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Fogarassy Gabriella

Privatizacié banki iranyitassal

A hazai privatizacié mozgatorugdit, lefolyasat és kdvetkezményeit hatalmasra duzzadt
kézgazdasagi és szocioldgiai szakirodalom igyekszik feltérképezni. Ez nem meglepd,
hiszen a ma Magyarorszagon és mas kelet-k6zép-europai orszagokban zajl6, példa nél-
kiilien gyors és kiterjedt intézményrendszer- és tulajdonosvaltasi folyamat feltételezhe-
t6éen a konkrét eseményeken tulmutatd, altalanosithaté tanulsagokkal is szolgal. A szer-
z6 részt vett abban a kutatasi programban, amely keretében arra tettek kisérletet, hogy a
folyamatnak egy eddig kevéssé elemzett oldalat tarjak fel, tegyék érthet6vé: a stratégiai
interakciokat s az ezeket mozgaté érdekviszonyokat. A kutatas két szinten zajlott: egy-
részt a vallalatvezet6k kozti kapcsolathalokat, masrészt a miihelyszintii érdekviszonyo-
kat vizsgaltak. A cikk alapjaul szolgal6 esettanulmany célja a vezet6i szintii kapcsolat-
halék, érdekviszonyok, konfliktusok feltarasa volt. Ezekbdl az egyéni érdekekbdl és konf-
liktusokbol levezethet6 a privatizacié végsé megvalosulasanak formaja.*

A jelen iras alapjaul szolgalé esettanulmany' feldolgozasa soran tobb altalanosithatonak
tind megallapitasra jutottunk. /. A privatizacié kezdetén szinte minden vallalatban fel-
mertil a belsé kivasarlas otlete. Ennek meghitisuldsa a legtobb esetben a vezetdk tdjéko-
zatlansagara, ratermettségének hidnyara vagy - egymastdl el nem valaszthaté - szakmai
és személyes konfliktusaira vezethetd vissza. 2. A magyar privatizacid elsd id§szakaban
a kiviilrdl érkezd érdeklGddk jellemzGen a cég partnerei koziil keriiltek ki. A privatizacié
mai kései szakaszdban mar a rosszabbul mikods, gyengébb cégek magankézbe adasa a
feladat, amikor egyre fontosabba vélnak az olyan pénziigyi befektetSk, akik minimalis
raforditas mellett vallalkoznak arra, hogy a rossz pénziigyi helyzetben 1év§ vallalatokat

* A tanulmany a ,Hierarchikus gazdasigi szervezetek gazdasigszociolGgiai vizsgalata” cimi kutatisi program
keretében, az Orszdgos Tudomanyos Kutatasi Alap és a Budapesti Kozgazdasigtudomanyi Egyetem szociologia
tanszékének tdmogatdsaval késziilt. A terepmunkat 1996 aprilisdban zartuk le. Az ezt kovetS — roppant érdekes és
tanulsigos — fejlemények vizsgélata egy késdbbi kutatis feladata. Szeretnék koszonetet mondani azoknak — mind az
interjialanyoknak, mind a kutatas résztvevdinek —, akik kozremiikodésiikkel segitettek abban, hogy ez az esettanul-
many megsziilethessék. Kiilon kdszonet jar a kutatdcsoport azon tagjainak, akik interjuk készitésével is hozzajarul-
tak a munka sikeréhez: Born Gergelynek, Fényes Hajnalkdnak, Stevkovics Valéridnak, Szakaddt Ldszlonak és Szdnto
Zoltdnnak. Nagy segitséget nyujtott Bodis Lajos eldzetes beszamoldja a muhelyszinti kutatds eredményeirdl (lasd:
Badis [1995]). Koszonet jar a kutatdcsoport minden tagjanak, valamint Laki Mihdlynak hasznos megallapitasaikért.
Végiil, de nem utolsésorban koszonom Csontos Ldszlonak, a kutatds vezetGjének tamogatasat, irdnyitasat, osztonzé-
sét és tanicsait. A kutatds elméleti hatterérdl és hipotéziseirdl 1asd: Csontos [1994].

I A kutatds keretében irott esettanulméany (Fogarassy [1995]) a kovetkezG személyekkel készitett interjik
felhasznalasaval késziilt: ligyvezetS igazgatd (a privatizacio el6tt vezérigazgatd), gazdasagi igazgatd (a pri-
vatizaci6 eldtt f6konyvels), volt kereskedelmi igazgatd (a privatizacio eldtt kereskedelmi igazgatd), volt
kiilkereskedelmi vezet§ (a privatizacid el6tt a kiilkereskedelmi kft. vezetdje), az igazgatsig elnoke és el-
nokhelyettese (a két operativ tulajdonos, a privatizacio eldtt bankbiztosok), exportiizletkotdk, termelésprog-
ramozasi igazgat6, mindségbiztositasi fGosztilyvezets, beszerzési fGosztalyvezetd.

Fogarassy Gabriella a Budapesti Kozgazdasdgtudoméanyi Egyetem szocioldgia tanszékének Ph.D. hallgatdja.
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rendbehozzak, majd jelentSs felarral tovabbadjak j — esetleg mar szakmai - befektetGk-
nek. 3. Emellett egyre komolyabb szerep jut a hitelezd bankoknak is a privatizacié befo-
lyasolasaban, amire sok esetben a hitel-tSke konverzié nyujt lehetGséget. A privatizacios
folyamat elhtizédasa sok vallalat esetében a miikodési feltételek romlasat, a cégek elér-
téktelenedését vonja maga utin. Szinte semmi remény sincs arra, hogy az APV Rt. jo
aron tudja e vallalatokat eladni. Ilyen esetekben a hitelez6 bankok szerepe felerdsodhet,
s jelentdsen befolyasolhatjak a privatizacioés folyamatot, beleértve ebbe azt is, hogy az
altaluk preferalt vevk szinte ingyen kapjak meg a vallalatokat.

A Tulélg?

