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Bevezetés

A rendszervaltds elStt a magyarorszagi villamosenergetikai (a tovibbiak-
ban: energetikai) gépgyartds fGszereplSi’ a Transelektro Kiilkereskedelmi
Villalat égisze alatt, egységes rendszerben vettek részt nemzetkézi tendere-
ken. Az egyes részteriiletekre szakosodott cégek tevékenysége Osszességé-
ben feldlelte az energetikai gépgyartis teljes vertikumat: az erémivek lel-
két képezd turbina-, generdtor- és kazdangydrtdst, a villamos f0- és segéd-
berendezések, valamint az irdanyitdsiechnikai berendezések gyartisit, to-
vabba a ,kisegit6” tevékenységeket, a karbantartdst, javitist, szervizt és a
miszaki tervezést. A Transelektro fGvallalkozoként® indult a nemzetkdzi
tendereken, és az elnyert projektek részfeladatait szétosztotta az adott kom-
ponensre szakosodott energetikai berendezésgyirtok kozoit.

A Magyar Villamos Mivek Troszt (MVMT) monolitikus rendszerébe tar-
tozott a villamos energia termelése, szillitdsa és elosztdsa. A rendszerbe
tartozo, ,kézmii” logika alapjin tzemeld erémivek és aramszolgaltatok
kézpontilag kialakitott, egységes miiszaki normativik alapjin mikodtek,
fejlesztettek.

A privatizacio egyik fontos célja volt a monolit rendszer szétbontdsa, a
versenyhelyzet megteremtése. Mivel az energetikai gépgyirtis teljesitmé-
nyének elemzése nem lehetséges a miikodési kornyezet, vagyis az ener-
getikai berendezésgyartok piacinak megértése nélkiil, az aldbbiakban
réviden dttekintjitk, miként valésult meg ez a versenymodell®, és milyen
hatdst gyakorolt a magyarorszdgi energetikai berendezésgyirtok miiko-
dési feltételeire.

A privatizacié sordn a kordbbi egységes rendszer elemeire hullott szét.

1 A Ganz Villamossagi Mtivek, a Ling Gépgyar, az Aprilis 4-¢ Gépgyar, a Magyar Hajo- és
Darugyir, a Vertesz, az Er6terv, a VillanyszerelSipari Villalat.

2 A belfdldi erdmu-épitkezéseket a Magyar Villamos Mivekhez tartoz6 Erémi Beruhdzasi
Villalat (ma ERBE Energetika és Mérnokiroda Kft.) koordindlta. Az ERBE szervezte és irdnyi-
totta az Inotai, Dunatjvirosi, Borsodi, Pécsi, Tiszapalkonyai, Oroszlinyi, Dunamenti, Matrai
(GyOngyGsi) és Tiszai Erémiivek beruhdzasat. (Iring-Németh [19971])

3 A villamosipar privatizicioja utin a kordbbi kétszint(, integrilt modellt versenymodell
véltja fel.” (Mibdlyt [1996a]) Késbb a versenyhelyzet megteremt&dését mar kész tényként
irja le Mihdlyi: ,,... az egész dgazatban versenyhelyzet teremtSdot.” (Mibdlyi {1998])
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Az energetikai gépgydrtds privatizicidja

Megjelentek a figgetlen dramtermelSk,* a hazai er6mivek uj ktlfoldi tulaj-
donosai, akik az erdmiivek tizemeltetésével és fejlesziésével kapcsolatos
dontéseiket maganvillalatok dontéseiként hozzik meg.

A fuggetlen aramtermel6k kialakitjdk maguknak a mikodési keretfelté-
teleket, hosszi tavd tizelbanyag-szallitasi, Uzemeltetési, karbantartdsi és
dramvisarldsi szerzédéseket, illetve beruhazisi, kapacitdsbévitési és fejlesz-
tési dontéseik nyomdn erémiépitési (EPC = engineering, procurement,
construction) szerzddéseket kotnek. A magyarorszdgi erémiivek uj kiilfol-
di tulajdonosai azonbarn csak a berubdzdsi, fejlesztési dontések tekinte-
tében fiiggetlenek, a piacon kialakitott miikodési keretfeltételek tekinte-
tében nem. Ez utébbit nem is kivintik megvalositani, s6t, a privatizacios
szerzGdésiik egyik alapvetd pontja az volt, hogy az MVM Rt. dramvdsarlasi
kotelezettséget vallal.

A magyarorszdgi dramtermel6k afféle félfiiggetlen” piaci szerepldk. Te-
vékenységiik alapjit nem a ,kozmi” logika, vagyis nem az ellitdsi logika
képezi. Az er6miivek tizemeltetését tizleti vallalkozisnak tekintik. Mivel az
erémivek privatizcidja decentralizaltan ment végbe, vagyis az egyes erG-
miiveket kitlonb6z6 kulf6ldi tulajdonosi csoportok szerezték meg, a cent-
ralizalt és egységes normaként kialakitott miiszaki paramétereket erémivi
szinten mar nem lehetett érvényesiteni. Egy-egy 1j beruhdzds miiszaki pa-
ramétereit az Uj tulajdonos hatarozza meg.

Témiank szempontjdbdl mindez azért emlitésre méltd, mert a tenderfel-
hivdsok miszaki specifikildsa révén befolyis gyakorolhaté arra, hogy me-
lyik energetikai berendezésgyartd lesz képes az adott rendszert versenyke-
pes feltételekkel szdllitani. Az energetikai gépgyartok kozotti verseny korla-
tozdsat természetesen nem csupdn attételesen, a miszaki feltételek meg-
hatdrozasdval lehet elérni. 1997-es cikkében Jirosi tomoren ,verseny ver-
senyzSk nélkil” dllapotként’ irja le a jelenlegi helyzetet, hiszen a létesitési
engedéllyel rendelkezé telephely, amelyre épiteni lehet, 2 meglévé erémii-
és banyatulajdonos kiilfoldi befektet6k tulajdondban van. Ok a tulajdono-
sai azoknak az er6miveknek, amelyeket béviteni, korszertsiteni lehet. Be-
rubhdzoként igy a kiilfoldi erémii-tulajdonosok hatirozzik meg, hogy me-
lyik beszdllitdval kivinnak szerzédést kotni.

A hazai kindlatot a legkiilonb6z6bb multinaciondlis cégek dltal integralt
energetikai gépgyartd cégek testesitik meg, vagyis mds-mds — rdaddsul egy-
madssal nem kompatibilis — m{iszaki normarendszer alapjin termelé multi-
nacionalis villalatok hazai lednyvillalatai.

4 A fuggetlen dramtermelés mint 4j szervezeti forma kialakulasarol részletesen ir Bercsi [1997].

5 Jarosi értékelése ~ bar nagyon jol hangzik — nem fogadhaté el ,egy az egyben”. A fenti
szlogen mindenesetre jelzi, hogy amennyiben az erémivek kialakult tulajdonosi szerkezetét
az energetikai berendezésgyartok szemszogébdl vizsgaljuk, vagyis mint a berendezésgyartok
piacdt, a verseny fogalma hosszadalmas értelmezésre szorul.
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Az energetikai gépgyartds privatizicidja

Az energetikai gépgydrtds mai fGszerepldi (féberendezés-gyartoi) a szak-
dgazatra jellemz6 termelési-szolgiltatdsi vertikum egyes elemei alapjan ka-
tegorizdlva a kévetkezék:

Gozturbindk és tartozékaik: ABB Power Generation Kft. (az ABB és a
Lang Gépgydr dltal 1990-ben alapitott vegyesvallalat utédcége).

Generdtorok, transzformdtorok és egyéb villamos féberendezések: Ganz.
Ansaldo Rt. (a Ganz Villamossdgi Miivek és az Ansaldo altal 1991-ben alapi-
tott vegyesvillalat).

Kazdnok és tiizel6berendezések: Transelektro Rt., amelynek a tulajdo-
ndban van a Ganz Danubius Kazan- és Gépgyarté Rt. & Ganz Danubius
Daru- és Gépgyarté Rt.-b6l alakult Ganz Rock Kazin- és Erémiivi Berende-
zések Re.

Irdnyitdstechnika és villamos segédberendezések: Siemens Rt., Merlin
Gerin Vertesz Villamossagi Rt.

A fenti cégek mellett a szakagazat fontos szerepléi még az erémiivi terve-
zessel foglalkozod ERBE Energetika és Mérndkiroda Kft., az ETV-ErSterv
Rt., a GEA-EGI Rt., tovibbi a Siemens-Babcock konzorcium tulajdondban
1év6 Erékar Re.

A kiilonboz6 kiilfoldi befektetSk tulajdonaba keriilt {6berendezés-gysr
t0k a fent ismertetett jellemvondsokkal rendelkezé piacon versenyeznek
egymassal egy-egy hazai vagy kalfoldi projekt elnyeréséért. Mindazondltal
meég ez a részleges verseny is csak részben jarult hozza a rendszer haté-
konysagdnak javitdsihoz.

Az energetikai gépgyartds szakdgazatdban ugyanis a verseny egy-egy
orszdg versengd cégeinél csakis azokon a tertileteken gyakorol kedvezs
hatdst, ahol valéban egymdssal azonos tevékenységek képviselsi verse-
nyeznek.

Abhoz, bogy egy-egy orszdg energetikai berendezésgydridsi szakdgaza-
ta hatékonyan miikodjon és versenyképes legyen, nem csupdn arra van
sziikség, bogy a verseny elvi, kdzgazdasdgi karegoridja érvényesiilion.
Aversenyképességben legaldabb olyan fontos szerepet jatszik az egyiittmii-
kodeés, vagyis az, hogy a szakdgazat egyes szereplSi tudjanak egymdssal
osszefogua, kbzOsen részt venni tendereken. Az energetikai gépgydrtas olyan
globdlis ipardg, ahol az egy-egy er6mii kulcsrakész megval6sitasihoz sziik-
seges muveletek teljes vertikumadt nagyon kevesen végzik.® A szakdgazatba
tartozo hazai és kiilfoldi cégek t6bbsége a vertikumnak csak néhdny elemét
képviseli. Egy-egy komplex, turnkey projeke hazai palyizokkal térténd meg-
val6sitdsa csak akkor lehetséges, ha ezek — az épitendd erémii, erdmivi
blokk stb. egy-egy komponensét felvillalni képes — cégek egy fovallalkozo

6 A legfontosabb globalis ,jatékosok™: a Siemens, az ABB, a General Electric, a Westing-
house, a Mitsubishi és a GEC-Alsthom. (A Ganz Ansaldo példaul Siemens-licenc alapjan termel.)

9




Az energetikai gépgydrtds privatizdcidja

iranyitasa alatt Osszefognak.” Ezt a szerepet toltotte be a rendszervaltds elGtt
a Transelektro, illetve belfdldi beruhdzdsok esetében az MVM Troszt tulaj-
donaban 1év6 Erémi Beruhdzasi Vallalat. A privatizicidt kovetSen azonban
mdr nem volt erre lehetdség.

Hogyan miikddik napjainkban ez az elkiiloniilt és igy eltérd érdek- és
tulajdonosi csoportok dltal integrdlt rendszer?

A tendereket (viligszerte) viszonylag ritkdn nyeri el févillalkozé (,EPC-
contractor”), aki kivdlasztja a vertikum egy-egy elemére szakosodott szalli-
tokat. Legtobbszor olyan globilis jatékosok vagy azok konzorciumai nyerik
a tendereket, akik nem csupidn az adott projekt komplex miiszaki megol-
dasdrt kindljak, de képesek arra is, hogy az adott projektet megfinansziroz-
anyvallalatok sem képesek, csak az anyavillalat egy-egy regionalis kdzpont-
ja.® Ezek a globdlis jatékosok természetesen a sajit partnereikkel valésitjak
meg az elayert projektet.”

