorolt tőkepiaci nyomás gyengesége, az érintett területek 

termékpiaci versenyének elégtelensége.4 

A vállalatirányítás jellemzőiből elvileg az a következtetés adódik, hogy az állami társaságok 

működésének hatékonysága általában rosszabb, mint a magáncégeké. Ámde az összehasonlítás 

gyakorlatilag nehéz, mert a két csoport összetétele eltér, a monopolhelyzetek és a tevékenységek 

sajátosságai miatt sokszor hiányzik vagy gyenge a viszonyítási alap, különböznek a piaci és 

szabályozási feltételek, vagy éppen az állami cégek elé kitűzött sajátos célok keresztezik a 

profitszempontokat.5 Ezért a sok országban végzett empirikus kutatások egymásnak ellentmondó 

eredményekre jutottak az állami- és magáncégek teljesítményének megítélésében.6 Magyarországon 

                                                 
2 A fogalmakról lásd a hazai szakirodalomban Sárközy (1997) 27. és Voszka (2003) 259. A 
rendszerváltó privatizáció további jellegzetessége a kínálat gyengesége és a kereslet szűkössége – 
ezekre a vonásokra később még visszatérünk. 
3 E hasonlóságok miatt többen amellett érvelnek, hogy a végső tulajdonos kiléte nem meghatározó 
(lásd Galbraith 1990, Stiglitz 2000).  
4 Az állami vállalatok irányításáról szóló szakirodalom áttekintéséről és a magyar tapasztalatokról lásd 
Voszka (2004)  
5 Ilyenkor a pénzügyi mércék szerinti összevetés helyett a speciális feladatok teljesítését kellene 
minősíteni, de a „társadalmi jólét növelése” vagy a „közérdek érvényesítése” nehezen 
operacionalizálható fogalmak. 
6 Az elvi nehézségek összefoglalását lásd Voszka (2004). A nemzetközi empirikus eredményekről ad 
számot többek között Yarrow-Jasinski (1996) 17., vagy Stiglitz (2000) 220-221, aki egymás mellé 
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azonban a rendszerváltó privatizáció kezdetén nyilvánvaló volt, hogy a piacukat vesztett, 

eladósodott állami vállalatok tömegének működőképessége közpénzekből nem tartható fenn – 

legfeljebb szűkebb csoportjukat lehet átmenetileg megmenteni -, a szerkezetváltáshoz szükséges 

befektetéseket csak magánforrások biztosíthatják.  

Az érvek harmadik csoportja az előző tükörképe: a privatizált vállalatok teljesítménye általában jobb, 

mint az állami kézben maradt társaiké. A hazai összehasonlítást az előbb vázolt nehézségeken túl 

az is akadályozza, hogy a privatizált vállalatok működéséről nincs statisztikai felvétel, ami 

nemcsak a tudományos kutatásnak, hanem a politikai vitáknak is komoly – de talán még nem 

pótolhatatlan - vesztesége. Ezért átfogóan nem, csak szűkebb cégcsoportokra mutatható ki,7 

illetve az általános gazdasági eredmények alapján valószínűsíthető, hogy az állami vállalatok 

magánkézbe adása  jelentős mértékben hozzájárult a transzformációs visszaesés megállításához,8 a 

növekedés  beindításához és viszonylag magas szintjének fenntartásához, mindahhoz, amit a 

szakzsargon „az egészséges gazdasági fundamentumok kialakulásának” nevez.   

Az ezredfordulóra a magántulajdon domináns szerepet töltött be a magyar gazdaságban,9 a 

központi állami vagyonkezelő szervezet portfoliójában lévő cégek köre az induló közel kétezres 

számnak kevesebb, mint egytizedére csökkent.10 Így az intézményépítés célkitűzése lényegében 

teljesült, a rendszerváltó privatizáció lezárult. A folyamat később elemzendő gyengeségeit és 

kockázatait is figyelembe véve sem látunk azonban reális érvet arra, hogy ne tekintsük elvileg érvényesnek a 

hatékonyság javítására hivatkozó érveket a megmaradt állami vagyonra is. S a privatizációra is áll, 

hogy azt sokszor nem közvetlenül elvi megfontolások és ideálképek mozgatták, hanem az egymást 

követő kormányok legitimációs és fiskális érdekei, valamint a vállalatvezetők és potenciális vevők 

befolyása, a politikatudományban közvetett motivációnak nevezett mechanizmuson keresztül11 

                                                                                                                                                         
állítja „az állami tulajdon jobb” és  „a magántulajdon jobb” konklúzióra jutó elemzések hosszú sorát. 
Ennél egyértelműbb eredményre jut Shirley-Walsh (2000) tanulmánya, amely 52 magas idézettségű, 
kvantitatív elemzés közül 32-ben a magáncégek jobb eredményét találta (i.m. 52-53.). 
7 Az 1990-es évek második felében készült felmérés szerint a legnagyobb száz vállalat több mint fele 
privatizált cég volt, míg az új alapítások részesedése nem érte el az egyharmadot (Voszka 2000). A 
privatizáltak súlya a Figyelő (2003) alapján készített becslésünk szerint 2002-ben is meghaladta az 
ötven százalékot, miközben az állami cégek száma csökkent, a zöldmezősöké pedig nőtt. 
8 Winiecki-Benacek-Laki (2004) ezzel szemben úgy érvel, hogy a transzformációs fellendülés motorjai 
az újonnan alapított cégek voltak, legalábbis a rövid és középtávú hatást nézve. Ezt a tételt azonban 
megfelelő statisztikai adatok hiányában véleményünk szerint nem sikerült meggyőzően bizonyítani. 
9 Pitti (2004) szerint a magántulajdon részaránya a jegyzett tőkében számolva 2000 óta nyolcvan 
százalék körül ingadozik.  
10 Az ÁPV Rt. Privatizációs Monitorok alapján. Hozzá kell tenni, hogy az induló kört szétválasztások 
bővítették, és nemcsak az eladások, hanem a felszámolások is szűkítették. 
11 Az elmélet szerint a megfelelően kiépített társadalmi intézmények, működési mechanizmusok 
biztosíthatják, hogy miközben az egyes egyének és csoportok a legszűkebb magánérdekeik 
érvényesítésére (a profit vagy a hatalom megszerzésére) törekszenek, egyben más, közösségi 
célokat is megvalósítsanak. (…”a társadalom intézményeire hárul a feladat, oly módon hangolni össze 
az egyének cselekedeteit, hogy mindenkinek azt a lépést legyen előnyös választania, mely egybeesik 
a közjóval.” (Kis 2004. 62.) 
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teljesülhetett, és a jövőben is teljesülhet a deklarált cél: az érintett vállalatok működésének 

fenntartása, hatékonyságuk javítása, végső soron az egész gazdaság versenyképességének növelése.  

1. 2. Az állami tulajdon fenntartásának indokai 

Mivel magyarázható mégis az állami tulajdon időről időre tapasztalható kiterjedése és 

megőrzésének szorgalmazása piacgazdaságokban is, ha a fenti érvelés megállja a helyét?   