Cégiink egy tobb egységgel mikods vidéki nagyvallalat, amelynek kdzpontja a megyeszék-
helyen, lizemei pedig a kornyékbeli telepiiléseken miikddnek. A véllalat a helyi munkaerdpi-
acon jelentGs keresletet tamaszt, emiatt mikodésének fenntartasa regiondlis szinten is igen
fontos. Szervezeti felépitésére a tobbszintd vertikalis tagoltsag jellemzd. A Tuléls tevékeny-
sége forgdeszkodz-igényes, igy nagy hitelallomannyal miikodik. A nyolcvanas évek masodik
felében a hitelallomany gyorsan nétt, a megnovekedett hitelkamatok pedig egyre nagyobb
terhet jelentettek a cégnek. Az évtized végére a vallalat olyannyira eladésodott hitelezé bank-
javal szemben, hogy az mar a mikodSképességet veszélyeztette.> Ugyanez a folyamat jatszo-
dott le az iparag tobbi vallalata esetében is, s végiil a valsagba kertilt cégek kisebb egységekre
bomlottak vagy egyszerden megszintek. A Tulél6 az egyetlen az iparagban, amely egészben
maradt a kilencvenes évek elején. A tilélés tobb tényezs egyiittes jelenlétének volt kdszonhe-
t6. 1. Az arbevételnek mar 1985-t61 kezdSdSen egyre nagyobb hanyadat tette ki a nyugati
export, s 1990-1991-t81 a cég arbevételének 45-50 szazaléka szdrmazott innen, ami mara 75
szazalék folé emelkedett. A vallalat volt szocialista orszagokba iranyuld exportja hagyoma-
nyosan igen alacsony volt.* Emiatt a mas véllalatoknak 6ridsi sokkot okozé keleti piacvesztés®
a Tulél6t nem érintette. Komoly problémat jelentett viszont a nyolcvanas évek végén a hazai
piac 0sszehizddasa, ezt a nyugati export ndvelésével eleinte még sikeriilt kompenzalni, de a
kilencvenes évek elejét6l mar évrdl évre csokkent az arbevétel, s ezen beliil az exportértékesités
is. 2. A tilélés masik fontos tényezGje maga a privatizacié volt, ami egyrészt megoldotta a
vezetési problémakat, masrészt pedig a hitelezé bankkal tortént megegyezést kovetden megsza-
baditotta a céget oriasi hitelallomanyatol, s ez alapvetd feltétele volt a tovabbi miikodésnek.

2 Az azonosithatdsag elkeriilése érdekében a tanulmany a vallalat valodi nevét nem tartalmazza. Cégiink a
,T1lél6” fantdzianevet viseli. A névvalasztast tobb tényezd is indokolta. /. Ipariga egyetlen vallalata, amely
a nyolcvanas és kilencvenes évek forduldjan méretét és tevékenységeit megtartva egyben maradt. 2. A
kivasarlas kisérletei sorra kudarcot vallottak.

3 ,1991-1993 kozott nem volt a cégnek egységes piacpolitikdja, egységes vezetése, a fejlesztések elma-
radtak, veszteségesen termeltek. A helyzet sulyossdgat a tSkehidny, a kétes kintlevéségek, valamint az
elfekvd készletek megnovekedése mutatta. Az ipardg egyébként is igen tSkeszegény, de ez a cég szintjén
még tovabb sulyosbodott az emlitett periddusban.” (Interji a gazdasagi igazgatdval, 1995. marcius 8.)

4 ,A Tulél6 mar a hatvanas évek kozepétSl kezdGdden értékesitett a nyugati piacokra. Ez akkoriban még
nem szamitott pozitivumnak, a Tuléls is csak kényszerdségbdl tette, ugyanis az ipardgban jobb politikai kap-
csolatokkal rendelkezd gyarak jutottak nagy széridju szovjet értékesitésekhez. Mivel a Tulél§ kimaradt ezekbdl
az lizletekbdl, kénytelen volt a nyugati piacokon vevét taldlni termékei szdmara. Ez az akkor még szerencsétlen
helyzet a nyolcvanas évek végétdl sok elénnyel jart a véllalat szaimara.” (Interju a volt kereskedelmi igazgato-
val, 1995. m4jus.4.) Hasonld tanulsagot vont le Szalai-Voszka [1995] nagyvallalatokrdl irott tanulmanyaban.
Azok a cégek, amelyek az elmilt rendszerben tobb tdmogatést kaptak, vagy politikai kapcsolataikon keresztiil
konnyen jutottak piaci elényokhoz, nem tanultdk meg a piaci kornyezethez valé alkalmazkodast, s igy a piaci
atmenet soran sokkal nagyobb nehézségekkel kellett megkiizdeniiik, mint edzett tarsaiknak.

5 A rubelkereskedelem megsziinésének és a dollarelszamolasra vald attérésnek a hatdsairdl lasd példaul
Kornai [1993].
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A Tulél§ privatizacidjanak torténete 1990-ig nyulik vissza. A folyamat kezdeti szaka-
szara jellemz§ sajatossagok sok hasonldsagot mutatnak mas nagyvallalatok magankézbe
adasanak torténetével. A véllalat vezetSi a kilencvenes évek elején kezdtek komolyan
foglalkozni a privatizci6 lehetdségével. A vezetSk privatizaciorol vallott eltéré nézetei
azonban tovabb élezték a menedzsmenten beliili korabbi ellentéteket, s ez a viszaly nagy-
ban hozzajarult a belsd kivasarlas meghitsuldsdhoz. Ezzel egyidejlleg kiilsé partnerek,
leginkabb kiilfoldiek is érdeklédni kezdtek a vallalat privatizacidja irant, viszont komoly
ajanlat résziikrél nem érkezett, mivel 6k nem kivantdk megvenni a teljes vallalatot, csu-
péan annak bizonyos egységeit, ezt az elképzelést azonban az Allami Vagyoniigynokség
akkoriban nem tdmogatta. Iddig az eset tipikus: komoly érdekl6dd§ hidnydban a vallalat
az allam kezében maradt. A folytatds azonban kordbban nem jellemzd, de legaldbbis nem
kozismert elemeket tartalmaz: a hitelez6 bank 4tvette a privatizacié vezérlését, olyan
magantulajdonost keresett, akinek a személye, szakértelme biztositéka a profitabilis md-
kodésnek, s ezaltal a bankhitelek visszafizetésének. ElGszor is bankbiztosokat neveztek
ki a vallalathoz, majd roviddel késébb a bankbiztosokkal kdzosen targyaldsokat kezdtek
az allami tulajdonossal a véllalat megvasarlasanak feltételeirdl.