Felvethetnénk, hogy a fenti megkozelités korszerttlen, hiszen egy gio-
balis ipardgban értelmetlen a nemzeti szakdgazatok versenyképességeét
ondllo iparpolitikai célként bangoztatni. Vajon nem azzal jarul hozzd a
gazdasdgpolitika a leginkabb ahhoz, hogy a nemzeti vallalatai versenyképe-
sen kapcsolodjanak be a globilis jatszmdba, hogy lehetévé teszi az ipardg
blue chip jatékosai szamdra, hogy tulajdonrészesedést szerezzenek a nem-
zeti vallalatokban és integrdljak azokat a multinacionalis szervezetikbe?
Lehet, hogy éppen kifejezetten elény0s az, hogy tobb globdlis szerepld is
megjelent a hazai piacon, hiszen barmelyiklik nyeri is el a2 hazai vagy nem-
zetkozi projektet, az adott hazai lednyvallalat mindenképpen kap megren-
delést.

A fenti felvetéssel szemben egyetien ellenérv érdemel megfontoldst.
Ajelenlegi helyzetben, ha példaul az ABB Mannheim nyer egy bhazai erémiivi

7 1980-as esettanulményaban Valentiny részletesen elemzi, hogy az energetikai berende-
zésgyartok miként veszitették el azt a képességiiket, hogy erémiveket f6vallalkozasban szil-
litsanak. Az iparpolitika ezeket a funkciokat a vallalatokrol levilasztotta és az MYMT feladatd-
vi tette. Fzekkel az intézkedésekkel megindult a beszallitod vallalatok naturalis alapon torté-
né, puszta gyirtdbazisra redukilisinak folyamata.,” (Valentiny [1980])

8 Mas kérdés, hogy a figgetlen dramtermel6k, vagy akir az MVM Rt. is, ugy irjdk ki a
tendercket, hogy hazai szerepld nem pidlyazhat konzorcium vezetSjeként. (Ehhez egy olyan
megkotés elegendd, mint példaul a Dunamenti Erémi tenderkiirdsaban alkalmazott ama
kitétel, hogy a palyazonak rendelkeznie kell hirom hasonlé projekt megvaldsitisarol szolo
referenciaval.)

¢ Példaul a Kelenfoldi Erémid 1993-95-6s rekonstrukeiojat a General Electric-Elin kon-
zorcium nyerte el. Az osztriak Elin volt a fovallalkozo, illetve 6 szillitotta a villamos beren-
dezéseket és a léghtitéses generdtort, A GE a gazturbinat szdllitotta, a héhasznosité kazdnt
az Austrian Energy and Environment, az irdnyitistechnikai rendszert pedig a Honeywell.
(Rudolf-Tallosy {1996])

10



Az energetikai gépgyirtds privatizdcioja

tendert, az ABB magyarorszagi ledanyvallalata természetesen megkapja a
megrendelésbol a szakteriiletének megfelels részt, de a projekt egyéb ele-
meinek megvalésitisiban a nem az ABB kotelékébe tartozé hazai cégek
még akkor sem vehetnek részt, ha egyébként a feltételeik elvileg versenyke-
pesek. Az energetikai gépgydrto villalatok nem képesek egymdssal Ossze-
fogni, biszen mindegyikiik mds-mds kiilfoldi tulajdonoshoz tartozik.

A hazai gazdasagtorténet egyetlen olyan esetet ismer, amikor a f6bb hazai palyi-
26k Osszefogassal kisérleteztek. A Dunamenti Er6mii 1995-6s beruhdzdsa soran
egy Siemens-gizturbinihoz csatlakozé gézciklus gépészeti rendszerét kellett
megvalésitani. A hazat ~ részben kiilfoldi ~ tulajdonban 1évS energetikai beren-
dezésgyartok konzorcidlis megillapodast kezdeményeztek egymdssal: a megva-
16sftandé feladat vertikuminak egyes elemeit képvisels cégek kbz0s palydzatot
adtak be. A GEA-EGI vallalta volna a tervezést és a balance of plan”-nak nevezett
komplettirozist (segédiizemek és a technoldgiai berendezések dsszekdtése csé-
vezetékes rendszerekkel), a Siemens a villamos és irinyitdstechnikit, a
Transelektro a kazdingyértist, az ABB a turbinaszallitist. A konzorcium tagjai ki-
zarolagossigi szerzédést irtak ald. Az ajanlati 4r 52,5 millié USD volt, amelyet
még a konzorcium szerepldi is igen magasnak ftéltek. A magas dr részben a Sie-
mens nemzetkdzi Hsszehasonlitdsban is igen magas drajanlatira volt visszavezet-
hets'. Mivel a palydzat készitése sordn a felek nem tudtak megegyezni a Sie-
mensszel abban, hogy sajit részfeladatdnak az arat némileg visszafogottabban
hatdrozza meg, a Transelektro is a lehetséges arsiv felsS szintjébe tartozo Ossze-
get dllapitott meg a maga részfeladataért.

A Siemens ugyanakkor —a kizarolagossagi szerz6dést megszegve ~a cseh Skoda
Miivekkel is palydzott, méghozza a magyarorszigi konzorcium szamdra megsza-
bott dsszegnél alacsonyabb ajdnlattal ! Az dllami tAmogatist €lvezd Skoda, a Mitsui

16 Nem csupan az drajinlat volt magas. A Siemens mint a konzorcium vezetdje 1,5 millio
markit szabott meg koordindcios dijként (leadership fee).

11 Forras: sz6beli kdzlés. A torténet teljességéhez hozzatartozik az is, hogy amikor a Mitsui~
$koda konzorcium elnyerte a tendert, a Siemens a korabbi ajanlatindl jéval magasabb dron
szallitotta a Skoda részére az iranyitastechnikai berendezéseket. A Skoda pénziigyi, likviditasi
problémai ugyanakkor a kilencvenes évek kézepére olyan mértékben élezGdtek ki, hogy nem
volt képes sajit beszallitéinak (pl. a Siemensnek) a teljesités ardnyaban fizetni. A Siemens
felfiiggesztette a beszillitist, a gyartds ledllt, a Dunamenti Er6m{i Gj beruhdzdsanak tizembe
helyezése pedig legaldbb egy fél évre elhalasztodott. A Siemens olvasatiban a tOrténet mas-
ként hangzik: ,A Siemens AG a kizirolagossagi szerz6dést nem szegte meg, a Skoda a cseh
Siemenstél kért arajanlatot [lisd ehhez a IV fejezetben a Landesgesellschaft-status leirdsit -
5z. A.]. Ajanlati felhivisiban a Skoda olyan paramétereket adott meg, amelyrdl késGbb kide-
ritlt, hogy a szitkségesnek csupdn egy részét képviselik. A Siemens akkor emelte az drat,
amikor a Skoddnak és igy az alvillalkozoknak is komplettirozni kellett az drajanlatat.” A Sie-
mens értékelése szerint a Mitsui démpingdrral nyert, ezen az dron egyszeriien képtelenség a
munkit elvégezni — amit a torténtek is bizonyitanak. {gy, még ha a Siemens és a konzorcium
tobbi tagja csokkentette volna is drajanlatit, akkor sem tudtak volna olyan alacsony szintre
lemenni, mint a Mitsui vezetés(i konzorcium.
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konzorciumaban, egy Osszességében 37,5 millié dollaros ajanlattal meg is nyerte
a tendert.

Az energetikai gépgyirtas hazai képvisel6i kozott azéta sem sziletett hasonlo
megallapodas, a stratégiai Osszefogist megakaddlyozza a kolesdnos bizalmatlan-
sig. Kizarolag eseti egylittmikddésckee taldlunk példikat.

Jelen tanulmdny a hazai villamos energetikai gépgydrtas privatiziciéjanak
torténetét elemzi. Mint ez a fentiekb6l is kideriil, a folyamat értékelése csak
joval szélesebb Gsszefiiggésben végezhet$ el. Terjedelmi korldtok miatt a
tanulmdny csak részosszefiiggéseket targyal, néhany kivalasztott cég priva-
tizdciojat veszi nagyité ala. Mindazonailtal, a kivalasztott eseteket, torténe-
teket nem kizdrélag egymads mogé rakott esettanulmdnyokként kivanja fel-
dolgozni. A vizsgilt maginositisok elemzése sordn teritékre keriil néhiny
itfogd, a privatizicio szélesebb Osszefliggéseit tirgyald kérdés, nevezete-
sen a kovetkezdk:

ad 1. Milyen mértékben jarult hozza a privatizicié abhoz, hogy a hazai
cégek stratégiai szOvetségesi rendszerekbe’ kapcsolddjanak be, javitva,
megszildrditva ezzel az energetikai berendezésgydrtis globdlis ipardgdban
egyébként hatatlanul eroddlddé pozicidjukat?

ad 2. Miként értékelhetjiik a kiulfoldi t6kebevonds vdlasztott modsze-
rét? Milyen potldlagos riforditasokkal jart a valasztott privatizdcids tech-
nika, nevezetesen az, hogy nem részvényértékesités tortént, hanem az
illami vallalat és a kulfoldi befektets vegyesvallalatot hozott Iétre. Mivolt
a valasztott privatizdciés technika ,opportunity cost’-ja?*®> Kisebbségi tu-
iajdonosként milyen szerepet jatszott az dllam, miként sifirkodott az 4l-
fami tulajdonban maradt villalatmaradékkal? Milyen érvek szoliak a ki-
sebbségi tulajdonhdnyad megtartdsa, illetve a késébbi elengedése-értéke-
sitése' mellete?

ad 3. Ha a privatizdcioval megteremtSdtek a verseny feltételei, vagyis
egymdssal versengd kulfoldi tulajdonosok birtokdba kerilt az energetikai
gépgyirtas mint szakigazat, szikség van-e a tovibbiakban arra, hogy aktiv
iparpolitikai, iparvédelmi eszkoztkkel kedvezébb piaci feltételeket teremt-
senek ezeknek a kilfoldi tulajdonu cégeknek?

Mar az eddigiekben is tObbszor kiemeltiik, hogy az energetikai gépgyar-
tas globdlis ipardg. A globalizicié szakirodalma megkiilonbozteti a tobb

12 A stratégiai szovetségek és a magyar mikodétSke-import kapesolatirdl lisd Torok [1996].
sére (Major [1998]).

14 A Ganz Ansaldo esetében nem értékesités révén szerzett az Ansaldo egyre novekvs
tulajdonrészt a vegyesvillalatban, hanem aziltal, hogy sorozatosan egyoldala tSkeemelést
hajtott végre.
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orszagban lényegében azonos feltételekkel és célokkal folytatott stratégidt
(multi-domestic strategy) a globdlis stratégistol.’

Az esettanulmanyok alapjin litni fogjuk, hogy a vizsgalt kalfoldi befek-
tetGk mindegyike abbol indult ki, hogy az energetikai berendezések gyarti-
sa olyan iparag, ahol a hazai cégek minden orszdgban magas foku védelmet
eélveznek. Ebben az ipardgban az elsédlegesen hazai piacra alapozo, multi-
domestic megkozelités a célravezetd stratégia. Latni fogjuk azt is, ahogy a
stratégia kudarcdnak felismerése nyomdn az egyes villalatok kilfsldi tulaj-
donosai fokozatosan dtveszik a globdlis megkozelités iranyelveit.

ad 4. Kérdés tovibbd, hogy makrogazdasigi szempontbol milyen hatdst
gyakorolt volna az, ha a privatizici6 adott szakaszaban er6teljesebben sza-
bilyoztik volna a villamosenergia-iparba befektetSk beruhazasi, fejlesztési
tevékenységér?

A tanulmany I-1IL fejezete hdrom kivilasztott cég, a Ganz Villamossagi
Mivek — Ganz Ansaldo Rt., a Lang Gépgydr — ABB Power Generation Kft. és
a Vertesz — Merlin Gerin Vertesz Villamossdgi Rt. privatizdcidjat tekinti at.
A IV, fejezet a Siemens Rt.-nek a hazai energetikai gépgydrtisban megszer-
zett pozicidjat €s az adott szakdgazatban folytatott magyarorszagi tevékeny-
ségét veszi nagyitd ald, részletesen elemezve harom Siemens-befektetést: a
VIV Rt., a Csepeli Transzformatorgyir Rt. és az ErSkar Re. sorsat.