Az elméleti irodalomban az indokok négy csoportját szokás elkülöníteni. Az első a közérdek 

érvényesítése, amely azon a feltételezésen alapul, hogy a döntést hozó politikusok tökéletes 

információk birtokában képesek a közjó felismerésére, majd ennek (és csak ennek) érdekében 

cselekszenek. A második a piaci kudarcok elmélete, amely ott tartja indokoltnak a köztulajdont, ahol 

a verseny (például a monopóliumok miatt) nem működik, vagy nagyok az externáliák 

(környezetszennyezés, infrastruktúra építés). A harmadik az újraelosztási érv.  A köztulajdon egyrészt 

önmagában is átrendezheti az egyes társadalmi csoportok hasznait és terheit,12 másrészt a források 

átcsoportosítása az állami tulajdon körében technikailag egyszerűbb és kevésbé átlátható: gyakran 

ki lehet kerülni a nyilvános költségvetési vitát, mondjuk, a vagyonkezelő vagy a fejlesztési bank 

által kiutalt támogatásokkal. Végül a redisztribúciót lehetővé tevő köztulajdon közvetlen, nyers hatalmi 

érdekeket is szolgálhat: ha az állami vállalatok jövedelmének kiszivattyúzása piacgazdaságokban már 

kevés is a költségvetési kiadások nagy részének finanszírozásához, arra még elegendő lehet, hogy a 

pártok vagy egyes politikusok kasszáit feltöltse.13 

Az elmúlt hónapokban Magyarországon ismét felélénkült politikai vitákban természetesen nem a 

második két, jellegéből következően többnyire rejtőzködő érv volt hivatva megindokolni a 

privatizáció leállítását. Feltételezésünk szerint azonban valójában az újraelosztási és hatalmi 

szempontok a perdöntőek. A mindenkori ellenzéki pártoknak az az érdekük, hogy az állami 

tulajdon ne csökkenjen, az abból nyerhető előnyök (a jövedelmek kiszivattyúzása, a vezetői 

pozíciók és megrendelések elosztása, illetve a későbbi eladásból származó bevételek) 

megmaradjanak egy esetleges kormányváltást követő időre. A nyilvánosság előtt azonban ezek 

nehezen védhető indokok, így a hivatkozási alap a közérdek érvényesítése és a piaci kudarc 

                                                 
12 Például az autópálya állami kézbe vétele után a központilag finanszírozott díjcsökkentés 
nyilvánvalóan kedvez az út használóinak, miközben a terheket kevésbé nyilvánvaló módon - az 
adózáson keresztül - másokra hárítja. 
13 Az elmúlt évtized nálunk is megmutatta, mennyire kézenfekvő megoldás a kormánypártokat 
támogató szervezetek vagy személyek megjutalmazása megrendelésekkel, támogatásokkal, 
kinevezésekkel – újabb viszontszolgálatok reményében. Az elméleti érvek összefoglalását lásd 
Voszka (2004). 
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korrigálása: nemzetstratégiai célok és a biztonság megvédése, az állami befolyás megőrzése, a 

közszolgáltatások területén az ellátás garantálása és az árak alacsonyan tartása.14  

A magyar tapasztalatok azonban nemcsak a tervgazdálkodás és az átalakulás turbulens időszakára, 

hanem a piacgazdaság feltételei között sem támasztják alá, hogy az állami vállalatok általában 

hatékonyan működnének, vagy legalább a sajátos, közérdeknek nevezett kormányzati célokat 

maradéktalanul el tudnák érni.  Az összehasonítás korábban vázolt nehézségeit ebben az esetben is 

súlyosbítja, hogy statisztika az állami vállatokról sem közöl adatokat, az ÁPV Rt. amúgy is csak a 

vagyon egy szegmensére vonatkozó számai pedig egy folyamatosan változó sokaság mutatóit 

összegzik (azaz az összetétel változásának hatását nem szűrik ki), így a teljesítményekről is csak 

részleges mutatókat és anekdotikus tényeket idézhetünk fel.  

2002-ben az ÁPV Rt-hez tartozó cégek együttesen közel ötvenmilliárd forintnyi veszteséget 
termeltek. A következő évben az adózás előtti eredmény pozitív, 28 milliárd forint volt, ami 
azonban a tőkére vetítve szerény, 4,3 százalékos hozamot jelentett, 2004-re pedig 14 milliárdnál 
kevesebb nyereséget irányoztak elő - ez a megnövekedett tőkéhez viszonyítva még a két százalékos 
rátát sem éri el.15 Több állami vállalat (például a Magyar Villamos Művek vagy a Budapesti 
Közlekedési Vállalat) szolgáltatásának mennyisége az elmúlt években csökkent, miközben a 
hatósági szabályozás körébe tartozó díjak, tarifák folyamatosan – bár a parlamenti választási 
ciklusok által is befolyásolva változékony ütemben - emelkedtek, és sokhelyütt napirenden vannak 
a kisebb-nagyobb léptékű elbocsátások (Magyar Posta, Magyar Államvasutak). A tömegközlekedés 
vagy a levélkézbesítés – más állami kézben lévő közszolgáltatásokhoz hasonlóan – régen és 
mostanában sem a jó minőségű szolgáltatásról nevezetes.  
 
A számok és mindennapi tapasztalataink alapján nehéz volna meggyőzően igazolni, hogy az állami 

tulajdon képes, és csakis az képes garantálni az ellátás és más nemzetstratégiai érdekek biztonságát, 

a foglalkoztatás megőrzését és az áremelések kordában tartását,16 illetve hatékonyan működik. 

Ráadásul a célok e két csoportja, a hatékonyság növelése és a sajátos állami célok teljesítése 

általában csak egymás rovására valósítható meg, és az utóbbiak finanszírozása évente sok 

tízmilliárdos költségvetési kiadással – vagy elmaradt bevételekkel - jár.17 Bár az elmúlt években sok 

állami társaság hatékonysága javult a tevékenység és foglalkoztatás racionalizálásával, de az 

ellentmondásos célok szorításában többségük krónikus finanszírozási gondokkal küszködik, és 

nem képes a minőségi fogyasztói igények kielégítésére.  

                                                 
14 Ebből a szempontból a privatizáció mellett és ellene felhozott érvek egymás tükörképei: a gazdasági 
racionalitás, illetve az össztársadalmi szempontok sokszor a közvetlen hatalmi-politikai érdekeket 
rejtenek. 
15 Macher (2004) 4., 8. alapján számítva 
16 Ezt állítja a Fidesz (2004) 
17 Az állami cégeknek adott támogatások különböző formái 1998-ig nem érték el az ÁPV Rt. 
kiadásainak egy tizedét; ezután négy évig negyven és hatvan százalék között ingadoztak, majd 2002-
től 30, illetve 17 százalékra csökkentek. Ezekhez az esetenként százmilliárdos nagyságrendű 
összegekhez még hozzá kell venni a holding körén kívül eső szubvenciókat, amelyek legnagyobb 
tétele évről évre a MÁV, esetenként pedig az állami bankok, legutóbb a Magyar Fejlesztési Bank 
konszolidációját (az ÁPV Rt. Privatizációs Monitorok alapján számítva, lásd részletesen Voszka 2001).  
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Az azonban biztos, hogy a most meglévő vagyon bebetonozásának javaslata gyenge lábakon áll. 