A torténet szerepl6i kiilonbozd idSpontokban és kiilonbdzé mindségben 1épnek szinre.
Fészereploknek azokat tekintjiik, akiknek a szerepe nagy jelentGségii a torténet egészében
vagy akar csak egy-egy epizodban. A f&szerepldk sordaban elsként kell emliteni U. I.-t, a cég
volt vezér- és jelenlegi ligyvezetS igazgatdjat. Személye végigkiséri a torténetet. Pozicidjat
sikeriilt megériznie, § az egyik ,,nagy nyertese” a folyamatnak. Tovabbi fészerepldk: K. 1.,
a volt kereskedelmi igazgat6 és K. K., a kiilkereskedelmi vezetd, akik a privatizacié utan
elhagytak a véllalatot, de a privatizciot megel6z6 idGszakban nagy hatissal voltak a cég
életére. A véllalat torténetében fontos szerep jut — talan tudta és akarata nélkiil - G. I.-nek, a
gazdasagi igazgatonak, aki a privatizacio el6tt a vallalat f6konyvelGje volt. A vezérigazgatd
és a kereskedelmi igazgaté kozott kialakult konfliktus miatt G. 1. szerepe megerGsodott a
privatizacié elétt. A Tulél6 hitelez6 bankja (tovabbiakban: Bank) és a bankbiztosok (B. A. és
B. B.) a villalat rossz pénziigyi helyzete kapcsan keriilnek elStérbe, majd az AVU-vel tortént
megallapodas utan a bankbiztosok — kiegésziilve tovabbi hat fével - 4j magantulajdonosok-
ként szerepelnek a torténetben. Az 4j tulajdonost egy nyolc maganszemélybdl all6 konzorci-
um testesiti meg (a tovabbiakban: Nyolcak Kft.). A Nyolcak az igazgatdsag elndkének és
elnokhelyettesének a két volt bankbiztost valasztottdk meg, akik ma is ugyanigy operativan
vesznek részt a vallalat irdnyitasaban, mint mar bankbiztos korukban.$

Befolyas- és jaradékszerzés a privatizacio eldtt

U. 1.-t 1985-ben nevezték ki a véllalat €lére vezérigazgatonak. ElGdje javasolta erre a
posztra, amikor nyugdijba ment. Ekkor U. I. kinevezésével a teljes vezetGi garda egyetér-
tett. A vallalat fels6 vezetését ekkor még négy f6 alkotta: U. I. vezérigazgat6, G. 1. f6kony-

5 Az emlitett fGszerepldkon kiviil megjelennek mellékszerepldk is a torténetben. /. A miiszaki igazgaté tagja
volt a vallalat fels§ vezetSi korének, amikor 1985-ben U. 1. vezérigazgatoi kinevezése utin az uj fels§ vezetSi
garda elkezdte a munkat. A nyolcvanas évek végén a miszaki igazgat azonban tavozott a cégtSl. 2. A kiilkeres-
kedelmi csoportvezetd K. K.-nak, a kiilkereskedelmi vezetSnek az oldaldn jelenik meg, mint a kialakitott kiilke-
reskedelmi kft. egyik tirstulajdonosa. 3. A privatizaci6 kapcsan megjelenik a cég egy régi partnere, egy értéke-
sit6 cég, a tovabbiakban: Partner Kft., aki tobbszor palyazott a Tulélé megvasarlasira, mindvégig sikertelendl. 4.
A Partner Kft. E-hiteles privatizicios ajanlatat lett volna hivatott finanszirozni a Helyi Bank, de végiil is ez az
izlet is kutba esett. 5. A TulélS atalakulasakor megvalasztott elsé feliigyelSbizottsdg munkavallal6i tagjaként 1ép
szinre a termelésprogramozasi igazgatd, aki azon kevesek egyike, akik lojalisak a vezérigazgatohoz.
Feliigyel6bizottsagi tisztét a privatizacié utdn is sikeriilt megdriznie. 6. A privatizdcié utdn, a cég pénziigyi
reorganizacidja kapcsan jelenik meg egy pénziigyi befektets, tovabbiakban: Befektetési Tarsasag Kft.
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veld, K. 1. kereskedelmi igazgaté és M. 1. miszaki igazgat6. Ez a fiatalokbol all6 dinami-
kus csapat teljes er6bedobassal latott neki a vallalat iranyitasanak. A harom mdszaki vég-
zettségi vezets (U. 1., K. I. és M. 1.) mindegyike értett a szakma egy-egy teriiletéhez,
munkajuk soran jol kiegészitették egymast. Hamarosan azonban kidertilt, hogy nem min-
den kérdésben értenek egyet. A csapat szétesése a miiszaki igazgat6 tdvozasaval kezd6dott.
Az a tény, hogy ,,a vezérigazgat6 hagyta 6t elmenni, bebizonyitotta egyrészt, hogy senki
sem potolhatatlan, masrészt pedig, hogy a lelkes csapat mar nem a régi”’.

A vallalatnal maradt harom vezetS - U. I. vezérigazgatd, K. I. kereskedelmi igazgatd
és G. L., fékonyvelS - viszonya a nyolcvanas évek végétsl fokozatosan romlott. A konf-
liktus a két miiszaki beallitottsdgd, a szakmat jol ismer6 vezetS kozott mérgesedett el. A
vezérigazgaté minden problémat a termelés oldalardl kozelitett meg, s szamara a fejlédés
csakis a meglévd nagy vertikalis szervezeten beliil volt elképzelhetS. Ezzel szemben a
kereskedelmi igazgaté sokkal inkabb az értékesitési lehetGségeket figyelte. Ennek alap-
jan mar a nyolcvanas évek végén kialakult az a véleménye, hogy a termelést a legjobb
termékre kellene specializalni. Ezzel pAirhuzamosan a gyengébb mindségi termékek gyar-
tasat pedig be kellene sziintetni, mivel ezek a nyugati piacokon eladhatatlanok, belfoldi
értékesithetGségiik pedig a hazai piac besztikiilése miatt valik kérdésessé. A két vezetd
kozotti szakmai nézetkiilonbség mogott fellelhetGk személyes, alkati eltérések is, ame-
lyek szintén szerepet jatszhattak abban, hogy a két vezetd egyiittmikodése zatonyra fu-
tott. Mig U. 1. a nagy szervezet biztonsigat preferald alkalmazott tipus, addig K. I.
véllalkoz6 kedvd, az djitasokkal és a kihivasokkal szemben nyitott, az dnallésagot elény-
ben részesité ember.

A két szembenall6 férfi hatalmas szervezetspecifikus ismeretet halmozott fel a Ttlél&nél
eltoltott hossza id6 alatt. A vallalat alkalmazottait mindketten jol ismerték. Ennek ellenére,
a nyolcvanas-kilencvenes évek forduldjara a vezérigazgato alig tudott maga mogott néhany
lojalis embert, mig a kereskedelmi igazgat6t szinte a teljes kozépvezetSi garda, s a legtobb
alkalmazott timogatta. Az erGviszonyok alakuldsa szempontjabdl fontos tényezd volt, hogy
K. I. mellett allt K. K. kiilkereskedelmi vezetd is, akinek a szerepe egyre fontosabba valt a
cégnél, ahogy az export aranya novekedett az arbevételben.® A vezérigazgatonak komoly
eréfeszitéseket kellett tennie befolydsanak megtartasa érdekében. 1. A vezetSk megosztott-
saga biztositotta, hogy a masik két felsé vezet6 - K. I. és G. 1. - (esetleg kiegésziilve
néhany kozépvezetSvel) nem fog egyiittesen fellépni U. I.-vel szemben. 2. A befolyis
megtartasdnak masik fontos eszkoze volt, hogy a vezérigazgatd visszatartotta a vallalattal
kapcsolatos informacidkat, ami megakadalyozta, hogy barki is hatékonyan tudjon fellépni
ellene. Az informéciok monopolizalasat szolgalta az is, hogy U. 1. minden lehetséges pri-
vatizacios partnerrel egyediil tirgyalt. ,,Az AVU énram bizta ezt a feladatot, az én felelds-
ségem volt, hogy minden érdekl6d6 azonos informacidkkal legyen ellatva a verseny tiszta-
saga érdekében.”’ - indokolta a vezérigazgatd akkori stratégijat.