Avizsgalt négy cég természetesen nem 6leli fel az energetikai gépgyartds
teljes szakdgazatat. Az elemzés funkciondlis kérdéseibd! adddodan 2 tanul-
many egy részteriilette] foglalkozik, a kiilfoldi befektetGk szamara értékesi-
tett cégek magianositdsdval.’¢

Az I-1IL fejezetek els6 pontja az adott privatizicio tdrténetét, a tirgyald
felek eréviszonyait és a — mintegy 30-150 oldalas — privatizicios vagy vegyes-
vallalati-szindikatusi szerzédéseket ismerteti. Esetenként talin il részletes-
nek tlinik majd a szerz6dések konkrét feltételeinek ismertetése, mindazon-
altal tanulsagos lehet a privatizacié térténete irdnt érdeklSdok szamara,
hogy miként dntéteék végleges formaba a szerzSdéseket (,az 6rdog a részle-
tekben rejlik”), illetve megfontolasra érdemesnek taldlhatjak az egyes szerz6-
désfogalmazisi technikdkat azok a hazai vallalkozok, akik napjainkban
miikodGtcke-befektetdként vesznek részt a kelet-eurdpai privatizacioban.

Az I-TII. fejezetek masodik pontja a privatizalt cégek késébbi gazdalko-
dasit, teljesitményének és versenyképességének viltozasat elemzi. Kiindu-
lopontunk az a kérdés, hogy mit vart a gazdasigirinyitds és a vallalat a
kiilfoldi t6kebefektetstsl? Allithatjuk-e azt, egy fél évtized tavlatabol vissza-
tekintve, hogy a befektets megfelelt az elvardsoknak? Miként jarultak hozza

15 Porter [1986); Gordon [1996); Martin [1998].

16 A Transelektro reorganizacioja azok utin, hogy a kilencvenes évek forduléjan a f6bb
piacai draimai mértékben &sszezsugorodtak, majd vallalatbirodalomma fejlédése és jelenlegi
févallalkozdsi tevékenysége egyébként is killén monogrifidt érdemelne.
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a kilfoldi befektetok a vizsgalt privatizalt cégek versenyképességének javu-
lasahoz? Milyen modszerrel integraltik a kiilfoldi tulajdonosok a hazai le-
anyvallalataikat a multinaciondlis villalati szervezetiikbe? FelfedezhetSk-e
eltérések a befektetdk motivacioi kozott, és ha igen, milyen hatdst gyako-
roltak ezek a hazai cégek teljesitményére?

A tanulmany V. fejezete a hazai energetikai gépgyartas miikodétGke-be-
fektetéssel megvalosult privatizaciojanak tanulsdgait foglalja Gssze.

A kutatds elsédleges és masodlagos forrdsokra egyarant épitett. Elsédle-
ges forrdst jelentettek a privatizicié egyes fészereplGivel, a vizsgalt cégek
képviselSivel készitett interjuk.”” Ahol a tanulmdny szbvegébdl nem deril
ki egyértelmiien, hogy széban ethangzott visszaemlékezésre, vagy a masod-
lagos forrdsok (privatizicios szerzédések, AVU-, APV Rt.-elSterjesztések és
belsé feljegyzések, vallalati irdsos anyagok) dltal dokumentalt anyagokra
tamaszkodik az adott allitas, libjegyzetben hivatkozom a forrdsra. A lab-
jegyzetekben szerepel néhdny anekdotaszeri mozzanat a privatizlt cégek
mindennapjaibol. Bir ezek kozgazdasagi relevancidgja minimalis, s6t nem
szerencsés, ha a privatizacio sikerességét (a siker definidldsira, a tapaszta-
latok fényében az 6todik, sszegzd fejezetben teszek kisérletet) czeknek a
mozzanatoknak az alapjin prébdljuk megitélni, mégis indokoltnak litom
szerepeltetésiiket, hiszen minden egyes Lanekdota” kordokumentumnak
is tekinthetd.

EE

Itt szeretnék koszonetet mondani azért a rengeteg segitségért, amit a ta-
nulminy megirdsidhoz kaptam. A vizsgdlt tdrsasagok képviselSi egyenként
tobb Orat, napot szintak arra, hogy elmeséljék életiiknek es a céguk torté-
neténck ezt a szakaszat, elmondjak véleményiiket. ,El6dstdk” és rendelke-
zésemre bocsatottik a régi dokumentumokat, és sajt tapasztalataik elmon-
dasdval élové tették azokat.

Szeretnék koszonetet mondani az APV Rt. és a Pri-Man Kft. munkatarsa-
inak, akik hozzaférhetévé tetiék szimomra az irattarukban Orzott anyago-
kat, a levelezést6l kezdve a pilydzati szovegeken at a szerzddésekig, koz-
gytilési anyagokig, feligyelGbizottsigi jelentésekig. Az 6 segitségiikkel tud-
tam pontositani és kiegésziteni azokat az adatokat, amelyek az interjuk so-
ran meriltek fel.

17 Az interjik a vallalatok magyar képvisel6ire korldtozodtak. Ez sajnos Ghatatlanul némi
egyoldalasagot jelent, amely alol az a tény sem ment fel, hogy korabbi interjik sordn tdbb
esetben tapasztalhattam a muitinaciondlis villalatok Magyarorszdgra delegilt képviseldinek
tartozkodasdt mindenfajta megnyilatkozastol, vagy attol, hogy ,kills6k” szdmdra informaciét
adjanak ki.




I. Ganz Villamossagi Mavek
— Ganz Ansaldo Rt.

1. A GANZ VILLAMOSSAGI MOVEK PRIVATIZACIOJA

A magyarorszagi energetikai gépgyartds egyes teriileteit egymds utin rop-
pantotta meg a magyarorszigi beszallitokat elényben részesité gazdasag-
politika fokozatos fellazuldsa.

El6szor a hazai kazdngyartds feltételei romlottak, néhdny jelentSsebb
megrendelés kiesése kovetkeziében. Bir a hatvanas évek végén a Koho- és
Gépipart Minisztérium kormdnyszinti védelmet kért és kapott az energeti-
kai gépgyartas fejlesztésére (Valentiny [1980]), a hetvenes években, a
Dunamenti Erémi és a Tiszai Er6mi épitésénél mir nem a hazai kazan-
gvartoktdl rendeltek (Jdrosi [1993]).

A hetvenes években a nagy teljesitGképességli kazdnok gydrtdsa lehetet-
leniilt el Magyarorszidgon, a nyolcvanas években pedig a turbinagydrtds. '
Ekkorra ugyanis befejezédott a fosszilis tizelést 0j erémiivek hazai épité-
se. A nyolcvanas években kizdrolag a Paksi Atomerémii beruhdzdsa jelen-
tett 4j eromi-létesitést, azonban az atomerdmi blokkjai szovjet tervezési-
ek voltak, és, a generdtorok kivételével, a f6 berendezéseket is a KGST-
orszagokbol importaltak.

Részben ennek fényében kell megitélnink az energetikai berendezés-
gyartok, koztiik a Ganz Villamossigi Mavek (GVM) gazddlkoddsi helyzeté-
nek sulyosboddsit a nyolcvanas években.

A t0bbi energetikai gépgyart6 szocialista nagyvillalathoz hasonl6an, a
GVM is csak akkor jutott komolyabb beruhdzdsi forrdsokhoz, ha konkrét
népgazdasigi igényt (konkrét megrendelést) kellett kielégitenie. Az Gj be-

18 A turbinagyartds ellehetetlenitésének torténetét részletesen ismerteti és elemzi Tdrnok
[1980]. A kilencvenes években a hazai generdtorgyirtds roppanhat meg azaltal, hogy a
forgogépgyiartis Tapioszelére koltozik, abol ugyan technolégiai oldalrdl egy rendkiviil kor-
szerd infrastruktara és berendezéssor teremti meg a gyartas versenyképességét, am a munka-
erd oldalarol (lasd késébb) a termelést és a versenyképességet akadalyozé szik keresztmet-
szetek varhatoak. Egy mdsik, az elGbbinél még pesszimistibb forgatdkdnyv szerint, a
forgogépgyartds pénz hidnydban nem koltozik ki, 4m a beltertileti telephelyen végzett gyir-
tdst meg kell sziintetni. Ekkor maganak a magyarorszdgi generdtorgyartasnak a fenntartdsa
keriilhet veszélybe.

15



Az energetikai gépgyarids privatizdcidja

rendezések legyirtasahoz az dllam biztositotta a forrdsokat, vagyis az dllami
beruhdzisi, fejlesztési politika pusztan a minimdlis létfeltételeket garantal-
ta (Valentiny [1980]).

Amikor tehit a piac szikillni kezder, a fejlesztési timogatdsok is Ossze-
zsugorodtak. A GVM mtiszaki lemaradisa novekedni kezdett, €s a géppark
feltjitasara sem jutott elegend6 beruhizasi keret. A megrendelésallomdny
csdkkenése nyoman a magas alland6 koliséggel miikdds cég 1985-re vesz-
teséges lett. A villalat dllami beavatkozast kért. 1986. dprilis 30-dn az Ipari
Minisztérium dontott a szanalasi eljaras meginditdsarol, és a GVM-et allam-
igazgatasi feligyelet ala vonta. A szandlds nem jdrt a felhalmozott adossag-
allomdny elengedésével, minddssze a tartozdsok lejdrati szerkezetének at-
alakitdsat és a hitelek tovabbi foly6sitasat teite lehetGve.

A nyolcvanas évek masodik felében — bar a cég 1986-t61 ismét nyereséget
mutatott fel — a2 menedzsmentnek egy, a cég kozéptiva életképességét meg-
kérddjelezs gazdalkoddsi problémahalmazzal kellett szembenéznie. A ko-
rabbi idGszakokhoz képest 6sszezsugorodott a piac, nétt a kétes kinnlévis-
ségek allomdnya,” fethalmozoédott a kételezettségdllomany, amelynek egy-
re névekedett a finanszirozasi koltsége. Mindezt sulyosbitotta a hitelelldtds
akadozisa.®

A hitelelldtas akadozasa rendkiviil megnehezitetie a termelés folytatdsat.
Az allando likviditasi fesziiltségeket a cég a kozterhek (ado, th, vam) és a
szallitoi tartozdsok kifizetésének halogatisival probdlta dthidalni.

1989-ben a villalat vezetése intenziv tirgyaldsokat folytatott az Ipari Mi-
nisztérium felelSs vezetsivel, kérelmezve, hogy az IPM engedélyezze a GVM
atalakuldsat részvénytarsasaggd, és tegye lehetdvé kilfoldi téke bevonasit.
1989 végén az IPM részérd) Pl LaszIo jovabagyta az dtalakuldsi tervet és
megbizta a Budapest Holdingot, hogy készitse el a kiilfoldi befektetd part-
ner bevondsat célzo ajdnlati felhivast.

Az ajanlati felhivisba a Budapest Holding belevette Kara Gdbornak, a
GVM akkori vezérigazgatojanak azt az akkor még szokatlannak szamité ot-
letét, hogy az érdekl6dé és vételi ajanlatot beadd cégek ne csupdn egy
adott vételdr megjeldlésével és a szokasos kotelezettségvallalasok® (kozil
néhanynak a) felsoroldsaval palydzzanak. Mindezek mellett a pdlydzatnak

19 példaul a jugoszldav dllamvasutaknak 2 millié dollar értékben szillitott motorvonatok
cllenértéke késsbb behajthatatlannak bizonyult,

20 A washingtoni konszenzus” 6sszefoglalo elnevezéssel illetett neoliberdlis gazdasdgpo-
litikat elemzs cikkében Lanyi {1997] utal arra a kdzismert, s6t a nyugati kozgazdaszok altal is
clismert tényre, hogy a kevéssé fejlett gazdasigokban a vallalatok teljes mértékben rd vannak
szorulva a bankhitelekre ahhoz, hogy egyiltalin miikédni tudjanak.

21 A privatizicios kételezettségvallaldsokrol (mint példaul a foglalkoztatottak allomdnya-
nak megtartdsa, 4j beruhdzasok, technologiai modernizacio, Gj piacok, a kordbbi termék-
osszetétel valtozatlanul hagydsa vagy éppen modositisa) ldsd Major [1995].
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tartalmaznia kellett egy tn. ipari tervet, vagyis a pilydzé reorganiziciGs
koncepcidjit.