Nehezen indokolható, hogy miért éppen ezeket a sokszor eladási kudarcok vagy visszaállamosítás 

miatt állami kézben lévő, „maradék” jellegű cégeket kellene megtartani, köztük olyan kicsi 

társaságokat vagy kisebbségi tulajdonrészeket, amelyekre a köztulajdonlás melletti érvek 

nyilvánvalóan nem érvényesek.18 

Ugyanakkor a privatizáció leblokkolása, az állami vagyon likviditásának teljes megszüntetése tovább 

rongálná a jól őrzött vagyon kezelésének feltételeit. Az állami cégeket nem fenyegetné, de nem is 

ösztökélné egy új befektető megjelenése, s felszámolni sem lehet őket, hiszen akkor elvész a 

biztonság, mindaz a feltételezett közösségi (és valóságos politikai) előny, ami fennmaradásukhoz 

fűződik. Működésüket tartósan adóforintokból kell finanszírozni, piaci információk és ösztönző-

kényszerítő eszközök hiányában még inkább tovább gyengülne a vállalatirányítás. Ráadásul a 

gazdaság nehezen tűri a mesterséges kalodákat. Az eladások tilalma valószínűleg felvirágoztatná a 

kiskapuk keresését. A viszonylag átlátható nyilvános értékesítések helyébe felemás, rejtőzködő, a 

magánfelek pénzügyi kockázatát és felelősségét mérséklő bérbeadási, vagyonkezelési konstrukciók, 

különféle „zsebszerződések” lépnének.  

1. 3. Mit érdemes még privatizálni? 

Az eddig elmondottakból az következik, hogy minden olyan vállalatot célszerű eladni, amelyeknek 

tevékenységében lehetséges és szükséges a hozamok és költségek folyamatos összehasonlítása, a 

profitmotívum érvényesítése.19 Az alapvető szempont nem a rövid távú költségvetési bevételek 

realizálása – ez csak a döntéshozók közvetlen mozgatórugójaként fontos tényező -, hanem a 

hosszú távú támogatási kiadások megszüntetése, az érintett társaságok működőképességének 

fenntartása és versenyképességük megteremtése, közkiadások nélkül.  

Minden állami tulajdonosnak – nemcsak az ÁPV Rt.-nek – el kell végeznie a politikai és/vagy 

fiskális nyomás hiánya miatt az 1990-es évek közepe óta elhanyagolt „aprómunkát:” meg kellene 

válnia a kicsi, vitathatatlanul a versenyszektorba tartozó cégektől és azoktól a kisebbségi 

részesedésektől, amelyek nem biztosítanak sem érdemi befolyást, sem folyó jövedelmet. A 

krónikusan veszteséges, eladhatatlan társaságok – esetenként a jól működő részlegek leválasztása és 

értékesítése után – nem kerülhetik el a fel számolást.  

Mindezzel azonban nem akarjuk azt állítani, hogy minden céget magántulajdonba kellene adni. 

Kétséges esetekben indokolni nem az eladást, hanem az állami kézben tartást kell. A privatizációs 

főszabály alól elvileg a cégek két típusa lehet kivétel. Egyrészt érdemes lehet bizonyos vállalatokat 

                                                 
18 Közéjük tartozik például a Mese Cukrászda Bt., vagy a Helena Biokozmetikai Szalon Bt. közel száz, 
illetve az Alföldinvest vagy a Rézkakas Kft. négy-öt százalékos pakettje.  
19 Az érv részletes kifejtését lásd Bauer (2004) 
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kizárólag az osztaléktermelő képességük miatt állami tulajdonban tartani. De erre az egyébként igen 

szűk csoportra érvényesíteni kell azt a két szigorú feltételt, hogy a kitűzött cél egyértelműen a 

profit-és vagyonnövelés, és a közvetlen politikai befolyás, például a jövedelem kiszivattyúzás 

kizárható.  Csakhogy ezt egy-egy cégre nehéz hitelesen képviselni, ha a rendszer egésze másképpen 

működik.20 Másrészt elvileg nem lehetetlen, hogy valóban létezik olyan közérdek vagy piaci kudarc, 

amely indokolja Az állami tulajdon megőrzését.   

A döntések kiindulópontja mindkét alapesetben az orvosolhatóság tesztjének elvégzése. Ennek lényege 

az, hogy a piaci és kormányzati kudarcokat, beleértve az állami tulajdont is, a reális alternatívák 

fényében célszerű értékelni. Ahelyett, hogy a helyzetet egy hipotetikus ideális állapottal vetnénk 

össze, azt kell megvizsgálni, hogy létezik-e olyan más lehetőség, amely gyakorlatilag is bevezethető, 

és kisebb a társadalmi költsége. „Az a lépés, amelyhez viszonyítva nem lehet megvalósítható, jobb, 

nettó haszonnal kecsegtető alternatívát leírni és bevezetni, hatékonynak tekinthető.”21  

Az állami vagyon eladásának vagy megtartásának kérdését nézve ez azt jelenti, hogy minden esetre 

külön-külön meg kell vizsgálni: el lehet-e érni a kitűzött célokat más módszerrel, például a tulajdonlás 

helyett szabályozással, és mekkora az egyes megoldások költsége. Ezek jónéhány elemét – az 

alternatív befektetések hozamát, az elmaradt hasznokat, a szabályozás hathatós érvényesítésének 

kockázatait – pontos kalkuláció helyett csak becsülni lehet. Több esetben, különösen a 

közszolgáltatásoknál nyilvánvalóvá válhat, hogy a sajátos állami célok, például a teljes körű ellátás 

elérése folyamatos közösségi ráfordításokat igényel, függetlenül a tulajdonos kilététől. (Így a 

helyközi vagy a városi tömegközlekedésben az államnak kell finanszíroznia a szolgáltatásoknak azt 

a részét, amelyek piaci kalkuláció szerint veszteségesek, de a közösségi megrendelő társadalmi 

okokból vagy más kedvező externális hatások miatt igényt tart rájuk.) Az elemzés mindenképpen 

kimutatja az állami tulajdonlás költségeit is, amelyeket szembe lehet állítani a kollektív hasznokkal 

(mint a tömegközlekedés részarányának megőrzése, az erdők gondozása, a postai 

alapszolgáltatások területileg teljes körű fenntartása).  

A tartós állami tulajdon kategóriáját tehát nem kell feltétlenül megszüntetni (ebbe a körbe 

tartozhatnak például az erdőgazdaságok), de a szűken megszabott kört egyedi vizsgálatokkal, az 

orvosolhatóság tesztje alapján, az indoklás és a költségbecslés nyilvánosságra hozásával lehet csak 

kijelölni. Elengedhetetlen a finanszírozási mechanizmusok kidolgozása, a szükséges juttatások 

forrásának megjelölése is.  

 

                                                 
20 A mai magyar állami vállalatok közül elvileg ilyen lehetne a Szerencsejáték Rt., de a privatizációval 
szembeállított érveket a fentieken túl az is gyengíti, hogy a tiszta jövedelem egy része speciális adó 
formájában a magánbefektetőktől is elvonható.  
21 Az idézet forrása Olivier Williamson (1996, 195.), módszer részletes leírását lásd ugyanitt. 
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2. A privatizáció másfél évtizedének tanulságai a jövőre 
 

2. 1. A privatizáció módja számít 

Az elméleti szakirodalom többségi álláspontja szerint a magántulajdon kiterjedése fontos, de nem 

elégséges feltétele a hatékony versenypiac kialakulásának – s ezt a közép-kelet európai átalakulás is 

világosan mutatja.22 A privatizáció és az új magánvállalkozások létrehozása önmagában nem 

elegendő a politika és a gazdaság szétválásához, vállalatok költségvetési korlátjának 

keményítéséhez, nem teremt automatikusan sem versenyt, sem hatékony vállalatirányítási 

módszereket.   