A fentiek kovetkeztében a privatizacio el6tt a vezetésen beliil egyre erdsebbek lettek a
konfliktusok, ami fokozatosan az alsébb szintekre is kihatott. A privatizaci6 idején mar
szinte minden alkalmazott elkételezte magat az egyik vagy a masik vezet6 — tobbnyire
inkabb a kereskedelmi igazgat6 — mellett. A helyzet elmérgesedett, s ellehetetlenitette a

7 Részlet K. I.-val, a volt kereskedelmi igazgat6val folytatott interjibol. 1995. majus 4. K. I. szerint
ekkor kezdddtek a konfliktusok a felsé vezetSk korében.

8 A kiilkereskedelmi tevékenység 1985-tGl a hazai piac beszikiilése miatt egyre jelentGsebbé valt a villalat-
nal, ami biztositotta a kiilkereskedelmi vezet§ szdmara, hogy egyre nagyobb befolyast gyakorolhasson a folya-
matokra. A kiilkereskedelem az egyetlen olyan teriilet volt a Tulél§ torténetében, ahol a két kereskedelmi
vezetd csatdt nyert a vezérigazgatval szemben, s komoly Ujitas bevezetésére keriilt sor. 1991-ben a kiilkeres-
kedelmi tevékenységet kivitték egy 6nallo kft.-be, ahol a tulajdonos 70 szazalékban a Tulélg, 30 szizalékban
pedig K. K. kiilkereskedelmi vezet§ és kozvetlen kollégdja, a kiilkereskedelmi csoportvezetd lettek.

Interjii U. 1. {igyvezetd igazgatéval, 1995. szeptember 29.
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két fels6 vezetd egylittmikodését, amire a privatizacid idején mindennél nagyobb sziik-
ség lett volna. Ebben a kritikus helyzetben természetesen komoly szerep jutott a harma-
dik felsd vezetének, G. 1. f6konyveldnek.

A privatizacié keretei

A kilencvenes évek elejére elmérgesedett konfliktusok miatt a cégvezetés egysége meg-
bomlott, ami a mikodésre is rinyomta a bélyegét: a termelés visszaesett és veszteségessé
valt, a fejlesztések elmaradtak, még a szintentarté beruhdzasokra sem volt pénz. A hely-
zet silyossagat a t6kehidny, a kétes kintlevdségek, valamint az elfekvd készletek noveke-
dése mutatta. Az er8sen roml6 kornyezeti hatdsokra (hazai piac besziikiilése, hitelkama-
tok emelkedése, altalanos tGkehidny, sorban allas) csak gyors és hatarozott 1épésekkel,
egységes vezetéssel lehetett volna reagalni. Ezzel szemben ebben az dtmeneti id§szakban
a vallalatnal egyetlen konkrét cél fogalmazodott meg: a termelés szinten tartasira, a
tovabbi romlas elkeriilésére, vagyis az alapkapacitasok fenntartisira és az alapvetd pia-
cok megtartasara torekedtek. Az atalakulds és a privatizacié tizletileg kritikus helyzet-
ben, a vezetés megosztottsiga mellett jatszodott le.'©

A Tulél6 1991. december 31-i hatéllyal alakult at részvénytarsasagga. A részvényeken
az Allami Vagyoniigynokség (AVU) és a helyi onkorményzatok osztoztak. A részvény-
tarsasag els6 tgyvezetdie U. 1., a cég addigi vezérigazgatdja lett, aki egyben az igazga-
tosdg elnoki sz€két is elfoglalta. Az els§ privatizacids palydzatot 1992 aprilisaban irtak
ki. Erre a palyazatra jiliusban ketten jelentkeztek. A kiilfoldi palyazo6t formai okok miatt
rogton elutasitotta az AVU,!' a hazai érdekléddvel, a Partner Kft.-vel pedig tovabbi
egyeztetést kezdeményeztek, de ez hamar elakadt. Az AVU 1992. november végén irta
ki az Gj palyazatot, ebben a korben mar privatizaciés lizing formajaban is elfogadtak
palyazatokat. Ekkor is két palyazé jelentkezett: a mar juliusban is probalkozé Partner
Kft., aki készpénzes ajanlattal 1épett fel, valamint a Tulél6 igazgatésaganak harom tagja
egy vezetdi lizing ajanlattal. Az AVU illetékesei mindkét palyazot elutasitottdk. A Part-
ner Kft.-t azért, mert palydzata nem tartalmazott fizetési garanciit, a vezetGi lizinget
pedig azért, mert palyazatuk iizleti szempontbdl nem volt megalapozott, vagyis a veszte-
séges lizletmenet megvaltoztatasara nem adott meggydz6 iizleti tervet.

Mivel mar kétszer sikerteleniil irtak ki palydzatot a vallalat értékesitésére, az AVU
igazgat6tanacsa (tovabbiakban: AVU it) Ggy dontott, hogy a legjobb ajanlattevivel tar-
gyalasokat kezd az iizlet megkotésének feltételeirGl. Esetlinkben legjobb ajanlatteviként
a Partner Kft.-t jelolték meg. 1993 marciusiban az AVU felkérte a Partner Kft.-t, hogy
tegye meg Ujabb ajanlatit. Marcius végén a Partner Kft. el§ is rukkolt egy E-hiteles
ajanlattal. A sajat erGt letétbe helyezte az egyik helyi bankfiokban, amely nyilatkozatot
adott ki arrél, hogy a hitelbiralat folyamatban van. Az AVU it majusban dontott arrol,
hogy megkdti a szerzddést, és az adasvételnek ettSl szamitott 30 napon beliil le kell
bonyoldédnia. A Partner Kft. a 30 nap leteltével nem tudta teljesiteni a fizetést, mivel a

10 A termelésprogramozasi igazgato szavait idézve: ,Az dtalakulds és a privatizacié idGszakira a cég
stagnalasa volt jellemzS. Még a szinten tartd beruhazasokra sem volt pénz. Az utols6 nagyobb beruhazis a
nyolcvanas évek elején volt. Az dtmeneti idGszakban egyetlen konkrét cél fogalmazddott meg: a stagndlds
fenntartdsa. A helyzet javuldsara nem volt semmi remény, a cél az volt, hogy a romlast elkeriiljik: az
alapkapacitasok fenntartisira és az alapvetd piacok megtartasira torekedtiink. Ez sikeriilt is, ami annal
nagyobb sz, ha figyelembe vessziik, hogy az ipardgban ez az egyetlen cég, amelyik egészben tilélte ezt az
id6szakot.” (Interju, 1995. marcius 8.)