A Budapest Holding hat ajanlatot killdott ki. A cégeket a szakdgazatban
tevékenykedd azon nemzetkdzi cégek koziil vdlasztottak ki, amelyekkel a
GVM kordbban valamilyen szintii {izleti kapcsolatban alit. A hat megkere-
sett cég (Siemens, ABB, GEC-Alsthom, Finmeccanica-Ansaldo, MagneTek,
Telfos-Hunslet) mindegyike vilaszolt a megkeresésre, képviselSik terepta-
nulmanyokat készitettek. Az elsé korben az Ansaldo visszalépett azzal az
indokldssal, hogy az ABB ellen nem kivin konkurensként fellépni.® Ipari
tervvel kisért palydzatot végil csak két cég, az Ansaldo és a Telfos adott be.
Az Ansaldo az akkori magyar kithigyminiszter, Horn Gyula olaszorszagi 13-
togatasit kovetGen jelentkezett ismét, szakértSivel atvildgittatta a Ganz Vil-
lamossigi Miiveket, és az ABB-vel ellentétben be is adta palydzatat.®

A Ganz Ansaldo létrejotte néhdny tekintetben a spontdn privatizdcio jellem-
vondsaihoz hasonl6 jegyeket mutat.* A maginositast a villalat menedzsmentje
kezdemeényezte, és a folyamat még a privatizacios tOrvény hatdlyba lépése elét
kezd&dott meg. Jellemzé momentum, hogy a szerzédésen Kara Gdbornak, a
GVM vezérigazgatojinak, nem pedig az AVU képviselSjének az aldirdsa szere-
pel. A menedzsment befolyast gyakorolt a palyazok kozott valaszidsra is.

Visszaemlékezések szerint, a GVM menedzsmentje szimpatikusnak taldita
4z Ansaldot, hiszen nagyjabol hasonlé méretd, hasonlé mulnd, hasonld ha-
gyomdnyokkal rendelkez cég, és ,,mégsem egy német vagy egy amerikai, aki
kénnyebben agyonnyomoitt volna benniinket”. A szimpatidn tilmenden, az
Ansaldo volt az, amelyik maradéktalanul vallalt olyan iparpolitikai kikotése-
ket, mint a Ganz mirkanév és a kordbbi termékszerkezet fenntartisa, a hazai
kutatds-fejlesztési bazis kihasznalisa, sét tovibbi fejlesztése.

A privatizicios szerzGdés megkotése torténetének egyik mozzanata éke-

22 Forris: szobeli kozlés.

23 Az ABB erémiivi akvizicids menedzserének véleménye szerint az ABB tartézkodisinak
a GVM tilsdgosan szertedgazé tevékenységi kore volt az oka. A kiilfsldi befektetSk déntéseit
befolydsold szempontok tanulminyozisihoz (tovibba az egyben vagy részenként privatiza-
l4s vitdjihoz) érdekes (bar kordntsem donté fontossig) adalékot jelenthet a fenti tapaszta-
fat; nevezetesen, hogy a terjeszkedést elhatdrozo vildgvallalatok szivesebben vasarolnak fel
egy olyan céget, amelynek a tevékenységi kore egy meghatirozott szakteriiletre terjed ki,
mint egy szertedgazo, szimos Onall6 divizidval rendelkezd vallalatot. Ez utébbi felvasarliss-
hoz a multinaciondlis konszernen beliil is sok divizi6 egyetértését kell megszerezni. A multi-
naciondlis véllalat szervezetébe valo beillesziés joval nehezebb ilyen esetekben. A szertedga-
#0 tevékenységl cégek felvasirlasdrol szolo dontés nem torténhet meg egy-egy adott divizid-
ért felel@s akvizicids menedzser hatiskOrében, vagyis a déntési kompetencia feljebb tolodik,
1 dontés lelassul, sok esetben el is akad.

24 A spontin privatizicié sokféle értelmezésérdl, illetve magardl a folyamatrol lisd Voszka
{1998].

25 Részlet a vallalati interjubol.
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- sen bizonyitja a bevezetben megfogalmazott hipotézist, nevezetesen, hogy
a privatizdcioé solszereplds egyenletében az osszallami érdek képuiselete
Eritikdn aluli volt, az eltéré érdekeker képvisels csoportok mindegyike
kizdarolag a sajdt révid tdvi: érdekét tartotia szem elott, s emiatt a szerep-
6k gyalkran puszidn sodrodiak az eseményekkel.

1990 kdzepén mdr javaban folytak a tirgyalasok az olasz befektetével,
amikor az OKHB, a Ganz Villamossagi Mivek f6 hitelezGje ultimatumot
kiildott a cég akkori vezetSinek. Amennyiben egy honapon belil nem szii-
letik meg a megallapodas, vagyis az olasz befektet egy hoénapon beliil nem
szall be t6kével a cégbe — irta a bank képvisel6je ~, az OKHB felszamoldsi
eljarast kezdeményez a cég ellen.” Ezt az ultimdtumot a bank nem csupan
a cég vezetGségének kiildte meg, hanem egy midsolatot eljuttatott a poten-
cidlis befektetének. Az olasz targyal6 partner igy rajott arra, hogy az elado
még a legelképesztGbb feltételeket is kénytelen lesz elfogadni, hiszen egyéb-
ként a cég Osszeomlik.?’

Az alabbiakban ismertetem és elemzem a privatizicio, illetve a vegyes-
vallalat-alapitas f6 szerzSdési feltételeit, amelyek hiven tikrozik a befekte-
t6 elsoprd targyaldsi er6folényér.

Az 1991. janudr 14én megalakult Ganz Ansaldo Rt. nem sziikebb értelem-
ben vett privatizicié eredményeként jott létre. Nem a létez6, dllami (AVD)
tulajdonban lév6 Ganz Villamossigi Mivek tulajdonhanyadanak 51%-dt ide-
genitette el a tulajdonos, hanem lehet6ve tette, hogy a tulajdondban léve cég
egy vegyesvéllalatot hozzon létre az Ansaldoval az alabbi feltételek szerint:®

1. 49%-0s tulajdonhdnyad ellenében a Ganz Villamossdgi Mivek teher-
mentdsen a vegyesvillalatba apportilta a technologiai berendezéseket és
ingatlanvagyondnak egy részét.

A vegyesvallalatba kertl6 apport értékét ugy allapitottdk meg, hogy az
megfeleljen annak a két eléfeltételnek, amelyet az olasz befektet6 szabott.
A t6kebefektetés els6 szamu feltétele a tobbségi tulajdonhdnyad volt. Az
olasz befektetd, a létrejove vegyesvallalat 51%-0s tulajdonhdnyadét birto-
kolva, korlatlan ellen6rzést kivint gyakorolni.” A masik elofeltétel az a vé-

26 Forras: szObeli kozlés.

27 Az Bsszeomlds kifejezés nem a cég gazdasagi életképtelenségére utal, hanem a hitele-
26k felszamoldssal torténd fenyegetzéseire. A cég akkori gazdasdgi helyzetct arnyaljak az
alibbi adatok: bar a vallalat rovid lejiratd kitelezettségei 1989-ben 2802 millio, 1990-ben
3433 millio Ft-ot tettek ki, az 1986-0s 5 milli6 forintos mérleg szerinti nyereséget kovetden a
GVM 1987 és 1989 kdzdtt mar 100 és 280 millio Ft kozotti nyereséget mutatott ki (1990-ben
azonban 285 millio Ft-os veszteséget).

28 A szerzédés aldirasara 1990. oktober 12-én keriilt sor.

29 Az 51% nem egy minimum-megkotés volt, hanem egy fix, .se tébb, se kevesebb” rész-
ardny. Az Ansaldo ragaszkodott abhoz, hogy komoly tulajdonrész maradjon dllami tulajdon-
ban, hiszen ennek alapjin remélte azt, hogy a részben allami vallalat kézbeszerzési preferen-
cidkban részesiil.
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teldrlimit volt (16,65 millio dollir), amelynél tobbet az Ansaldo nem kivint
befektetni a cégbe.

A GVM kordbban elkészilt vagyonértékelését ezért oly modon kellett
megvdlitoztatni — az egyes vagyonelemeknek a szakéridi véleményben
meghatdrozott értékét lefelé modositani —, hogy az apport értéke ne ha-
ladja meg a létrejovd cég alaptékéjének 49%-it. A GVM legértékesebb in-
gatlana, a Széna tértél a Marcibdnyi térig hizédo 8 hektiros telek és az
azon lévé gyaréplletek a nyomott apportértékek mellett sem fértek be az
ilyen modon meghatirozott Osszegbe.

2. Avegyesvillalat l1étrehozisirdl szO016 privatizacids szerz6désben ugyan-
akkor kikototték, hogy viszonylag szerény Gsszegért, évi 700 ezer USD-ért,
az Ansaldo 5 évre, viltozatlan dron bérbe veheti a gyirépiileteket és a
LovShaz utcai irodabdzat is magdban foglald ingatiant.®

3. Amikor a GVM - 6t év elteltével — értékesiti az ingatlant, a fethalmo-
zott bérleti dijat kamatostul koteles t6keemelés formajaban a vegyesvilia-
latba bevinuni.

Az Ansaldo vételarlimitjébe kizdrdlag a korabbi szakértdi véleményeknél
alacsonyabbra értékelt ingatlanok és gépek, berendezések fértek bele. A
vegyesvallalat igy az Ansaldo pénzbefektetésébdl szarmazé forgdidkéjébot
vasdrolta meg a GVM-t6] a miikodéséhez sziikséges készleteket (anyagokat
¢s alkatrészeket), valamint vette it a rendelésillomanyt és a koveteiéseket.
Ez a forgotGke rovidesen elégtelennek bizonyult. Az ebbdl fakadé aluleské-
sitettség, az allando forgbtékehidny kedvezGtlen hatdst gyakorolt a cég ké-
sGbbi teljesitményére (Iasd e fejezet kdvetkezs pontjat).

4. A szerz6dés értelmében a Ganz Ansaldo kizdrélag a szdmdra sziiksé-
gesnek itélt készleteket vette it akkor (olyan Gtemezésben), amikor erre
éppen igénye volt, és kikotdtte, hogy az optimalis készletgazdalkodis érde-
kében, a cég megalakuldsdt kovetd hat hénapon dt, elére rogzitett dron

30 A szerzédésben ugyanis az Ansaldo kotelezettséget véllale arra, hogy virosrendezési
okok miatt, 6t éven beliil kikoltozik a beltertileti telephelyrdl. A kikoltdzés tigyében két évig
semmi sem tortént. Mivel a Ganz Ansaldo Gj gydrtelepét csak 1993 majusaban valasztoitak ki
€5 1994 kozepén kezdddtek csak meg a helyszini munkik, hamar vildgossad valt, hogy az 4j
gyarépiilet megépitése és a koltozkodeés 5 év alatt nem hajthato végre. A Ganz Ansaldo vezér-
igazgatdja mar 1991 juliusaban azzal a kéréssel fordult az AVU-héz (tasd 1. fiiggelék), hogy
tovabbi 6t évre hosszabbitsik meg a bérleti szerzédést. Kérését Csepi Lajos, az AVU akkori
ligyvezetl igazgatdja elutasitotta. 1995-ben azonban a Ganz Ansaldo akkori vezérigazgat6ja-
nak mir sikeriilt rdvennie Suchmann Tamds privatizdciés minisztert, hogy tovibbi hirom év
haladékot adjon. DontS érvként” a Ganz Ansaldo vezérigazgatoja ~ az eredeti privatizacios
szerzddésben vdllalt kotelezetiségével ellentéiben ~ kijelentette, hogy kizardlag abban az
esetben tudja a forgdgépgyirtast fenntartani, ha a bérleti jogat meghosszabbithatja. Ellenke-
26 esetben a cég kényielen felhagyni a forgogépek gyartasaval. A bérleti szerzGdést 1998.
december 31-ig, vdltozatian feltételekkel, tchit a kilencvenes évek elején is viszonylag ala-
¢sonynak mingsils, évi 700 ezer USD dron meghosszabbitottak.
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barmikor vasarolhat a készletekb6l. Amennyiben ezt kbvetGen is maradnak
olyan készletelemek a GVM raktardban, amelyekre a vegyesvillalatnak szik-
sége lesz, azokat mar az aktudlis piaci aron veszi meg.