„Elvileg sem létezik olyan mágikus vonal, amely elválasztaná a politikusoktól a cégeket a 
privatizáció után.”23 „A privatizáció nem akadályozza meg a lobbikat abban, hogy … folyamatosan 
megpróbálják befolyásolni a gyenge kormány döntéseit a privatizáció előtt és azután is”24 – és, 
tegyük hozzá, a kormányokat sem gátolják abban, hogy ilyenfajta nyomásoknak engedjenek.  „…az 
állam és a cégek közötti kapcsolatok továbbra is szorosak…A vállalatok ’depolitizálása’ nagyon 
tökéletlen maradt minden átalakuló országban.”25  
Az EBRD vállalati kikérdezésen alapuló nemzetközi összehasonlítása szerint az állam fogságba 
ejtésére (state capture) minden átalakuló országban utalnak jelek. Részletesebb elemzések azt 
mutatják, hogy a törvények, kormányzati politikák és szabályozások befolyásolásának legnagyobb 
játékosai az újonnan alapított magáncégek.26 A politika és a gazdaság összefonódását mutatja ezen 
kívül az állami piacteremtés és támogatás fennmaradása-visszaépülése az 1990-es években, aminek 
a privatizált és új magáncégek is aktív motorjai és haszonélvezői.27  
 
Az átalakuló országok közötti összehasonlító elemzések meggyőzően bizonyítják, hogy a 

különbségek magyarázatában alapvető fontosságúak az átfogó gazdasági-társadalmi 

intézményrendszer jellegzetességei, ezen belül a tulajdonjogok pontos definiálása és biztonságuk 

garantálása, a verseny strukturális és szabályozási alapjainak kiépítése, az új magántulajdonosi 

szerkezet konkrét felépítése. Az utóbbi elemeket közvetlenül befolyásolják a privatizáció 

módszerei.  

A legtöbb kutatás a különböző tulajdonosi szerkezeteknek a reorganizációra, a cégek 
teljesítményére és a vállalatirányításra gyakorolt hatásaival foglalkozott. Következtetéseik lényege 
hasonló: az eredmények általában gyengébbek az alkalmazotti-menedzseri kivásárlás, illetve a 
szétszórt-osztott tulajdonlás esetén – ezért a cseh kuponos és az orosz, vállalaton belüli 

                                                 
22 North (1992), Murrell (1992), Olson (1992), Vickers-Yarrow (1993), Kornai (2000), Stiglitz (2001) 
23 Shleifer-Vishny (1994) 998. 
24 Roland (2000) 238. 
25 EBRD (1999) 115., 128-129. 
26 Hellman-Kaufman (2001). Magyarországon különösen érzékeny területek a természetes 
monopóliumok, a regulált tevékenységek, és a kibocsátás szempontjából is koncentrált (ezért 
egyenként is fontos) külföldi befektetések (Voszka 2003). 
27 Somogyi-Török (1993), Csaba (1994), Roland (2000), Voszka (2003) 
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csoportoknak kedvező privatizációt sok kritika érte -, míg a legjobbnak a külső, sokszor külföldi 
stratégiai befektetők koncentrált tulajdonlása mutatkozott.28  
Differenciáltabb a kép a politikához fűződő kapcsolatok szempontjából. Egyes szerzők szerint „a 
politika által irányított” (regulált) vállalatok mellett a menedzsment irányította cégek kötődnek a 
legszorosabban a politikához, illetve a tömeges privatizáció teremt olyan erős érdekcsoportokat, 
amelyek képesek befolyásolni a kormányzati magatartást, a törvényeket és a szabályozást – azaz 
blokkolni tudják a reformokat.29 Mások viszont a piacok és a jövedelmek állami újraelosztásának 
vizsgálatából arra a megállapításra jutnak, hogy az ilyen előnyök megszerzésére leginkább a 
nagyvállalatok, a magángazdaság körében a külföldi stratégiai tulajdonosok képesek.30 Az 
oroszországi „oligarchia privatizációt” pedig sokan teljes egészében elhibázottnak látják. „A 
strukturális alkalmazkodás költségei másodlagosak ahhoz a járadékkivonáshoz viszonyítva, amelyet 
egy elit gyakorol, kizsákmányolva az államot saját meggazdagodása érdekében” – írja Anders 
Aslund, ennek mértékét a nemzeti termék nyolcvan százalékára becsülve.31 
 

A nehéz kiinduló feltételek, az átfogó intézményi bizonytalanság és az eljárási modellek hiánya is 

szerepet játszik abban, hogy a rendszerváltó privatizációnak nincs abszolút jó, minden értéket és 

érdeket kielégítő megoldása. A dilemmák érintik az eladó és a vevők kilétén kívül az időzítést és a 

módszereket is. A liberalizációval párhuzamosan, gyorsan elindított eladások előnye a cégek 

értékvesztésének korlátozása, hátránya az adott körülmények között szükségképpen alacsonyabb 

ár. A módszerekről átfogó összehasonlító elemzések hiányában csak feltételezésként fogalmazható 

meg, hogy a verseny erősítése szempontjából a legkedvezőbb a szocializmus túlcentralizált 

szervezeti rendszerének felbontása, a monopol helyzetű vállalatok részenkénti eladása – ami 

azonban ellentétbe kerülhet a versenyképesség javításával.32 Az utóbbi célt, beleértve a szükséges 

reorganizáció és piacváltás végrehajtását, a hatékony vállalatirányítás létrehozását legjobban a 

stratégiai – nagyvállalatok esetében döntően külföldi – befektetők szolgálják, ugyanakkor éppen 

ezek a tulajdonosok képesek leginkább befolyásolni később a kormányzati magatartást, a 

törvényeket és a szabályozást. Vagyis az a tulajdonosi struktúra, amely a legjobb a szerkezetátalakítás és 

a hatékonyság szempontjából, egyszersmind a politika és a gazdaság közötti szoros kapcsolatok fennmaradásának 

egyik motorja is. Részben ezek a feloldhatatlan ellentmondások magyarázhatják azt, hogy a 

hazánkban alkalmazott privatizációs módszerek sem kizárólag kedvező hatásokkal jártak.  

                                                 
28 Például Aghion-Blanchard-Carlin (1994), Frydman-Rapaczinski (1994), Grosfeld-Roland (1995), 
EBRD (1997), (1998), Roland (2000), Iskander-Chamlov (2000), Djankov-Murrel (2002). A többségi 
véleménytől eltérően Blanchard (i.m. 1997. 127.) „a gondosan tervezett insider privatizációt” nevezi a 
legjobb megoldásnak a reorganizáció szempontjából, arra hivatkozva, hogy a külsőknek eladás a 
vállalatok ellenállása miatt nehezen valósítható meg. Érdemes megjegyezni, hogy az empirikus 
kutatások zöme az 1990-es évek első felének adatait dolgozta fel. Nem kizárt, hogy a teljesítmények 
később módosultak; ma Magyarországon a tőzsdén keresztül eladott, osztott tulajdonban lévő cégek, 
például a MOL, az OTP vagy a Richter Gedeon a legjobbak közé tartoznak.  
29 Shleifert-Vishny (1994), Roland (2000) 
30 Csaba (1994), Voszka (2003). 
31 Aslund (1997), 459., 461. 
32 Lásd erről részletesen Voszka (2003) 
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2. 2. Az alkalmazott módszerek felemás következményei 