1 A Tulél§ teljes privatizacidja alatt ez az egy kiilfoldi palyazat érkezett az AVU-hoz annak ellenére,
hogy széban tobben is érdeklddtek a cég irdnt. A kiilfoldiek azonban inkdbb a cég egy-egy részlegét kivan-
tak volna megvasarolni, a teljes vallalat egyikGjliket sem érdekelte.
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bank végiil is nem adta meg az E-hitelt. Ezt kovetéen az AVU felbontotta a Partner Kft.-
vel kotott szerz6dést, a Tuléls tehat maradt az AVU-é.

A Partner Kft. 30 napos fizetési hataridejének lejarta elGtt jelentkezett egy tjabb ér-
dekl6ds is az AVU-nél, a Tulélst hitelezG bank (tovabbiakban: Bank) altal tdmogatott
Nyolcak Kft. A Tulél§ 1993 tavaszara teljesen eladdsodott, hiteldllomanya elérte a valla-
lati vagyon értékét. Ekkor a Banknak felszamolasi eljarast kellett volna kezdeményeznie
a véllalat ellen. A felszdmolas sordn azonban a Bank valdszintileg a teljes hiteldllomanyt
elvesztette volna, igy nem allt érdekében a folyamat elinditdsa. A felszamolas elkeriilése
egyetlen modon volt lehetséges, ha a cég nagyon rovid idén beliil olyan tulajdonos kezé-
be keriil, aki varhatéan gondoskodik a tulajdonosi kontroll megteremtésérél, s ezzel a
cég miikodSképességérdl, valamint a hitelek visszafizetésérdl. Mar marciusban - éppen,
amikor az AVU felkérte a Partner Kft.-t, hogy tegye meg végsG ajanlatat a Talél6 meg-
véasarldsara — a Bank 4ltal tulajdonosnak kiszemelt partner, a Nyolcak Kft. tdjékoztatta az
AVU-t, hogy meg kivanja vasarolni a Taléls részvényeit. A Bank mar ekkor emlitést tett
réla, hogy bankbiztosokat kivan kinevezni. A bank emberei hamarosan 4t is vették a cég
irdnyitasat, bar hivatalosan bankbiztosnak csak néhany honappal késébb, jiliusban ne-
vezték ki ket. Ugyanekkor, juliusban sziiletett meg a Bank 4ltal timogatott Nyolcak Kft.
privatizacios ajanlata is. Miutin az AVU mar kétszer sikerteleniil hirdette meg a céget,
szabalyzata értelmében palyazaton kiviil is eladhatta azt az Gjonnan jelentkezé érdekl6d6-
nek. Az AVU igazgatétandcsa még oktdberben jovahagyta a Nyolcak Kft.-vel kotott
szerzGdés alairasat, s ezzel az ,egyforintos iizlet”'? megkéttetett: az AVU tulajdonrésze
a Nyolcak Kft. kezébe keriilt. A tulajdonosvaltas utin a Tulél§ igazgatosiaga és
feliigyelGbizottsaga egyarant atalakult. Az igazgatosag 1étszamat felemelték 5 fére, a
feliigyelGbizottsag 1étszama 3 f6 maradt. Az igy meglévd 8 posztot 7 tulajdonos foglalta
el, akik mellett a feliigyelSbizottsdgban megtarthatta helyét az alkalmazottak képvisel§je.
Az igazgatdsag elnokévé és elndkhelyettesévé a két operativ tulajdonost, B. A.-t és B.
B.-t valasztottak.

Koaliciok a privatizacié torténetében

A bels6 kivasarlasrol szolo elsé otletek - ugyanigy, mint minden djitds a cégnél - a
kereskedelmi igazgat6tol szarmaztak, akit U. 1. — ekkor mdr {igyvezetd igazgatoként —
bizott meg azzal a feladattal, hogy gondolkozzon el a privatizaci6 lehetGségeir6l. A ke-
reskedelmi igazgaté allaspontja szerint a bels§ privatizacié egy munkavallali-mene-
dzseri kivasarlas keretében lett volna lehetséges, amit koriilbeliil 15 meghataroz6 kézép-
vezet$ bevonasaval képzelt el. Alldspontjat azzal indokolta, hogy ,,a kozépvezetSk bevo-
nasa nélkiil a bels§ kivasarlas lehetetlen, mivel 6k vannak napi kapcsolatban az alkalma-
zottakkal, s ennek megfelelGen befolyasuk igen nagy a napi folyamatokra”.!3 Az ligyve-
zet$ igazgatd elképzelése azonban egészen mas volt, 6 nem kivanta ilyen széles korre
kiterjeszteni a leend§ tulajdonosi kort. A két vezet§ privatizaciordl alkotott elképzelése
olyannyira eltért egymast6l, hogy vilagos volt: e téren nem tudnak egyiittmiikodni.

2B. A., aki ma az igazgatdtanics elndke, hasznélta ezt a kifejezést a vele készitett interjuban (1995.
februar 10.). E szerint: ,A tranzakcié az AVU-n keresztiil és jovahagyasival ment végbe mégpedig tgy,
hogy a Bank értéktelen részvényeket cserélt be kirpotlasi jegyre az AVU dltal kért dsszeg erejéig ...”, ez
pedig énmagdban sem volt nagy osszeg. Figyelembe kell venni viszont, hogy az AVU nem volt abban a
helyzetben, hogy ellentmondjon a Banknak, mivel a vallalat hitelei elérték a sajat tGke szintjét. Ez annyit
jelentett, hogy a vallalat gyakorlatilag a Banké lett, amennyiben ugyanis felszamolast kezdeményeznek,
akkor elsdsorban a Bankot kellett volna kielégiteni. A felszamolas viszont senkinek sem volt érdeke, a felek
jobban jartak a megegyezéssel.