A valsagos pénziigyi helyzete ellenére folyamatosan termeld és jO keres-
ked&gardaval rendelkezé GVM-nek a vegyesvallalat-alapitdst megel6z6 ho-
napokban komoly rendelésillomanya volt.

A privatizicios szerz6dés garantalt 45%-0s (rezsi)fedezetet biztositott a
vegyesvillalat szimdra az dvett rendelésallomany vonatkozdsaban.?!

5. A GVM vallalta, hogy a 45% alatti fedezet(i rendeléseketa Ganz Ansaldo
szamara 45%-ra kiegésziti, mig a 45% feletti fedezetet biztosito szerzGdések
esetén a tobbletet a Ganz Ansaldo fizeti be a GVM kasszdjdba.

(Osszehasonlitasul, a kilencvenes évek misodik felében mir j6 eredmény-
nek szamitott 30%-o0s atlagos fedezet is.) A torténeti hliség kedvéért meg
kell jegyezni azt is, hogy az év végi elszdmolas sordn az Ansaldo kiszamitot-
ta, hogy a fedezeti garancia értelmében a GVM mekkora Osszeget tartozik
befizetni a vegyesvallalatnak. Az ellen6rz szdmitasok sordn kiderilt, hogy
valéban az Ansaldo szamitasainak nagyjabol megfelelé Osszeg a kilonbo-
zet, csak éppen ez a kiillonbézet a 45%-on feliili tobblet, amelyet az Ansaldo
tartozik befizetni a GVM szamlajara, nem pedig forditva. A két cég kapcso-
latdban még tobbszor fordult eld hasonls, néhdny vagy néhany tucat millié
forintos elszamolasi vita.*

A vegyesviallalat kizdrolag a garantdlt fedezetd rendelésillomanyt vette dt,
2 GVM koribbi szerzédéseibd! szarmazé garancidlis kotelezettségeket nem.

6. A szerzédés értelmében a Ganz Ansaldo vallalja ugyan a mar teljesitett
rendelések utégondozisit, de a GVM koribbi szerz6dései kapesan felme-
riilé garancialis kotelezettségek a GVM-et terhelik. Az utégondozis olyan
modon torténik, hogy a munkat a Ganz Ansaldo elvégzi, de annak értékeét
piaci aron kiszdmlazza a GVM-nek.

S6t, a szerzédés azt is eldirta, hogy a GVM kdrtalanitja az Ansaldot bar-
mely karral és koltséggel szemben, amely a GVM altal gyartott termékek
kapcsdn a Ganz Ansaldondl felmertl.

A zaronap el6tti termékekért (szolgaltatdsokeért) vald egyoldali felel6sség-
vallalds jogossagat természetesen nehéz elvitatni. A valésagban azonban az
Ansaldo egy-egy felmeriilS garancidlis kotelezetiseg esetében olyannyira hat-
térben maradt, a kotelezettségvillalds teljesitésén tilmend vevigondozas
feladatit olyan mértékben hanyagolta el, illetve a targyaldsok sordn a
tavvollétével demonstralta, hogy semmi kdze az egészhez (Dunamenti Erd-

31 A fedezet nagy részét felemészid rezsikoliségekrdl lasd késdbb.
32 Foreds: szobeli interj. A fenti dllitds nincs dokumentalva, azonban az Ansaldo egy ma-
sik, kb. 30 milli6 Ft-ot kitevd tévedése a szerzé archivumdban megtalathat6.
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mii), hogy — a garancidlis kOtelezettségek teljesitése ellenére is — tobb izben
elveszitette a GVM kordbbi hagyomanyos megrendelsit. >

A vegyesvillalat alapitasitol, a kiilsS t6ke bevonisatol a Ganz Villamos-
sdgi Miivek, egyebek mellett, a mkodés hatékonysiginak és a termelé-
kenységnek a javitdsdt varta. A privatizicids palyazatat kisérd ipari dtalaki-
tdsi tervében erre a tényezdre az Ansaldo is komoly hangsilyt fektetett.
A szerz6dés értelmében a termelés racionalizdldsihoz a GVM-nek is hozza
kellett jarulnia.

7. A Ganz Ansaldo vallalta, hogy a GVM munkaerd-dllomanyart jogfoly-
tonossag nélkiil bar, de dtveszi, ugyanakkor még a vegyesvallalat megala-
pitdsa elGtr a GVM-nek intézkednie kellett az akkori létszam (4000 £6)
20%-dnak elbocsdtasirdl, és fedeznie ennek koliségeit.

A szerzGdésben az Ansaldo kételezettségert vallalt arra, hogy a GVYM teljes
termékskaldjit megtartja.

2. A GANZ ANSALDO ELSO HET EVE

AGVM privatizici6ja ahhoz hasonldéan ment végbe, ahogy nyugati gazdasa-
giszakértdk (pl. a Nemzetkozi Valutaalap szakéri6i) a nehéz helyzetbe ke-
rilt bankok szandldsat irjik el6: megtdrtént a ,jé bank — rossz bank”, ti. jo
vdllalat — rossz villalar drasztikus szétvdlasztdsa. A cég felhalmozoddott
tartozasallomanya a tovdbbra is allami tulajdonG Ganz Villamossdgi Mtivek-
nél maradt,* csakagy, mint az elfekvs készietek, a kells fedezetet nem biz-

33 1990-ben a GVM egy léghtitéses generitort szallitott a Dunamenti Héerdmiibe. Az 1991,
oktoberi probatizem soran a Ganz Ansaldo szakemberei 4ltal {izembe helyezett generdtor
egyik csavarja levilt, az 4ll6 és a forgo rész kozotti résbe keriilt, és komoly mechanikai séri-
léseket okozott (a csavart bedaralta a generator). A Ganz Ansaldo 1992 dprilisira megjavitot-
taa generdtort, dm az ekkor, s6t az 1992. oktoberi Gjboli dtadaskor is meghibasodott. A Ganz
Ansaldo jra javitott, de a megrendeld ekkorra mir olyan mértékben elveszitette a bizalmat,
hogy az idSkézben Gijra szdllitdsra kész generdtort mir nem engedte leszallitani, a szerzGdést
felmondta, a Ganz Villamossdgi Miivek ellen egy 1 millidrd Ft értékq kdrtéritési pert inditott.
Az Er6mi ezt kdvetSen a Siemenstd] rendelte meg a generitort. A toérténeti hiiséghez hozzi-
tartozik, hogy ez wjabb egy év kiesést jelentett, s6t amikor a Siemens-generitort 1993 szep-
temberében megprobdltak Gizembe helyezni, ez a generitor is kudarcot vallott, Végiil a
Dunamenti Erémi adott blokkja csupan 1994 augusztusdban kezdett tizemelni.

34.1991. januar 1-jén a Ganz Villamossigi Miivek Osszes tartozasa 3795 millié Ft volt.
Ebb6l 679 millié Fr ad6tartozds, 725 millio Ft vam-, 208 millié Ft pedig tarsadalombiztositasi
hitralék volt. A villalat bankhitelallomanya 856 millié Ft, szallit6i tartozdsa pedig 783 millié
Ftvolt.
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tosito rendelésillomany, a garancidlis kotelezettségek €s a felesleges mun-
kaer$ nagy része.”

A kiilfoldi befektets a ,jo vallalatot” vette meg, amelyik rendelkezett a
Ganz felbecsiilhetetlen értékii — 4m nulldra értékelt (vagyis az apportban
hozzarendelt érték nélkiil szerepls) — nemzetkozileg ismert €s elismert
markanevével, a cég komoly fedezetet biztosité rendelésallomdnyaval, kur-
rens készleteivel és a Ganz-szakmakultirdt megtestesitG értékes munka-
eré-allomanyaval.

A vegyesvdllalat mindezek ellenére mdr az elsé évtdl kezdve veszlesé-
ges volt és egészen 1994-ig egyre ndvekvd veszteséget balmozott fel.

1. TARLAZAT A Ganz Ansaldo iizemi és adézds eltti eredménye (milli6 foring)

Matatd 1991 1992 1994 1995 1996 1997
Uzemi eredmény ~500,9 —10523 —-1314,6 1017,2 1161,6 1212,8
Adozds elétti eredmény 5285 —1339,1 ~1963,6 103 29,5 246,6

Az els6 évben a veszteségek nem kis része még a hazai - kilfoldi t6kebe-
vonassal privatizalt — cégek torténetében is szokatlan mértékii pazarlisra
volt visszavezethetd. A pazarlé gazdalkodas egyik Osszetevije a cég méretei-
hez, szervezeti felépitéséhez képest tilméretezett olasz jelentét (kb. 30 ve-
zeté beosztasy, olasz allampolgarsigi menedzser, a hozzijuk tartozo ad-
minisztrativ allomédnnyal, tovibba tobb tucat olasz szakérts).*¢

Az olasz menedzserek javadalmazdsa nem szerepelt a vallalati bérlistan. Az
Ansaldo genovai kézpontjaval kotott menedzserszerzGdések értelimében, a
Ganz Ansaldo évi 200-300 milli6 Fr-ot kitevs Gn. management fee-t fizetett az
anyavillalatnak, amelynek ,fejében” a Ganz Ansaldo olasz allampolgarsigi
fels6 vezetésének egy része a genovai kdzpontbol kapta a fizetését.”

A pazarl6 gazdilkodds midsik Osszetevéje az dllando épitkezes, irodadta-
lakitasok,* festések, valaszfalfelhtazasok, falbontdsok.

35 Pontosabban a felesleges munkaerd kivdlasztasanak és elbocsdtdsdnak kotelezettsége €s az
ebbél fakadd pénziigyi terhek. (Fzek — szobeli kozlés szerint ~ kb. 150 millié Fi-ra ragnak, egy
privatizacios tandcsado cég [Takarék Rt} elemzéseében viszont 50 millio Ft-os becslés szerepel.)

36 A vallalat vezetsi hetente, kéthetente repiilével jartak haza Olaszorszigba, a vezérigaz-
gatd éveken keresztitl a Hotel Kempinskiben lakott, a tobbi vezetd luxuslakdsokat bérelt
Budapest clegins negyedeiben, illetve cégautdval kozlekedett.

37 Management fee-t 1991-t61 1994-ig fizetett a cég, 1995-ben nem, 1996-ban ismét. A
genovai kdzpontbol 1orténd javadalmazeatds rendszere magyar szempontbol kétszeresen is
hatranyos: egyrészt management fee cimén évente komoly t6két lehetett a cégbdl kiszivattydz-
ni, masrészt az Olaszorszaghél kapott fizetések utdn a cég fels@ vezetése természetesen nem
fizetett kdzterheket (személyi jovedelemadot, tarsadalombiztositdsi hozzajaruldst) a magyar
dilamnak.

38 Az egyik interjualany szobeli kozlése szerint a cég egyik vezérigazgatoja egyéb presztizs-
beruhizasok mellett golyéallé iiveget szereltetett iroddjanak ablakdra.
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A termelés racionalizdldsa jegyében az 6budai és a gyulai gyartelepet
bezartak, a termelést a tOrzsgyarba telepitették 4t. A GVM mostani vezeté-
sének visszaemlékezései szerint mindez két szempontbdl fijdalmas. Egy-
részt a folyamat nagyobb ardnyi elbocsdtisckkal jart egytitt,” holott az
obudai telephely kizdrélag azért kertlt be az apportba, hogy az ottani kol-
lektiva (1000 {6) foglalkoztatdsat biztositsdk. Mdsrészt, a Ganz Ansaldo egy
j6l mikodds, mar kordbban is Ondlldéan gazdilkodd, 6nilié divizidnak (nagy-
fesziiltségi késziilékek) kiviloan alkalmas,® komoly all6eszkoz-vagyonnal
rendelkezd, jol felszerelt, kiépitett infrastruktirdju gydrart dllitott le és zdrt
be, mindenfajia Grzés nélkiil. Az elhagyott telepet révidesen fosztogatni
kezdték, guberalok és hajléktalanok koltdztek be, igy az ingatlan és az inf-
rastruktara leromldsa megillithatatlannd valt.