A magyarországi rendszerváltó privatizáció változékony és kevert folyamat volt, amelyben az 

állami tulajdonlás induláskor diffúz rendszere – a vállalati tanácsok léte -, a menedzsmentek és 

potenciális új tulajdonosok befolyása is szerepet játszott. Így egymást követték, később egymás 

mellé épültek a különböző technikák. A spontán privatizációt központosított módszerek váltották 

fel, de átmenetileg helyet kaptak az ön-és egyszerűsített privatizáció decentralizált módszerei is. A 

készpénzes eladások mellé felsorakozott az intézményeket és egyéneket érintő ingyenes elosztás (a 

helyi és társadalombiztosítási önkormányzatok, egyházak, alapítványok vagyonhoz juttatása, 

valamint a kárpótlás), és gyorsan megjelentek a kedvezményes technikák (MRP program, 

kedvezményes dolgozói részvény, Egzisztencia hitel). E sokrétű megközelítés előnye a 

pragmatizmus, a korrekciós képesség, az esélyek megteremtése többféle befektetői csoport 

számára, hátránya viszont a feltételek kiszámíthatatlansága, a bizonytalanság tartós fennmaradása.  

A privatizációs folyamat változékonysága és kevert jellege ellenére egyrészt voltak a másfél 

évtizeden átívelő – bár egyik ponton sem következetesen érvényesített - alapelvek, másrészt az 

utólagos értékelésben kimutatható egy domináns módszer.  

1990 óta mindvégig az általános alapelvek közé tartozott az állami vagyoneladás fontosságának 

elismerése – szemben az új magáncégekre építő „szerves fejlődés” kizárólagosságával vagy akár 

dominanciájával -, de az értékesítés üteme 1998-99-ben lassult, és a következő két évben még 

inkább visszaesett. A döntési rendszer központosított volt, és az átláthatóságot szolgáló nyilvános 

pályázatokon, részvénykibocsátásokon alapult. A centralizált eladások alól kivétel tanácsadó cégek 

főszereplésével végrehajtott önprivatizáció, ahol a központi apparátus csak törvényességi 

felügyeletet gyakorolt. A vevők tiszta versenyét pedig nemcsak a meghirdetett módon előnyben 

részesített csoportok – például az alkalmazottak – bevonása, hanem a pályázati kiírások testre 

szabása, az utólagos tárgyalások lehetősége, a személyes, sokszor politikai kapcsolatok befolyása, a 

nem transzparens kölcsönös szívességek rendszere, esetenként pedig a nyilvános pályázatok 

mellőzése csorbította.  Mindez szerepet játszik abban, hogy a közvélemény gyanakvással kíséri, 

kétesnek tartja a privatizáció nagy részét.33 Alapelvnek számított a vállalatok pénzügyi feljavítás 

nélküli eladása, de egy-egy nagyvállalatot, majd a „piszkos 12”-nek nevezett csoportot évekig 

mesterségesen tartották életben, a kereskedelmi bankokat pedig – néhányukat ismételten – 

konszolidálták. A szervezeti reorganizáció, a nagyvállalatok felbontása és részenkénti értékesítése 

sem elvileg, sem gyakorlatilag nem volt kizárt, de a verseny élénkítésének ezt az eszközét 

általánosan elfogadott kritériumrendszer nélkül, nem következetesen alkalmazták.  A keresleti 

                                                 
33 Nemrég egy nyilvános tévévitán a laikus – természetesen nem reprezentatív – közönség elsöprő 
többséggel arra szavazott, hogy a privatizáció negatív csengésű kifejezés.  
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oldalon fontos volt, hogy az új tulajdonosok valódi magánbefektetők – cégek vagy 

magánszemélyek - legyenek, és a vagyonrészekhez külföldiek is hozzájuthassanak. Kivételt jelentett 

egyfelől az ingyenes vagyonátadás különböző típusú intézményeknek, másfelől az előprivatizáció, 

amiben csak hazai befektetők vehettek részt. Időnként, elsősorban 1998 és 2002 között felbukkant 

a külföldieket elriasztó politikai retorika is.  

A redisztribúciónak és a reciprocitásnak ezek az elemei nem érvénytelenítették a döntően piaci 

jellegű alapelveket, amelyek nyomán a magyar privatizáció fő módszerének a központosított, 

nyilvános pályázatokra épülő készpénzes eladás bizonyult - legalábbis a vagyon nagyságában, illetve a 

bevételekben mérve. (Meg kell azonban jegyezni, hogy az ingyenesen – például a helyhatóságoknak - 

átadott vagyon nagyságát az ÁPV Rt. statisztikái nem tartják nyilván, és a megállapítás valószínűleg 

nem igaz az érintett  vállalatok számát nézve.34) A zöldmezős beruházások és a másodlagos 

tulajdonosváltások mellett ez a megközelítés is hozzájárult egyrészt ahhoz, hogy az állami 

vagyonrészek zöme valódi, saját tőkéjüket kockáztató magántulajdonosok kezébe került, és nem a 

más országokban széles körben alkalmazott tömeges privatizáció kereszttulajdonlásra vagy gyenge 

– osztott vagy bürokratikus - vállalatirányítási pozícióban levő befektetőit hozta létre. Másrészt 

szerepet játszott a hazai tulajdonosi szerkezet két fontos jellegzetességének, a külföldi tőke nagy 

szerepének, valamint a koncentrált tulajdonosi és termelési szerkezetnek a kialakulásában.  

A külföldiek részaránya a magyar tulajdonosi szerkezetben 1999-re megközelítette, s ma már 
meghaladja a negyven százalékot.35 Az adat az új vállalatok alapításának hatását is tükrözi. Csak a 
privatizációt nézve az ÁPV Rt.-nek és jogelődeinek bevételei 1990 és 2003 között fele-fele 
arányban oszlottak meg a forint és deviza bevételek között.36  
A legnagyobb száz cég tulajdonosi szerkezetének részletes vizsgálata az 1990-es évek végén erős 
koncentrációt mutatott: közülük ötvennek egyetlen tulajdonosa volt, s a több részvényes által 
birtokolt cégek közel negyedében is volt egy meghatározó tulajdonos, vagyis a legnagyobb 
vállalatok közel háromnegyedét egy befektető tartotta ellenőrzése alatt. A kibocsátás 
koncentrációját jellemzi, hogy az 1990-es évek végén a legnagyobb kétszáz vállalat adta az 
árbevétel és a nyereség több mint egyharmadát, az exportnak pedig a felét.37 2002-ig az első két 
részarány negyven százalék fölé emelkedett, a kivitelben pedig elérte a kétharmados értéket, 
miközben ennek felét – azaz a magyar kivitel harmadát - hat cég adta.38 
  