13 Részlet a volt kereskedelmi igazgatoval készitett interjibdl (1995. méjus 5.).
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Az tgyvezetd igazgaté nem maradt tétlen. Szovetkezve az igazgatdsag masik két tag-
javal, 1993 januarjiban, amikor az AVU mésodszor hirdette meg a Tulélét, beadott egy
privatizaciods lizing palyazatot. A prébalkozas azonban eredménytelen maradt, a palyaza-
tot az AVU elutasitotta. A masik tabor, a kereskedelmi igazgaté és a kiilkereskedelmi
vezet§ iranyitasaval, szintén nem maradt tétlen. Nyilatkozatot készitettek, amelyben ta;jé-
koztattdk volna az AVU-t arrél, hogy a vezetSk és alkalmazottak igényt tartanak a cégre.
A levelet azok a kozépvezetSk irtdk ald, akikrél a kereskedelmi igazgaté mar korabban
kijelentette, hogy nélkiiliik nem latja biztositottnak a belsé kivasarlas sikerét. A kozépve-
zetGket tehat megnyerték az ligynek, de sziikség volt még G. I.-nek (aki az 4talakulds
utan mar nem f6konyveld, hanem gazdasagi igazgat6 volt) a timogatasara is. G. 1. azon-
ban ebben a kritikus helyzetben — amikor rajta allt, hogy lesz-e munkavallal6i-mene-
dzseri kisérlet vagy sem — meghatralt, s nem irta ala a nyilatkozatot. Ez a 1épés a kozép-
vezetGket is elbizonytalanitotta, s visszakoztak a K. I. és K. K. altal felvetett javaslat
timogatasatol.'* A gazdasagi igazgatd a kockdzatmentes, de kisebb haszonnal jaré meg-
oldast valasztotta. A belsd kivasarlasi otletek a kialakult koaliciok gyengesége miatt —
vagy éppen a koaliciok 1étrejotte hidnydban - sorban elbuktak,' utat adva ezzel olyan
kiilsé érdeklédSknek, akik élni tudtak a kindlkoz6 lehetGséggel.

A bankbiztosok 1993 tavaszan jelentek meg a cégnél, s ezzel j fejezet kezdddott a
Tulél6 privatizacidjanak torténetében. A bankbiztosok szinrelépése mar dSnmagaban meg-
oldas volt a legtobb problémadra. /. Automatikusan megsziint az a bizonytalansag, amit a
tulajdonoskeresés, a privatizacié elhizddéasa okozott. 2. A vezetési problémdk megol-
dodtak, a vezetés egységessé valt, mivel ett6l kezdve mindenben a bankbiztosok dontot-
tek. Az er§viszonyok teljesen atalakultak, olyan kiils§, objektiv partner jelent meg, aki-
vel szovetkezve az egymassal konfliktusban all6 felek barmelyike - az ligyvezetd igazga-
t6 vagy a kereskedelmi vezetGk — biztosan megnyerhette a harcot ellenlabasaval szem-
ben. B. A. és B. B. mar bankbiztosként, de késGbb operativ tulajdonosként is mindent
megtettek annak érdekében, hogy kivalasszak a megfelel§ partnert a cég tovabbi vezeté-
séhez. Az els6 idGszakban legf6bb feladatuknak a cég és a fontosabb személyek megis-
merését tekintették.!s Mivel szakmai ismereteik a pénziigyek teriiletére korlatozodtak, a
menedzsment tdmogatasa nélkiil sikeriik elképzelhetetlen lett volna. Mindazonaltal att6l
a pillanatt6l kezdve, hogy bankbiztosként megjelentek a Tulélénél, keziikbe vették a
teljes operativ iranyitast. Hamar kialakult az aktudlis szovetség: az ligyvezetd igazgatd és
a gazdasagi igazgatd timogatisaval mar bankbiztosként irdnyitottak a vallalat pénziigye-
it. Dontések csak a beleegyezésiikkel sziilethettek, s minden vezetdnek beszamolasi kote-
lezettsége volt. S bar a bankbiztosok hosszasan beszélgettek a kereskedelmi vezetékkel is

14 A volt kiilkereskedelmi vezet§ elmondésa alapjan ,, ...a gazdasagi igazgat véleménye szerint a belsd
kivasarlas elképzelhetetlen volt az ligyvezetd igazgatd nélkiil, ez volt a legfontosabb oka, hogy nem tdmo-
gatta az MBO-MRP 6tletet. Emellett komoly veszélyt latott abban, ha nem miikodnek egyiitt a bankbiztosokkal,
akiknek a személyét garancidnak latta a pénziigyi problémak megolddsara.” (Interjui a volt kiilkereskedelmi
vezetével, 1995. majus 5.) Ekkor mar latszott, hogy a bankbiztosok tulajdonosi szandékkal 1épnek fel, s
csak ebben az esetben lehet a Bank timogatdsara szdmitani. A gazdasagi igazgat6 szemében a belsd kivasar-
las emiatt egyenld volt a pénziigyi csGdhelyzettel.

15 A stratégiai interakciok modellszerd elemzését lasd: Fogarassy-Szdanto [1996].

16 A bankbiztosok hosszas beszélgetéseket folytattak kiilon-kiilon a vezetSkkel a cég jovGjérdl és az egyes
emberek szerepérél. ,,A bankbiztosok mar a kezdet kezdetén érdekes humanpolitikdba kezdtek. Ot-hat em-
berrel folyamatos beszélgetésben voltak, mindig kikérték a véleményiiket. ... Ezek a beszélgetések kiterjed-
tek a cégen beliili viszonyokra is, arra, hogy ki kivel van joban, illetve forditva. ... Emellett irott anyagokat
is kértek a szakmai elképzelésiinkrdl, de ezeket nem valositottdk meg.” (Részlet a volt kereskedelmi igazga-
toval folytatott interjibdl, 1995. méjus 5.)
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szakmai elképzeléseikrdl, a végsd csatat djra az ligyvezetd igazgatd nyerte meg. A keres-
kedelmi vezetSknek tavozniuk kellett a vallalatt6l. !

A helyi koalici6é mellett az 4j tulajdonosok a cégen kiviil is kotottek koaliciot, mégpedig a
Bankkal. A Bank mindvégig timogatta a Nyolcakat a kivasarlas megval6sitdsaban. Komoly
nyomés nehezedett egyrészt magara a Tilélére, masrészt az AVU-re, hogy a kiszemelt tulaj-
donosokat elfogadjak. A Bank arra az esetre, ha nem a Nyolcak kezébe keriil a Tuléls,
felszamoldsi eljaras kezdeményezését helyezte kilatasba. Hogy szavait nyomatékositsa, az
AVU Partner Kft.-vel folytatott tirgyaldsainak idején elvonta a cég arbevételét, ezzel majd-
nem megbénitva a tevékenységet. A Banknak emellett — kapcsolatai révén - szerepe lehetett
abban is, hogy a Helyi Bank végiil nem folydsitotta az E-hitelt a Partner Kft. palyazatahoz.