Az évek sordn a veszieségiényezok stlypontia a pazarlds feldl fokozato-
san eltolodott a kereskedelmi és pénziigyi problémdik fele.

A Ganz Ansaldo viarakozdsaival, s6t a privatizicios palyazatot kisérd ipari
tervben foglalt el6rejelzésekkel szemben az elsé években drdmaian csok-
kent a cég rendelésdallomdnya, drbevétele.

2.TABLAZAT A Ganz Ansaldo arbevétele (milli6 forint)

1991 1992 1994 1995 1996 1997
33177 2 806,7 47524 99779 12 816,7 13 744,5

Bar a visszaesés {6 oka a hazai piac radikalis dsszesziikiilése volt, az elsé
években a Ganz Ansaldo 4j vezetése j6 néhany olyan hagyomanyos Ganz-
exportpiacot elhanyagolt, ahol az Ansaldo korabban nem volt jelen, de esé-
Iye lett volna tendert nyerni, ha pdlydzik.

Az olasz befekterd egypiaci megkizelitése’! szerencsétleniil esett egybe a

3 Az elbocsatasokrdl lasd késébb.

90 A termelés és a vallalati szervezet racionalizdldsa jegyében, a Ganz Ansaldo menedzs-
mentje azonnal megsziintette az 1988-ban kialakitott 0 villalatszervezeti és Oszténzési rend-
szert, amely nagy Ondllésigot biztositott az egyes telephelyeknek, és a menedzsment javadal-
mazdsdt az adott telephely nyereségességének fiiggvényében dllapitotta meg (a modern,
diviziondlis szervezet csirdit teremtve meg ezzel mar a nyolevanas évek végén). A Ganz Ansaldo
chelyett egy erésen centralizilt, funkcionilis vallalati struktdarat alakitott ki. Késébb, a kilenc-
venes évek kGzepétdl, tdbbszori szervezeti dtalakitis eredményeként, fokozatosan, de csak
részlegesen visszatért a divizionalis szervezethez. (Részletesen lasd Szalaveiz {1997a).)

41 Az Ansaldo abbdl indult ki, hogy az ecnergetikai berendezések gyartisa olyan iparig,
ahol a hazai cégek minden orszigban magas fokd védelmet élveznek (ldsd a Bevezetést).
Ebben az ipardgban a multi-domestic megkozelités a célravezetd stratégia, vagyis hazai (rész-
ben dllami) cégként a vegyesvillalat alapverd célja a belfdldi piac megszerzése kell legyen.
Litni fogjuk, ahogy a stratégia kudarcinak felismerése nyoman a vallalat fokozatosan dtveszi
a globilis megkozelités iranyelveit és azt is, hogy ez milyen kovetkezménnyel jar a magyaror-
szagi ledanyvillalat szimdra.
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magyar kormdny mindenfajta koncepciozus iparvédelmet, iparpolitikdt
nelkiilozo, a dogmatikussdgig mend liberalizaldsdval, ebben a hagyomd-
nyosan erds dilami beavatkozdssal jellemezbetd piaci szegmensben (i is). %

Az elsé években a vegyesvillalat marketing-erSfeszitései talnyomorészia
belfoldi piacra irdnyultak.

A hazai piac nem csupan a privatizaciot kévetSen, hanem joval korab-
ban, mér a nyolcvanas évek masodik fetében kezdett sziikiilni. A GVM ese-
wében 2 kereslet visszaesése olyan tételek kiesését jelentette, mint a MAV
korabbi évi kb. 50 mozdonyra sz016 rendelése, vagy a kozlekedési vallala-
tok beruhdzdsai, amelyek az évtized végén mar gyakorlatilag teljesen ledll-
tak. Az egyik legjelentSsebb kiesést az er6miivi épitkezések: 4j beruhaza-
sok, feltjitdsok abbamaradasa, sziineteltetése okozta.

A potencidlis megrendelSk korében szervezett professzionalis prezenta-
ciék és az intenziv lobbi-eréfeszitések elienére, az elsé években a villalat
belfoldi megrendelései olyan mértekben estek vissza a magas allandé kole-
ségekkel miikodo cégben (Valentiny [1979]), hogy az arbevétel messze a
fedezeti pont alatt maradt. Mindez részben a kereslet altalanos visszaesésé-
re és a piac liberalizdldsdra vezethets vissza, masrészt pedig az energiaszek-
tor és a cementipar kiilfoldi kézre kertlésére. A potencialis vevek privatiza-
cidja nem jart egylitt az érintett szakagazatok kifinomult regulacioj aval, ami
lehetdvé tette volna a hazai energetikai berendezésgyart6 ipar valamilyen
szintl védelmét.

Tekintsiik 4t, milyen intézkedésekkel, milyen stratégidval reagilt az olasz
tulajdonos az drbevétel nem kielegité alakuldsira, illetve a halmozodo vesz-
teségekre!

A stratégia egyik eleme az ellendrzés és az olasz jelenlét fokozdsa volt.
Felgyorsultak a racionalizdldsi [épések is.

Az Atvételhez kot6ds kezdeti 20%-os foglalkoztatdscsokkenés utin 1992
és 1994 kozott tovabbi mintegy 1400 fével csokkent a cég létszdma. Az
elbocsatis nem a re-engineering tankonyvek® mintajara tortént, amely sze-
rint a vallalati szervezet hatékonysdganak és a munkaerd termelékenységé-
nek javitisa érdekében minden egyes vallalati funkciot Gjragondoinak, 2
termelési folyamat minden egyes részteriiletét Gjra megvizsgdljak és igy
déntenek arrél, miként lehetne ezt hatékonyabban és kevesebb fével elvé-
gezni. Nem ez tortént. Az Gj tulajdonos egyszer( flinyiroelvet alkalmazotrt,
amely ugyan ldtvinyosan javitotta a termelékenységet, de olyan termelési
és szervezeti sziik keresztmetszeteket hozott létre, amelyek a késébbi no-
vekedést akadalyoztak.

42 Valentiny [1980].

43 A re-engineering lényegét dsszefoglalo klasszikus mii: Hammer-Champy [1993].

44 Mind az egy f6re jutd, mind 2 munkaerdkoltségekre (személyi jellegi raforditasokra)
vetitett arbevételt.

24




Az energetikai gépgydrtds privatizdcioja

A jelentds ardnyt elbocsdtdsok a szakmakulivira megdrzése szempont-
Jbol rendkiviil kdros batdsuak voltak, hiszen egy ganzos ipari hagyomanyt
-Orz6 és megtestesitd szakmunkds elbocsdtisa visszafordithatatlan valtozas-

sal, a szakmakultira elsorvadisaval, elttinésével jar. Két-harom évvel ké-
s6bb, amikor a ndvekvs rendelésillomany mar indokolja a 1étszam bévite-
sét, nem lehet ugyanolyan képzett, gyakorlott munkaerdt taldlni. (A Ganz
Ansaldo kés6ébb romdn és lengyel vendégmunkasokkal egészitette ki dllo-
mdnyat.)

A GVM-ben megtestesiil humdn téke szempontjabd! basonlo vesztesé-
get jelentett az olasz tulajdonosnak az a vallalatszervezési-vdllalatveze-
tési felfogdsa, mely szerint a dontési kompetencidt kizdrolag az olasz ve-
zeldség batdskorébe delegalta, parbuzamos vezetési struktirdgt bozott lét-
re, és ezzel végletes, szdrmazds szerinti megosztottsdgot alakitott ki a cég-
nél. Emiatt a kordbbi felsG vezetSséghez tartozo, esetenként nemzetkdzi
clismertségnek 6rvendd, komoly miiszaki tuddssal rendelkez6 magyar szak-
emberek kozil sokan megviltak 2 Ganz Ansald6t6l, és néhdnyan kozilik a
konkurencidndl (pl. ABB Kft.) helyezkedtek el.

Aveszteségek finanszirozdsdboz évrdl évre idkepotidsra, a jegyzett toke
megemelésére voll sziikség. Az olasz fél elGszor a tulajdoni hanyadnak meg-
felels ardnyd koz6s hozzdjarulasért emelt sz6t. A magyar tulajdonos képvi-
sel6i a privatizicios szervezet allispontjaval Gsszbangban ezt a javaslatot
minden alkalommal visszautasitottak. A masodik verzi6 az alaptéke leszdl-
litdsa, majd egyoldald t6keemelés volt, ami a magyar tulajdonhanyad dra-
mai csdkkenéséhez vezetett volna. Szoba keriilt még a kezdeti apportlista-
ba be nem keriilt ingatlanok, elsésorban a kézponti irodaépiilet apportilisa
is. Az Ansaldo javaslata szerint az olasz fél ismét készpénzzel, a magyar fél
ismét targyi apporttal szdllt volna be a t6keemelésbe. A magyar tulajdonos
ezt a javaslatot sem tartotta elfogadhatonak. Igy az Ansaldo évrdl évre egy-
oldald t6keemeléssel finanszirozta a veszteséget a harmadik tablizatban
kimutatott mértékben.

3. TABLAZAT A Ganz Ansaldo jegyzett t6kéje az egyes években (milli6 forint)
1991 1992 993 1994 1995 1996 1997

20833 2083,3 4050,0 5706,4 7683,1 7683,1 7683,1

A Ganz Ansaldo eredménytartalékdaban évrdl évre, szinte exponencid-
lis mértékben novekvs kumuldlt veszteség mérséklése érdekében megtett
legfontosabb stratégiai lépésre az elsd fazisban az exportrészardany gyors
ndvekedése utalt.

4 TABLAZAT Az export részardnya a teljes drbevételbdl (%)
1 1992 1994 1995 1996 1997
297 38,5 54,0 64,0 69,3 77,1
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1994-re az Ansaldo modositotta kordbbi, 2 magyar belsé piac megszerzé-
sére koncentralé multi-domestic megktzelitését, és igyekezett magyarorszagi
lednyvallalatit bekapcsolni a t9bb mint 40 orszdgra kiterjeds globilis érte-
kesitési halozataba. Bar az Ansaldo eredeti terve szerint az anyavallalat ér-
tékesitési halézatira, vagyis a konszernen beliili kereskedelem csatorndira
£8ként az elsé években, a konszoliddci¢ idSszakdban lett volna szitkség, és
kés6bb egyre nénie kellett volna a kézvetlen értékesités részardnydnak, a
val6sagban ez forditva tortént. 1994-re az Ansaldénak szillitott termékek
részaranya elérte az Osszes értékesités 40%-it. 1995-96-ra ez az ardny kb.
45%-ra nétt, 1997-ben elienben djra csdkkent, 36%-ra.

A konszernen beliili kereskedelem t6bb szempontbol is bdtrdnyosabb
egy leanyvdllalat szdmdra, mint az éndlloan szervezett értékesités. Egy-
részt joval alacsonyabb nyereséget hoz, hiszen a megrendelésszerzésre for-
ditott koltségeket az anyavallalat szaimolja bele a kalkulalt fedezetbe, séta
megrendelés elnyerése érdekében az anyavillalat nyomott drat szab a
leanyvallalata dltal szdllitott termékekért.

Mdsrészt, konkrétan az Ansaldo-Ganz Ansaldo konszernen beliili ke-
reskedelmében, a leanyvallalat szamdra rendkiviil bdtrdnyos feltételek
érvényesiilnek: az Ansaldo nem fizet elGleget a hossza gyartasi ciklusu ter-
mékekért sem, s6t a szallitdst6l szimitott 120 napon belil (ami a valosig-
ban rendszerint 360 vagy még tdbb nap) koteles csupdn a szdllitott termeé-
kek ardt a Ganz Ansaldo részére dtutaini,

A konszernen beliili kereskedelem ardnydnak névekedése szoros Ossze-
fiiggést mutat a Ganz Ansaldo likviditdsi problémdinak kiélezGdésével.
Az utobbi években vészesen romlott a Ganz Ansaldo vevéallomany/szallito-
allomany mutatéja csakdgy, mint a likviditasi rita (1asd 5. tdblazat) A kilenc-
venes évek kozepén gyakran el6fordult, hogy a Ganz Ansaldo megkésve
fizetett beszallitdinak, emiatt akadoztak a szallitdsok, a kényszerhitelezék
felszamoldssal fenyegetGztek, a MATAV kikapcsolta a vonalak egy részét.
(Szalavetz [1997a}].)