                                                 
34 Az önprivatizációs programokban eladott cégek száma 350, ami az összesen eladott több mint 1200 
vállalatnak önmagában majdnem az egyharmada, kedvezményes módszereket pedig a tranzakciók 38 
százalékában, mintegy 450 cégnél alkalmaztak (Mészáros 2003). Eszerint az eladott cégek 
kétharmadát nem központosított módon és/vagy nem (tisztán) készpénzért adták el. A pontos kép 
kialakításához ki kellene küszöbölni a két csoport közötti átfedést.   
35 Pitti (2004), a jegyzett tőkében mérve, a kettős könyvelést vezető, a pénzügyi szektoron kívül lévő 
cégek körében. 
36 Az ÁPV Rt. Privatizációs Monitorjai alapján számítva. Ez az arány azonban nem tükrözi pontosan a 
vevők kilétét, mind a két irányban torzíthat, ha a magyar vevő külföldön bejegyzett cégén keresztül 
vásárol, vagy ami gyakoribb, megfordítva, mint legutóbb a Postabank eladásakor. 
37 Figyelő (1999) 10-11., illetve Voszka (2000) 
38 Figyelő (2003) 13-15., illetve 32-34. alapján számítva 
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Mivel e szerkezet kialakulásában a zöld-és barnamezős beruházások mellett az állami vagyonrészek 

magánkézbe adása is fontos – de pontosan nem számszerűsíthető - szerepet játszott, az 

eredményeket és kockázatokat a privatizáció következményeiként is értékelhetjük.39  

Távlatilag nem a legfontosabb, de kétségtelen siker, hogy az állami vagyon az elmúlt 15 évben 

összességében nem apasztotta, hanem gyarapította a közkasszát. Az eladásokból származó, folyó 

áron több mint 1800 milliárd forintnyi állami készpénzbevétel több, mint a privatizációs folyamat 

fenntartására, a termelő közvagyon reorganizációjára és folyó támogatására fordított összeg, így 

hozzájárult az államadósság csökkentéséhez, a fizetési mérleg javításához.40  

A siker többi eleme azonban egyben kockázatokat is jelent. Az állami nagyvállalatok jelentős része – a 

tőzsdén keresztül eladott, eleve jó pozícióban lévő cégeken kívül – a privatizációnak köszönheti 

fennmaradását.41 Az esetek többségében megjelenő nagy külföldi befektetők, sokszor ugyan 

fájdalmas reorganizáció keretében pótlólagos tőkét, technológiát, értékesítési lehetőséget hoztak 

megvásárolt egységeiknek. Így a nemzetközi vállalathálózatokba és piacokba tulajdonosi szálakon 

bekapcsolódó hazai cégek versenyképessé váltak, teljesítményük gyors növekedésnek indult. Az 

érem másik, ettől elválaszthatatlan oldala az, hogy a magyarországi leányvállalatok, azaz a 

feldolgozóipar és a kereskedelem meghatározó részei a nagy multinacionális cégek hierarchiájának 

legalsó láncszemei. Főként termelési funkciókat látnak el, szoros irányítás mellett; a stratégiai, 

fejlesztési irányok – csak a mindenütt kiküszöbölhetetlen vállalaton belüli informális alkuktól 

enyhítve – az anyavállalatok döntéseit és érdekeit követik. Ez is szerepet játszik abban, hogy a 

gazdaság belső integrációjának szálai szakadozottak, a gazdaság hagyományosan duális szerkezete 

fennmaradt. A tulajdonosi koncentráció kiszolgáltatottá teszi a leányvállatokat, az ezzel párosuló erős termelési 

koncentráció a gazdaság egészét is sebezhetővé teszi. Ma már nem pusztán elvi feltételezés, hogy egy-egy 

nagybefektető magyarországi termelésének csökkentése vagy megszüntetése a makrogazdasági 

mutatókat is érzékenyen érintheti.  

A privatizáció során csak egyes részterülteken enyhített, a zöldmezős beruházásokkal, másodlagos 

tulajdonosváltásokkal és pótlólagos befektetésekkel pedig tovább erősített koncentráció gyengíti a 

verseny strukturális alapjait, és olyan befolyásos gazdasági szereplőket teremt, amelyek képesek közvetlen 

hatást gyakorolni a politikai-kormányzati döntésekre. E két, egymással összefüggő következmény 

főként azokon a területeken mutatkozik, ahol a piacra lépésnek természetes akadályai vannak, vagy 

                                                 
39 A két folyamat egyébként nem független egymástól: a privatizáció az intézményépítés és a 
jogbiztonság demonstrálásával, valamint a piaci kapcsolatok révén is bátorítja az új cégek alapítását.  
40 2004. I. félév végéig, osztalék és egyéb bevételekkel együtt (ÁPV Rt. Privatizációs Monitorok). Ez 
az eredmény különösen a német tapasztalatok fényében becsülendő, bár azon lehet – csak a 
bizonyíthatóság hiányában nem nagyon érdemes - vitatkozni, hogy el lehetett-e volna érni nagyobb 
bevételeket.  
41 Az állami támogatások csak ideig-óráig, illetve ismétlődő juttatás esetén képesek életben tartani a 
kedvezményezetteket (Voszka 2003). 
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azokat az állami szabályozás a privatizáció után is sokáig mesterségesen fenntartotta, elsősorban a 

közszolgáltatásokban. A monopolhelyzetek megőrzése, esetenként a privatizációs szerződésekben 

garantált előnyök és a tulajdonosváltással párhuzamosan – tehát nem azt megelőzően – kiépülő 

reguláció kiemelkedően jó megtérülést és tartósan erős alkupozíciót biztosított a befektetőknek. 

Ha az érintett cégek ráadásul külföldi állam vagy más közösségi tulajdonban voltak, akkor saját 

hazai politikai kapcsolataikat is felhasználhatták a számukra előnyös feltételek megteremtéséhez. S 

miközben a sikerek közé sorolhatjuk, hogy a privatizáció szerepet játszott a hazai tulajdonosi réteg 

kialakulásában és megerősödésében, egyre nyilvánvalóbbá válik, hogy jól körvonalazható 

nagyvállalkozói csoportok a politikára gyakorolt befolyás mértékében is felzárkóztak a külföldi 

befektetőkhöz, azoknál szorosabb hálót fonva a kölcsönös szívességek rendszerében.  

2. 3. Következtetések a jövőre 

Mivel a privatizáció sikerei és kockázatai egy tőről fakadnak – azaz az utólagos értékelés szerint 

sem javasolhatunk olyan módszert, amelynek csak kedvező hatásai lennének -, továbbá a folyamat 

a végéhez közeledik, ezért vadonatúj módszerekkel nem érdemes kísérletezni. Célszerű fenntartani a 

központi döntésekre, nyilvános pályázatokra és részvénykibocsátásokra épülő privatizációt, annál is inkább, 

mert a szükséges piaci intézmények kiépültek, a keresleti feltételek a hazai tőkeerő növekedése és 

az uniós csatlakozás miatt itthon és külföldön is jobbak, mint egy évtizeddel ezelőtt. Érdemes 

volna azonban következetesebben érvényesíteni az alapelveket, és ennek megfelelően korrigálni az 

eladási gyakorlatot, hogy a kockázatok mérséklődjenek, és azt is figyelembe kell venni, hogy a 

kínálat minősége – néhány kivételtől eltekintve – a vagyon jórészt maradék jellege miatt gyenge. 

Az alapelvek következetesebb érvényesítését a következő pontokon javasoljuk. 