A tulajdonosvaltas hatasai - alkupoziciok a privatizacié utan

A privatizaci6 utdn a dontéshozé szerepébe B. A. és B. B. operativ tulajdonosok (a privatiza-
ci6 el6tt bankbiztosok) s természetesen rajtuk keresztiil a Nyolcak kertiltek. Az 6sszes tobbi
szereplG alkupozicidja annak fiiggvényében alakult, hogy az operativ tulajdonosoknak mennyire
volt sziikségiik az egyes személyekre, illetve azok valamilyen specidlis ismeretére. Az els6
id6szakban mind az operativ tulajdonosok, mind a menedzsment részérél kolcsonds ismerke-
dés folyt. U. I. iigyvezetS igazgaté és G. I. gazdasagi igazgaté megprobélta kipuhatolni a
tulajdonosok szdndékait, s megteremteni a feltételeit a mindenképpen sziikséges koalicionak.
Ezalatt B. A. és B. B. operativ tulajdonosoknak minél jobban meg kellett ismerniiik és meg
kellett érteniiik a vallalatndl miik6dé mechanizmusokat. Mindkét félnek sziiksége volt a ma-
sikra. Az ligyvezets igazgatonak sziiksége volt a tulajdonosokra, hogy a kereskedelmi veze-
t6kkel folytatott harcbdl gydztesként keriilhessen ki, s a kdzépvezeti garda id6kozben el-
vesztett timogatasat visszanyerje. Az operativ tulajdonosoknak pedig sziikségiik volt az tigy-
vezet§ igazgatd helyismeretére és szakmai tudasara. Ennek megfelelSen a koalici6 igen kdnnyen
kialakult kozottiik.'® Mind az ligyvezet§ igazgatd, mind a gazdasagi igazgaté oriilt, hogy az
operativ tulajdonosok meghozzak a pénziigyi és gazdasagi dontéseket. A privatizicié el6tti
néhany évben ugyanis kidertilt, hogy 6k ezeket a kérdéseket nem kezelik megfeleléen. A
masik oldalon az operativ tulajdonosok pedig oriiltek, hogy a menedzsment helyismerete és
szakértelme segitségével a vallalat zavartalanul miikodtethetS. A koalicié nagy vesztesei a
kiviil rekedt kereskedelmi vezetdk, akik tavozni kényszeriiltek a vallalattol.'

A magantulajdonos megjelenésétdl azt varnank, hogy profittérekvései és az erds tulaj-
donosi kontroll kovetkeztében az eddig szervezetleniil, gazdasagtalanul mikods céget

17 Az operativ tulajdonosokkal folytatott beszélgetések sordn napvildgra keriilt, hogy a cégnél tobben
rendelkeznek profilba vagé vallalkozasokkal. Ezt a Nyolcak Osszeegyeztethetetlennek tartottdk a menedzseri
feladatok ellatasaval. ,Ezért a vezetGket valasztas elé allitottuk: vagy feladjak vallalkozasaikat, vagy tivoz-
niuk kell a cégtdl. A kereskedelmi vezetSk ez utdbbi lehetdség mellett dontottek, mig az ligyvezetd igazgatd
a nagy szervezet biztonsigat valasztotta.” (Részlet B. B.-vel, az igazgatdsag elnokhelyettesével folytatott
interjibol, 1995. julius 12.)

18 Szokatlan ugyan, hogy az uj tulajdonosoknak minimalis eréfeszités nélkiil sikeriilt a menedzsmentet
megnyernitik, de az adott helyzetben ez érthetd. A privatizacio el6tt a vallalat vezetésében teljes csddhelyzet
alakult ki, a vezetésen beliil felerGsodott konfliktusok szinte teljesen megbénitottdk a menedzsment munka-
jat. Az 1j tulajdonosok megjelenése egyszerd megolddsként szolgélt ebben a helyzetben. Emellett pedig a
menedzsment alkupozicidja igen meggyengiilt a konfliktusok nyilvanvaldsiaga s az ebbdl ad6do kiszolgalta-
tottsdg miatt. Nem kellett megnyerni Gket, éppen forditva: 6k torekedtek arra, hogy megmaradjanak a
pozicidjukban, masrészt, szakmai szempontbdl egyértelmd volt szdmukra, hogy erételjes kiilsé kontroll
nélkil sajat maguk képtelenek kézbe venni a vallalat jovGjét. Ha erre képesek lettek volna, akkor mar
megtehették volna a tulajdonosvaltas el6tti években.” (Interji B. A. elnokkel, 1995. oktéber 15.)

1 Emellett persze vesztesek a kozépvezetSk is, akiknek a helyzete valdszintleg sokkal jobb lett volna a
kereskedelmi vezetdk altal javasolt munkavallali-menedzseri kivasarlas esetén.
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haladéktalanul atszervezi: megsziinteti a gazdasagtalan tevékenységeket, elbocsatja a fe-
lesleges munkaerét, atalakitja a gazdasdgtalanul mikodd, feleslegesen sokszintd szerve-
zetet, leépiti az adminisztrativ allomanyt, modernizalja a mikodést. Mindezek hatasara a
termelékenység pedig tobbszordsére emelkedik. Ez a Tuléld esetében nem igy tortént.
Az (j tulajdonosok leginkabb a vallalat pénziigyi helyzetének javitisara helyezték a hang-
sulyt, de ez idaig komoly szervezeti valtoztatasba, atszervezésbe nem kezdtek bele. Ku-
tatasunk egyik alaphipotézise volt, hogy ,,a kiilonféle privatizaciés formak eltéré moédon
érintették a gazdasagi szervezetek belsd struktirdjat és kapcsolatrendszereit”.?° Feltétele-
z¢€slink az volt, hogy - ellentétben a menedzsment altal szervezett kiilonb6z6 belsd kiva-
sarlasi formakkal - a kiviilr6l érkezé 4j tulajdonosok megjelenése jelentGsen megvaltoz-
tatja a szervezetek miikodését, ami szétszakitja az addig szinte mozdithatatlan kapcsolat-
halokat. Jelen eset azzal a tanulsaggal szolgalt, hogy a kiviilr6l érkezé tulajdonosok sem
hoznak feltétleniil alapvetd véltozasokat. A valtozdsokhoz t6bbre van sziikség, mint egy-
szerlen a tulajdonos személyének megvaltozasara, jOjjon az a tulajdonos akar cégen
beliilrdl, akar azon kiviilrdl.