5. TABLAZAT A Ganz Ansalde likviditdsat tilkeoz6 mutatok alakuldsa

Mutato 1991 1992 1994 1995 1996 1997
A 1,35 1,40 1,40 0,76 0,59 0,52
B 1,30 0,68 0,85 1,05 1,05 1,00

A = vevfdlomidny/szallitéatiomany
B = likviditasi rita (orgoeszkdzok/rovid fejaratd katel dnek)

A konszernen beliili kereskedelem névekvG részarianyira, és annak likvi-
ditasi fesziiltségeket okozoé hatdsdra a 6. tabldzat adatsorai utalnak: az elsé
sor a vevéallomany forgdeszkdzokhoz viszonyitott ardnydt mutatja. A ki-
lencvenes évek kozepétSl bekdvetkezett javulds csaloka, hiszen az
Ansaldénak szallitott, de nem ellentételezett termékek értékét nem a veve-
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allomany rovat, hanem a mérleg ,egyéb kdvetelések” rovata tartalmazza. Az
ilyen modon kiszamitott teljes vevGallomdny” forgéeszkbz6khoz viszonyi-
tott ardnya rendkiviil megnehezitette a napi likviditismenedzselést.

6. TABLAZAT A vevédllomany, illetve a ,telies vevéallomany” aranya a forgbeszhitaiion belisf (%)

Mutatd 1991 1992 1994 1995 1996 1997
A 42,0 39,0 31,8 19.9 15.2 14,5
B na, na. 67,0 63,0 44.0 62,4%

A= veviiliomany/forgoeszkizok
B = {vevallomany + td latok felé iranyutd koveteléselo) forgoeszkizik
# (vevgatlomany + egyéb kvetelések)forgoeszkozok

A Ganz Ansaldo elsé hét évének értékelésekor néhdny bekezdést kell
szentelniink a budapesti telephelyrdl valo kikolttzés kitelezettségvalialasa
jegyében végrehajtott nagyszabdsy tapioszelei beruhdzdsnak. Tipidszelén
az Ansaldo Oridsi t6kerdforditdssal felépitett egy ,,21. szazadi”, vagyis a leg-
korszeribb berendezésekkel €5 infrastruktGrival felszerelt gyarat, ahova
1996 végén a transzformdror- és a késziilékgyartdst kikdltozrette.

A telephely kividlaszrdsa ugyanakkor a magyarorszagi sajdtossagokkal kap-
csolatos teljes ismerethidnyardl tantskodott. Az Ansaldo genovai kézpont-
jaban dontottek arrél,® hogy 20 sz6ba johetd telephely koziil melyiket vé-
Iasszdk. Genovabol nézve, egy Budapesutsl 80 ki tavolsigban 1éva telep-
hely nem jelenthet szdmotteve akaddlyt. Az olasz tulaidonos azonban nem
szdmolt a magyarorszigi munkaerd nemzetkozi 6sszehasonlitdsban példit-
fanui alacsony mobilitdsdval, tehdt azzal, hogy a transzformatorgyartishan
foglalkoztatotiak nagy része (a jelenlegi adatok szerint 80%-a 1) nem vallal-
ja majd a nchezen megkozelithetd munkahelyre valé napi tobb mint hi-
rom Oraval jard ingdzdst, vagy azt, hogy hétkéznapokon egy tapidszelel
munkdsszalldson lakjon.

Az eddig részlegesen megGrzitt Ganz-szakmakultdra 2 munkidsok tdme-
gének felmonddsival tovdbb erodalodik. Az érem mdsik oldala a 21. szdza-
di gydr varhatéan megdtbbentSen alacsony kezdeti termelékenysége, amely
a:,total factor productivity” harom komponense fényében érthetd. Hidba
testesiil meg a befektetett t6ke korszert alléeszkozokben, jol kiépitett gydr-
tasi infrastruktirdban, hidba jelképezik a Tapidszelére ranszferalt gépek
¢s berendezések a technikai baladds legGjabb eredményeit, ha 2 bumdn
toke alacsony szinvonaly, illetve nem kielégits mennyiség(i (hiszen mun-
kaeréhidnnyal kiizd a gyar), akkor a termelékenység szitkségszertien rend-
kivial alacsony lesz.

Osszegzésiil vizsgaljuk meg, hogy milyen mértékben jarult hozza az
Ansaldo t6kebefektetése ahhoz, hogy a GVM egy stratégiai szvetségesi rend-

4 Szobeli informaciéim szerint a Ganz Ansaldo akkori vezérigazgatoja a Vildggazdasdg
hireibdl értestilt arrdl, hogy Tipidszelére esett a valasztas.
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szerbe kapcsol6djon be, miként mindsithetjiik az Ansaldot, a kilfoldi
anyavdllalatot mint stratégiai parinert?

1. Az Ansaldo tulajdonszerzésével egy dllami vallalat privatizalta egy
mdsik orszdg dllami vdallalatdt. Az Ansaldo a ,Jegrosszabb szocialista nagy-
vallalat” hagyomdnyait honositotta meg a Ganz Ansaldéban: erés
hierarchizaltsag, talzott birokricia, az operativ dontések mind magasabb
szintre delegildsa, dontésképtelenség, az informadcidk erSteljes torzuldsaa
viallalati hierarchidn felfelé, szdmztalan felesleges, de rendkiviil koltséges poszt
kialakitdsa stb. A szocialista villalati jelleg kedvezs kovetkezménye (mds
kilfoldi tulajdonban lévs villalatokhoz képest) a joval kiterjedtebb szocid-
lis juttatdsi rendszer és a viszonylag magas, illetve az infliciét jol kovetd
itlagbérek. A nyolcvanas években a GVM dtlagbére kb. 30%-kal az ipari
atlag alatt volt. Az Ansaldo révid id6 alatt az ipari dtlagot jéval meghaladé
béreket fogadott el, és mds kilfoldi befektetGkkel ellentétben, szinte pél-
ddtlan médon figyelembe veszi a szakszervezet javaslatait, kéréseit. '

2. Az a tény, bogy a kiilfoldi tulajdonosa is dllami vdllalat, nagyfoku
bizonytalansdgot jelent a Ganz Ansaldo szdmdra. Napjainkban, az Ansaldo
privatizacidja idGszakaban ez a bizonytalansig mar konkrét format 6ltott,
hiszen a tulajdonos megvaltozasival a hazai cég fejlédési perspektivii és a
sorsa gyokeres fordulatot vehet. (Az Ansald6ra palydzé multinaciondlis cé-
gek kozil nyertesként a magyarorszigi lednyvallalatot® valdszintileg egé-
szen mds motivaciéval ,venné kézbe” a Daewoo, mint a Siemens.?) ﬁ

3. Az Ansaldo nem tartozik az 6ndllé miszaki megolddsokkal rendel-
kez0 globalis jatékosok kézé, sajit maga is licencszerzédésekre tamasz
kodik. ,,Mi vagyunk a legnagyobbak kéz6tt a legkisebbek” ~ mondjdk ma
gukrol.

4. Az Ansaldo mdarkaneve nébdny piacon kifejezetten ,rosszul csengs”
név, a vildg orszdgainak tobbségében rendkiviil nyomott ~ kelet- és kozép
azsiai szint{ — drakon tud csak tendert nyerni. A Ganz mirkaneve ugyanak:
kor egy jol bevezetett, ismert név, vagyis ebbdi a szempontbol a Ganz jelen
Lett stratégiail szovelségest az Ansaldo szdmdra, nem pedig forditva.

5. Az Ansaldo marketing- és vdllalatszervezési® kvalitdsai és know-bow
Ja mas multinaciondlis cégekénél joval gyengébb. A(z olasz) cég nem
alakit(ott) ki semmilyen stratégiai marketingkoncepciot. Megrendelésszer:

46 1997-ben a Ganz Ansaldo volt az egyetlen olyan Ansaldo-lednyvallalat, amely nyereség:
gel zart.

47.1998 elején, miutan a dél-koreai Daewoo tulajdonrészesedést szerzett az Ansalddban
képlékennyé vilt a magyarorszagi lednyvillalat tovabbi sorsa. Hirek szerint a Daewoo kizard
lag a tdpioszelei gydregységben érdekelt (mivel a budapesti telephelyrdl a kozeljovében ki
kell kéltoztetni a forgdgépgyartast).

48 Ez utobbirdl részletesen lisd Szalavetz [1997a).
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zési képességére a véletlenszerlien beesé megrendelések teljesitése ;cllcm-
z6 —~ kétszeri-hdromszori garancidlis javitdst kovetSen.

A fentiek fényében az Ansaldét a lehetd legrosszabb vilasztasnak lehet-
ne tekinteni — ha nem vizsgilniank meg az érem masik oldalat.

A cég elsé hét évi mikddésének tavlatabol makroszempontbdl ugyanak-
kor akar latvanyos gazdasigpolitikai sikerként is értékelhetjik az Ansaldo
befektetését.

1. Az Ansaldo megszildrditotia egy gyengélkedd, de életképes vdallalat
belyzetét. Az dillami gazdasdagpolitika a transzformdcios visszaesés (Kornai
[1993)) sordn ezt nem lett volna képes és bajlando megtenni, nem lett
volna képes és hajlandé t6keemelésckkel finanszirozni a vallalat vesztesé-
gét, kivarni, amig bebizonyosodik a cég életképessége.

2. Az Ansaldo piacot biztositott a Ganz szdmdra azokban az idékben,
amikor belfoldi piacai kildtdstalanna valtak. Mds kérdés, hogy ezt néhdny
+ év késéssel tette meg, s hogy az elsé években a megrendelésszerzés teriile-
tén maga sem jeleskedett. Mas kérdés az is, hogy milyen dron és milyen
madszerrel biztositott piacot (lasd a multi-domestic €s a globdlis megkoze-
litésrol irott bekezdést) és, hogy mennyiben jarult hozza a ,piacbiztositas”
a Ganz Ansaldo likviditasi fesziltségeinek ki¢lezGdéséhez.

3. Az Ansaldo lebetdvé teite a hazai szakmakullura egy részének fenn-
maraddsdt, foglalkoztaidst biziositort, és komoly 6sszegeket forditott ku-
tatds-fejlesztésre.

4. Az Ansaldo jelentds nagysdgrendi berubdzdst bajtott végre magyar-
orszdgi leanyvdllalatdban. 1996 végéig, az Osszes beruhdzas értéke elérte
410,64 millidrd forintot. Mas kérdés, hogy ennek nagy része (kétharmada)
veszteségfinanszirozdst szolgalt, illetve, hogy a tapidszelei beruhdzas telep-
helyvilasztasa elhibdzott voit.

Osszességében ezek a tényez6k mégis egyfajta makrogazdasdgi
sikertorténetetrd! tantiskodnak. A puszta akadémikus spekulicid szintjén
megkockdztatom, lehetséges, hogy az érem kedvezétlen oldala nélkiil ta-
Ian kisebb lett volna a t6kebefektetésbdl szirmazé makrogazdasigi elény
is: Mire alapozhaté ez az allitas?

Ha nem egy globdlis mértékben viszonylag ,jelentéktelen” cég alapitott
volna vegyesvdllalatot a Ganz Villamossdgi Miivekkel, banem egy Siemens-
kaliberti globdlis jatékos, kevésbé valoszind, bogy a vdllalat meglévs
megfoghatatlan eszkozeire (intangible assets) az Ansaldoboz basonic
mértékben épitett volna, azokat ilyen mértékben fejlesztette volna. Nem
valdszind, hogy a vegyesvallalat-alapitdsi szerz6désben az Ansaldéhoz ha-
sonlo kotelezettségvallalasokat irt volna ald (mdrkanév, termékskdla meg-
tartdsa, foglalkoztatds stb.), és azt meg is tartotta volna.