Először is, minden lehetséges módon javítani kellene az állami vagyon eladásának társadalmi 

legitimációját, nemcsak az indoklások, a tranzakciók és az eredmények nyilvánosságra hozásával, 

hanem – főként – a gyanakvás alapjának teljes kiküszöbölésével, a személyes politikai 

kapcsolatokra, viszontszívességekre, indokolatlan versenyelőnyökre építő ügyletek 

visszaszorításával. Noha ezek sokszor egyes befektetői csoportok – alkalmazottak, menedzserek - 

megkülönböztetett kezelésekor jelentkeznek, e kedvezményes formákat nem érdemes teljesen 

megszüntetni, de a finanszírozási előnyök halmozását, a privatizáció után kiutalt támogatásokat 

igen.42  

                                                 
42 Ilyen előny-halmozás, amikor az új tulajdonosok nemcsak verseny nélkül, olcsón jutnak hozzá a 
céghez, hanem a működtetéshez is egyedi kedvezményeket - például mérsékelt kamatozású hiteleket 
– kapnak. 
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Másodszor, a privatizáció előtti feljavítást célszerű szűk körre szorítani, és kizárólag akkor alkalmazni, ha a 

rendbetétel után a cég gyorsan eladható.43 Az előzetes állami reorganizáció fő módszere a 

szervezeti szétválasztás, az életképes részek külön eladása és a reménytelen maradék felszámolása. 

A pénzügyi talpraállítást akkor is jobb a befektetőkre hagyni, ha ez a rövid távú állami bevételek 

rovására megy, a privatizációs szerződésben kikötve – és utólagosan szigorúan számon kérve – az 

adósság törlesztést, a tőkeemelést.  

Harmadszor, ajánlatos volna következetesebben érvényesíteni a piaci verseny szempontjait nemcsak 

az utólagos versenyfelügyeleti eljárásokban, hanem már a pályázatok kiírásában, az alkalmazott 

módszer megválasztásában.44 Korlátozni kell az azonos tevékenységet folytató cégek összevásárlási 

lehetőségét, ha több ilyen vállalatot egyszerre kínálnak eladásra. Ha pedig az iparág egy része már 

magántulajdonban van, célszerű elkerülni, hogy a most privatizálandó vállalatok is a magyar piacon 

szereplő nagybefektetők ellenőrzése alá kerüljenek.  Néhány esetben elkerülhetetlen 

monopolhelyzetben lévő cégek egyben eladása. A kedvezőtlen hatásokat ilyenkor az osztott 

tulajdonosi szerkezet megteremtésével (stratégiai befektető keresése helyett tőzsdei privatizációval), 

vagy ha ez nem lehetséges, a külföldi közösségi tulajdonban lévő cégek ajánlatának elhárításával, és 

– legfőképpen – a belépési korlátok enyhítésével, a még regulált piacok felszabadításával lehet 

mérsékelni.  

Negyedszer, ahol a reguláció egyelőre nem szűnik meg teljesen, a szabályozást az új befektetők 

megjelenése előtt érdemes rögzíteni. Ebben a keretben meg lehet jelölni azokat a sajátos állami célokat, 

amelyek folyamatos teljesítése a privatizáció után is indokolt, és meg kell határozni érvényesítésük 

módját és pénzügyi hátterét is. A feltételek átalakítására, a finanszírozás tartós módszereinek 

kidolgozására egyébként több területen (például a közösségi közlekedésben) a tulajdonosváltástól 

függetlenül is szükség van.  

Végül, többször utaltunk rá, hogy a privatizációt nem a fiskális szempontok érvényesítése 

érdekében tartjuk fontosnak, s ez az állami bevételek növelése mellett a kiadások nem tartós, 

hanem csak átmeneti csökkentésére is áll. Nem tartjuk szerencsésnek a privatizáció utóbbi időben terjedő 

adóssággeneráló módszereit. A költségvetési egyensúlyt közvetlenül javító, de távlatilag ugyancsak 

megterhelő lépések valójában nem jelentenek végleges magánkézbe adást - mint a részvényre 

váltható kötvények a Richter Gedeonnál vagy az új autópálya koncessziók -, ráadásul az utóbbi 

működésének hazai tapasztalatai nem bíztatóak. A sikertelenség vagy a magas költségek tovább 

ronthatják a privatizáció körébe sorolt lépések megítélését a közvéleményben. 

                                                 
43 Hosszú évek tapasztalata azt mutatja, hogy ha a feljavítást nem követi gyors privatizáció, akkor a 
pénzügyi nehézségek újratermelődnek (lásd Voszka 2003). 
44 A tőke-és tulajdonosi koncentráció a tapasztalatok szerint a másodlagos tulajdonosváltások, 
felvásárlások során amúgy is növekszik. Ennek csak a Gazdasági Versenyhivatal döntései 
szabhatnának, de eddig csak elvétve szabtak gátat. 
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3. Néhány szempont az intézményes privatizáció lezáráshoz  
 
A privatizáció rendszerváltó szakasza az 1990-es évek második felében lezárult. Azóta a folyamat a 

lényegében kiépült piacgazdaság feltételei között zajlik, részben hasonló területeken és hasonló 

nehézségek közepette, mint az Európai Unió más országaiban. A most következő lépés az 

intézményes45 privatizáció lezárása, amire az ÁPV Rt. terveit figyelembe vevő feltételezéseink 

szerint úgy kerül sor, hogy új tulajdonosokhoz került az eladásra váró cégek zöme – de nem a teljes 

köre. A lezárás során ezért a folyamat hivatalos értékelésén és a privatizáció utóéletének 

rendezésén kívül a megmaradt állami vagyon kezelésének kereteit és meg kell teremteni. 

3. 1. Átfogó értékelés  

 A sok politikai vitát és társadalmi ellenérzést is kiváltó privatizáció végére nem lehet úgy pontot 

tenni, hogy a kormányzat ne vetne számot az elmúlt másfél évtizedben megtett lépések hatásával.46 

A nyilvános vita feltételeit megteremtő tárgyszerű értékelésnek tartalmaznia kell a folyamatot 

jellemző alapadatokat (az érintett vállalatok számát és vagyonát, a bevételek forrását és 

felhasználását), az általános megközelítések és a konkrét döntések előnyeinek-hátrányainak 

bemutatását, néhány tipikus példával illusztrálva nemcsak a sikereket, hanem a tévedéseket és 

kudarcokat is.47 A számadásnak a privatizáció mellett a teljes (versenyszektorba tartozó) állami 

vagyon sorsára ki kell terjednie, vagyis az eladásokon-átadásokon kívül a felszámolásokra és 

visszaállamosításokra, továbbá a központi vagyonkezelő szervezeten kívül más állami tulajdonosok 

tevékenységére is.  

A reális és átfogó kép kialakításához hozzá tartozna a privatizált cégek sorsának és teljesítményének 

nyomon követése. Ehhez az ÁPV Rt. jogelődeinek kiinduló vállalati listáját össze kellene vetni a 

cégbíróságok ma már digitalizált adatbázisával, és ennek alapján elkülöníteni az időközben 

felszámolt vagy más vállalatba olvadt társaságok körét. Ezután az adóhivatalhoz beküldött 

mérlegbeszámolók feldolgozásával értékelni lehetne a túlélés értelmében sikeresen privatizált 

vállalatok teljesítményét, összehasonlítva ezt a csoportot az állami, illetve az új magáncégek 

körével.  
                                                 
45 Nem szerencsés ebben az esetben a „tömeges privatizáció” gyakran hallott fogalmát használni, 
mert az a szakirodalomban az állampolgárok széles rétegeit érintő, elosztásos módszerek számára 
fenntartott terminus. 
46 Valószínűleg ez volt az egyik oka a lezárás halogatásának: a számadás politikai kockázatát a 
közelgő parlamenti választások előtt senki nem merte vállalni.   
47 Ehhez az ÁPV Rt. dokumentumain kívül jó forrás az ÁPV Rt. Számadás a talentumról sorozata, az 
Állami Számvevőszék összefoglalója (Báger-Kovács 2004), Mihályi (1998) monográfiája, továbbá 
számos könyv és szakcikk.  