A Tuléld 4j tulajdonosai - pénziigyi s nem szakmai befektetk révén - a cég szervezeti
struktirdjahoz, ezaltal a bels6 kapcsolatokhoz szinte egyaltalin nem nyultak hozza az
elsé masfél-két évben. A cég mikodési mutatdinak javitdsat nem a miikodési feltételek
megvaltoztatdsaval, hanem a pénziigyi helyzet jelentGs javitasaval érték el. 1994-ben a
Nyolcaknak sikertilt tet ald hozniuk egy hitel-t6ke konverzidval 6sszekotott tGkeeme-
1ést, ami megoldotta a tSkehidny problémajat.?! Az iizletnek harom szereplGje volt: a
Nyolcak Kft., a Bank és egy pénziigyi befektetd (nevezziik Befektetd Tarsasag Kft.-nek).
A cég alapt6kéjét majdnem 40 szazalékkal emelték fel. A hitel-részvény cserével a Tul-
€16t sikertilt megszabaditani a sajat vagyona értékét eléré rovid lejarati hitelallomanya-
nak a felét6l, s a tovabbi hiteleket is k6zép-, illetve hosszu lejaratiakka alakitottak at. Az
iizlet lebonyolitdsa utdn a részvények tobb mint egynegyede a Befektet§ Tarsasag Kift.
kezébe kertilt, s ugyanennyi részvényt kapott a Bank is. A Nyolcak Kft. kezében maradt
még mindig a részvények tobb mint 40 szdzaléka. A t6keemelés miatt az Snkormanyza-
tok részvényeinek értéke 2 szdzalékra csokkent.

A pénziigyi reorganizacio tehat az operativ tulajdonosok jelenlétének els6 évében vég-
bement, azonban a szervezeti kereteket szinte teljes egészében valtozatlanul hagytdk. A
Tulél6 ma is ugyanabban a vertikalis felépitésben, telephelyeken és gépeken szinte ugyanazt
a termékskalat allitja el, mint a privatizacid el6tt.?> A valtozatlansag pedig azzal jar,
hogy a cégnél érvényes bels§ erGviszonyok ma is ugyanazt a rendet kovetik, mint a
privatizacio elStt. Ez leginkabb miihelyszinten igaz, ahol szinte semmilyen valtozas nem
észlelhet§ a munkafeltételekben, illetve a munkakoriilményekben. A fels§ vezetdi szin-
ten a véltozasok mar inkabb érzékelhetSk. Ennek az az alapvetd oka, hogy a vezetSk napi
kapcsolatban éllnak az operativ tulajdonosokkal, 6k kozvetleniil a tulajdonosok kontroll-
ja alatt dolgoznak, meg kell felelniiik a kovetelményeknek.? Mivel azonban az operativ
tulajdonosok fontosabb szervezeti valtoztatdsokat nem hajtottak végre, a régi menedzs-

20 Lasd: Csontos [1994].

2 A torténetnek errdl a momentumardl a szaksajto is cikkezett akkoriban. Az azonosithatdsdg elkeriilése
érdekében azonban itt most nem hivatkozunk ezekre a forrasokra.

22 Ez persze csak némi tdlzdssal van igy, mert id6kozben természetesen tortént néhany apré véltoztatas,
de ezek egyike sem olyan jelentGségii, amirGl azt mondhatnink, hogy az 1j tulajdonos megjelenésével alap-
vet§ valtozasok kovetkeztek volna be a cégnél. Ilyen alapvet§ valtoztatdsoknak inkabb csak az oOtletei keriil-
tek napirendre, de ez iddig az Otletek megvaldsitdsa még varat magéra.

3 A gazdilkodis megviltozdsa a munkavégzés koriilményeit is megvéltoztatta. A privatizacié elGtt
inkabb jellemzé volt a munkatarsak figyelmessége egymads irant, valamint a nyugodtabb munkatempd, mara
azonban ez teljesen megvéltozott.”- értékelte a vezetdi munkakoriilmények megvaltozasat a termelésprogra-
mozasi igazgatd (interji, 1995. marcius 8.).
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ment helyismerete még mindig nagyon értékes, ami erdsiti alkupozicidjukat a tulajdono-
tény, hogy igen nehéz vidékre j6 szakembert elcsabitani.

A Tulélg helyzetének tovabbi alakulasa egyeldre kérdéses. Nagyon valdszind, hogy a
pénziigyi rendezés nem csodafegyver, s a szervezeti valtoztatasok nélkiil a mikodés nem
sokaig tarthat6 fenn. A Nyolcak Kft. azonban mara bevaltotta az iizlet kezdetekor kinyil-
vanitott azon céljat, hogy a tarsasag anyagi helyzetét rendezi. Kérdés, hogy a tovabbiak-
ban 1. a torténet a Nyolcak eredeti elképzelése szerint folytatodik-e és a Tuléls részvé-
nyeit komoly nyereséggel tovabbadjak egy 1j tulajdonosnak, vagy 2. az operativ tulajdo-
nosok kimondatlan ,,alma” valésul meg: a céget megtartjak, s ezzel megalapozzak jelen-
létiiket és tovabbi terjeszkedésiiket az iparagban.

Zaro megjegyzések

Esettanulmanyunk a magyar privatizacionak egy eddig még alig elemzett valtozatat igyeke-
zett bemutatni, amikor a hitelezd bank erds alkupozicidja révén befolyasolja a privatizacié
kimenetelét. Az elemzés specidlis eszkdzokkel tortént. A leirds a szervezet belsd struktiira-
janak, a szereplSk kozott kialakult stratégiai interakcioknak a vizsgalatat célozta. A rendel-
kezésre all6 adatok és informdcidk alapjan megallapithatd, hogy a felsd vezetk kozotti
érdekkonfliktusok, személyes és szakmai ellentétek — mint azt a jelen eset is bizonyitja —
olyan kiindulasi helyzetet teremthetnek a privatizaci6 soran, amely alapvetden befolyasol-
hatja a folyamat lezajlasat. Ebben a szituicidban a belsé kivasarlas sikerének esélyei nulla-
ra csokkenhetnek. Ezzel parhuzamosan a roml6 gazdasigi helyzetben 1év cég eladédsa
egyre siirget6bbé vélhat, ezzel el6ny0s indul6 feltételeket teremtve a kiviilrdl érkezd érdek-
16d6knek. A vallalat kritikus helyzete nemcsak a kivasarlas feltételeinek javulasat eredmé-
nyezheti ekkor, hanem a menedzsment gyenge alkupozicidja miatt az 1ij tulajdonosok befo-
lyasa kozvetleniil a privatizacié utan gyorsan és egyszerden novelhetd.
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