 15



Az értékelés a közvélemény szemében hitelesebb, ha azt nem a kormányzat vagy maga a 

privatizációs apparátus írja, hanem valamilyen független intézmény – például az Állami 

Számvevőszék – külső szakértők, köztük a jelenlegi ellenzék delegáltjainak bevonásával.   

Az ÁPV Rt. kiegészített adatbázisát és jól rendezett irattárát nyilvánossá kellene tenni a kutatás és a 

sajtó számára, az egyes tranzakciók részleteit érintő titoktartás kikötésével. 

3. 2. Az új keretek megteremtése 

Kiindulópontként le kell szögezni, hogy az intézményes privatizáció lezárása nem jelenti az éppen 

állami kézben lévő vagyon bebetonozását. Egyrészt nyilvánvalóan folytatni kell a magántőke 

bevonását a nem központi körbe tartozó, illetve nem termelő vagyon működtetésébe, vagyis az 

önkormányzati tulajdon és a nagy ellátó rendszerek privatizációja nem állhat le. Másrészt a határ 

mindkét irányból átjárható; sem az eladás, sem az állami tulajdonba vétel nem kizárt. A mindenkori 

központi állami vagyon működési kereteinek kialakítására már csak ezért is szükség van. 

Az 1997-ben és 2001-ben kidolgozott tervezetek - a követeléseket és kötelezettségeket kezelő 

hivatal mellett - egy holding szervezet létrehozását irányozták elő az állam tulajdonosi szerepének 

betöltésére. Mivel ez nemzetközi tapasztalatok szerint akkor indokolt, ha a portfolióba sok kisebb, 

eltérő tevékenységi körű cég tartozik,48 a privatizáció lezárásának idején erre már nem lesz szükség.  

A feltételezett új helyzetre, a (központi) állam tulajdon egészét átfogó új vagyontörvény 

megalkotására nemrégiben készült el a részletes javaslat.49 Egyetértünk ennek alapvető vonásaival, 

az ÁPV Rt. megszüntetésével, egyes nem privatizálható vagyonrészek átadásával más állami 

intézményeknek,50 a tartós állami tulajdonba tartozó néhány vállalat elkülönítésével, a 

forgalomképtelen kincstári vagyon körébe rendelésével és – jobb megoldás híján – többségük 

minisztériumi vagyonkezelésbe adásával, az ÁPV Rt. „adminisztratív utódteendőinek” ellátására 

pedig egy új költségvetési szervezet felállításával a Magyar Államkincstár keretében.  

Kiegészítésképpen hozzátesszük egyrészt, hogy az áthúzódó feladatokon, a kötelezettségek és 

követelések kezelésén kívül ennek a hivatalnak a felelősségi körébe – esetleg a Kincstár más 

részlegéhez – kellene sorolni a teljes (termelő) állami vagyon teljesítményéről számot adó 

statisztikai adatbázis felállítását és működtetését is. Másrészt fontosnak tartjuk, hogy a 

vagyontörvény rögzítse az állami tulajdon finanszírozásának alapvető forrásait és mechanizmusait is. A 

privatizáció lezárása után fennmaradó nettó kötelezettségek fedezetére gondoskodni kell az ÁPV 

                                                 
48 Ludányi-Voszka (1997) 
49 Sárközy (2004) 
50 A Sárközy Tamás által említett példák: ingatlanok átadása önkormányzatoknak vagy a Kincstárnak, 
az erdőgazdaságok átadása a Nemzeti Földalapnak (i.m. 82.). Az utóbbiakat a tartós állami tulajdon 
körébe sorolva az ágazati minisztérium ellenőrzése alá is lehetne rendelni. 
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Rt. tartalékalapjának feltöltéséről51 és átadásáról a jogutód hivatalnak. Nagyobb és nem egyszeri 

tétel az állami vállalatok folyamatos veszteségeinek megtérítése. Az eladásból származó bevételek 

és a portfolión belüli keresztfinaszírozás lehetőségének elapadásával a terhek még nagyobb része 

hárul majd közvetlenül a költségvetésre. Ennek szabályait, feltételeit – akár tevékenységi körönként 

– meg kell határozni, illetve más (például a közösségi közlekedésről alkotott) törvényben kell 

szabályozni. 

Az idézett javaslat reálisan számol azzal, hogy a felsorolt elemek nem fedik le a központi állami 

kézben maradó – és esetenként kiterjedő – tulajdon teljes körét. A többletet a tervezet a „gazdasági 

befolyásolás céljára szolgáló állami vagyon” kategóriájába sorolja, és kezelésüket néhány 

költségvetési szervezetre, illetve állami pénzintézetre, döntően a Magyar Fejlesztési Bankra bízná. Ez a 

javasolt megoldások leggyengébb pontja.  

Az MFB ugyanis hagyományosan - több kormányzati cikluson átívelően, bár váltakozó mértékben 

– az átláthatatlan, közvetlenül politika vezérelt pénz-és vagyonmozgások intézményi kerete. 

Vagyonkezelési tapasztalatai csekélyek, ilyen jellegű korábbi tevékenysége nem tekinthető 

sikeresnek.52 A tulajdonosi szerep keveredése a finanszírozással nem kevésbé vitatható, sőt 

valószínűleg még rosszabb megoldás, mint ha az a szabályozással fonódik össze. Ha ez a javaslat 

megvalósulna, nyilván szervezeti és elszámolási szempontból is el kell különíteni a bankon belül 

egy vagyonkezelő részleget – vagyis az MFB kebelezné be az ÁPV Rt. maradékát. Az új szervezet 

működését a vagyontörvényben, esetleg az azzal egyszerre, nem utólagosan elfogadott új MFB-

törvényben kellene szabályozni. De részletes és szigorú előírások esetén is kétséges egyrészt, hogy 

fel lehet-e húzni a bankon belül a „kínai falat”, másrészt hogy miként lehetne biztosítani az állami 

vagyon kezelése és forgalmazása esetében továbbra is elengedhetetlen nyilvánosságot. A 

banktitokra hivatkozás, a parlamenti és számvevőszéki ellenőrzés kizárása a jelenleginél sokkal 

áttekinthetetlenebb, elfogadhatatlan viszonyokat teremtene. Ezért ehelyett megfontolandónak 

tartjuk egy kis létszámú vagyonkezelő hivatal felállítását a Pénzügyminisztériumhoz, esetleg a 

Gazdasági Minisztériumhoz rendelve, vagy az állami vagyon teljes körének szétosztását a 

költségvetési intézmények között – a minisztériumi tulajdonlás még mindig a kisebbik rossz.                                 

                                                 
51 Ez másképpen azt jelenti, hogy a még befolyó privatizációs bevételekből el kell különíteni a 
követelések becsült értékét, és ezt az ÁPV Rt. számláin kell hagyni.  
52 Az MFB keretében hosszú évekig működött egy vagyonkezelő kft. Portfoliójának zömét 2003-ban 
átvette az ÁPV Rt. 
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