A miasik kérdés a valasziott privatizicios technikdra és annak ,,opportunity
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cost”-jdra vonatkozik. Arra a kérdésre, hogy vajon az ,allam”* miért tartot-
ta meg kezdetben a részvények 49%-4t, miért nem egy az egyben értékesi-
tette inkdbb a Ganz Villamossdgi Miveket ~ egyetlen magyardzat kinalko-
zott: azert, mert az Ansaldo igy €s csak ennyivel volt hajland6 beszdlini az
tzletbe. Ennek fényében, vagyis ha feltételezziik, hogy ott és akkor az el-
adonak minimdlis volt a mozgastere, a vételdr elemzése irrelevins. Mind-
azondltal a vételdr értékeléséhez feltétleniil szitkséges egy kiegészités:

A pénzigyi, likviditdsi problémak késobbi ki¢lezddése és kiilondsen az a
tény, hogy az tzemi eredmény nagy részét évrdl évre felemésziik a rovid
lejaratt kotelezettségek finanszirozasi koltségei (Idsd 7. tabldzat), arra utal-
nak, hogy a vegyes vallalatnak nem csupdn a kezdeti t6keszerkezete voht
rendkiviil kedvezétlen: a Ganz Ansaldo, az dsszes eddigi t6keemelés utdn
is, alultGkésitett volt és maradt. Gazdalkoddsit magas kamatokkal terhelt
rovid lejdratt hitelekkel finanszirozza.

7. TABLAZAT A pénziigyi miiveletek eredménye az iizemi eredmény szdzalékaban™

1991 1992 1994 1995 1996 1997
55 27,0 50,8 -96,0 —90,0 ~88,5
* 1991 &5 1994 kdubtt mindkét értck negativ volt, 1995161 az fizemi eredmény pozitiv, 2 pénzligyt mivelelek credménye pedig negativ volt,

1997-es cikkiikben Schaal és Jaszay pontos magyardzatot adnak arra a jelenségre,
hogy a szakmai befektetGk tobbsége miért ovakodik attdl, hogy a leanyvallalatuk-
nak megfeleld mennyiségl forg6tékét juttasson, miért vallalja inkdbb a miiké-
dés hitelb6l torténd finanszirozdsinak tébbletksltségeit. (Szalaverz [1997b])
Minden egyes alaptSke-emelésnél ugyanis a tulajdonos kénytelen figyelembe
venni, hogy ez a Iépés a részvényesek, a kiilfsldi tulajdonos részvényesei szamd-
ra megtériilési kotelezettséggel jar. ,Ahhoz, hogy a befektetdk a tékearanyos nye-
reséget ... ~ a befektetés egészére vetitett hozamhoz képest ~ novelni tudjik,
csOkkentik a befektetendd tSkerészt, és a fennmaradé részt hitelbd! finansziroz
zdk.” (Schaal-Jdszay [1997]) A befektetés hozamdt ugyanakkor nem csupin tu
lajdonosi, vagyis osztalékdgon lehet realizdlni, adott esetben egy-egy vallalatho
kiszivattydzni. Az anyavillalat-lednyvillalat kézotti pénziigyi kapesolatok és el
szamoldsi rend messzire vezetd problémakdrén kiviil a téke egy részénck kivo
ndsa tdbbek kozott a hitelbsl t6rténd finanszirozds modszerével is elképzelhetd
A Ganz Ansaldo esetében ugyanakkor, egy 1994-es adat szerint, a tulajdonoso
altal biztositott olasz hitel nem érte el a teljes hitelillomany 10%-dt sem, tehit e
a tékekivonasi csatorna nem volt szdmottevs.

Szintén a ,mi lett volna, ha” akadémikus kérdésfeltevése jegyében tgy
gondolom, hogy az évrél évre Ujrakezd6dé t6keemelési alku sordn az el

4 Egyetlen aranyrészvény kivételével, a vegyesvallalar mindig is csak kdzvetve volt dllam
tulajdonban, hiszen a vegyesvallalat alapitisitd] kezdve, a vizsgalt idSszakban végig, a végel
szamolas alatt lév6 Ganz Villamossagi Mtivek rendelkezett a Ganz Ansaldo egyre csokkend
részvényhdnyadaval.
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adonak lett volna lehet8sége arra, hogy vagy tovibbi Ganz-ingatlanokat
apportaljon, vagy némi készpénzzel jaruljon hozza a villalat feltGkésitésé-
hez. Mindez azt a célt szolgalta volna, és csak akkor lett volna értelme, ha
az olasz partnerrel sikertil megillapodnia abban, hogy nem csupdn a vesz-
teségek finanszirozasa, potldsa torténik meg egy-egy t6keemelés sordn,
hanem a villajat tSkeerejének novelése is. llyen moédon latvanyosan nove-
kedett volna a nyereségesség. ‘

Tény ugyanakkor, hogy a végelszimolds® alatt 4ll6 Ganz Villamossigi
Miveknek, vagyis a kisebbségi tulajdonosnak erre sem forrds nem 4alit ren-
delkezésére, sem felelGsnek nem érezte magdt a gyorsan névekvé vesziesé-
gek miatt. Nem a formailis tulajdonosnak kellett volna kozbelépnie, akti-
vabb szerepet jitszania, hanem az dllami (privatizicios) szervezeteknek ~
az dllamd vagyon erézidjanak megakaddlyozdsa érdekében. Erre (vagyis a
kisebbségi tulajdon kezelésére, a vagyon ériékének megdrzésére, s6t az uj
résztulajdonossal kozGsen menedzselt gyarapitdsdra) az dllamsi privati-
zdcios szervezet nem volt felkésziilve. Miikodésének szervezeti és jogsza-
balyi keretei, az AVU-t, AV Rt.-t, APV Rt.-t erre nem tették, s6t még ma sem
teszik alkalmassa.

30 A végelszdamolds 1998. janudr 28-t6l felszdmoldsba fordult 4t.



H Lang Gépgyar — ABB Power
Generation Kft.

1. A LANG GEPGYAR PRIVATIZACIOJA

A nyolcvanas évek k6zepén a Ling Gépgydr (LG) a Ganz Villamossdgi M-
vekhez hasonl6 helyzetbe keriilt. Belsé piaci rendelésallomdnya Osszezsu-
gorodott, az drbevétele visszaesett. JelentGsen ndvekedett a villalat kész-
letallomdnya €s hatiridén tali kovetelésdllomanya, vagyis a mindig kevés-
nek bizonyuld forg6iskéjének nagy része befagyott. A Ling Gépgydr elS-
szOr 1984-ben mutatott ki veszteséget (170 millié Ft). A nyolcvanas évek
kozepétsl halmozédni kezdett a vallalat adéssagdliomdnya, 1987-re meg-
kozelitette az 1 millidrd Feot. KiélezGdtek a finanszirozasi és a napi likvidi-
tasi fesziiltségek.

1984 és 1987 kozott a villalat t6bbszor folyamodott dllami segitségért, |
beavatkozisért. A kérvények hatdsdra vizsgdlatok indultak, a folyamatok a
déntéseldkeészitésig jutottak, majd Gjra és Gjra megrekedtek. A szanaldst
végiil 1987 juniusdban rendelte el az Ipari Minisztérium, amikor az
Industrialexport Kilkereskedelmi Villalat (szobeli informdciom szerint
Ling Gépgyir kérésére) felszamoldst kért az ekkor mdr 948 millié Ft-os
adoéssagallomanyt felhalmozott cég ellen. (A nyolcvanas évek mdsodik felé
re jellemz8 modon, a Lang Gépgydr azért kérte meg az IDEX-et, hogy kér
jen ellene felszamoldst, mert Ggy gondolta, ekkor majd legaldbb torténi
valami, az Ipari Minisztérium kézbe veszi az ligyet, szandldsi eljirdst kezde
ményez stb. Es 16n!)

A kinevezett miniszteri biztos és a hatdskrébe tartozo szanilo szervezet
a menedzsment segitségével kibontakozisi tervet készitett. A pénzigyi €
piaci problémdk megolddsit, valamint a sziikséges technologiai fejlesztése
ket kiulsS t6ke bevondsival kivintik megvaldsitani. Az LG menedzsmentj
értelemszertien a hagyomidnyos licencadé partnerhez fordult. Leveltikben
tobb alternativit vazoltak fel, a hossza tavi hitelnydjtastol kezdve (300 millid
svéd koronat kértek, amit az LG majd druszillitdssal folyamatosan torleszt)
a termelési vagy kereskedelmi vegyesvillalat alapitdsdig. Az LG javaslata
koziil a kordbbi, termelési koopericids egyiittmi{ikOdési kezdeményezése
a fentieknél joval redlisabbnak tlintek. 1986-87-ben az LG tObbszor kezde
ményezett bérmunka- vagy beszillit6i egytittmiikodést a BBC-nél, amel
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azonban részben az ismeretlen terep, késbb pedig mdr a kozelgs fizio
miatt® tartézkodott az ilyen tipust, Gj utat jelentd stratégiai déntésekisl.

A mikddSiGke-bevonds kezdeményezése (a licenckapcsolat tékekapcso-
lattd alakitdsa) azért is bizonyult elSrelato és logikus 1épésnek, mert 1990-
t6l az ABB stratégiit viltoztatott: nem kotdtt tobbeé licencszerzédést kiilss
cégekkel, hanem kizdrélag a sajat lednyvillalatainak adott 4t technologiat.

A Ling Gépgyidr elsGsorban piacot és technologiit, know-how-t virt a
befektetéstdl, hiszen a nyolcvanas évek végére olyan mértékii beruhdzas-
deficit halmozodott fel a cégnél, hogy az erdsen fejlesztésigényes verseny-
ben, pusztin a régi licencre épitkezve, nem tudott volna talpon maradni.
A ket ceg kozotti sok évtizedes technologiai kapesolat™ (egy turbina licen-
ce 10-15 ezer alkatrész rajzdt, tovibba a javitasi dokumenticiot is tartal-
mazza) gyakorlatilag determindlta azt, hogy miikédétéke-befektetés ese-
tén ki a sz6ba johet6 partner. Igy a vegyesvillalat létrehozasit értelemsze-
rlien nem elGzte meg semmiféle nyilt vagy meghivisos privatizicios palya-
zat, a tdrgyaldsok az ABB és az LG kozétt folytatodtak.

Az ABB-Lang Kft. megalapitdsa annyiban tért el 2 Ganz Ansaldo létreho-
zasatol, hogy mig a Ganz Ansaldét egy vegyesvallalati szerzédéssel alapitot-
tdk meg, vagyis nem privatizcio tortént, hanem egy dllami vllalat egy kiil-
foldi partnerrel kozosen létrehozott egy vegyesvallalatot, az ABB-Ling Kft.
eseteben a fenti két mikodStSke-befektetési forma keveredett. Egy kiilfol-
di és egy magyar cég, 75%~25% tulajdoni ardnyban megalapitott egy 156
‘milli6 Ft torzst6kéjii Gj tarsasigot.

A tdrsasig a Lang Gépgyartol megvette a miikodéséhez sziikséges gépe-
ket, 204,35 milli6 Ft értékben, valamint megvdsdrolta a Ling Gépgyar
goodwill-jét 127,7 M Fi-ért. Megvisdrolta az LG rendelésallominyinak egy
részét (lisd késébb), tovdbbai a rendelések teljesitéséhez sziikséges nyers-
anyagokat is.

A fenti vasdrlasok elkiilonithetGek az adott térzstokéji tarsasidg megala-
pitdsatol, amit a kdvetkezd torténet bizonyit. A villatati dokumenticié (ABB-
Lang Kft.- és LG-levelezések) szerint, mivel az LG a megadott hararidéig
nem tette zarolt letéti szimldra a torzst6kébdl képviselt 39 millié Ft teljes
Osszegét, az ABB-Ling Kft. bejelentette, hogy a 103,78 millié Ft-os nyers-
anyag-vasirlasi szerzédésiik vételarabol a hidnyzo 19,5 millié Fr-ot vissza-
tartja, €s azt elhelyezi a zdrolt letéti szamlin.

31 A svajci BBC Brown Boveri és a svéd Asea AB fizi6janak bejelentésére 1987. augusztus
10-¢n kertilt sor. Az Gj vallalat 1988. janudr 1-jét6l kezdte meg muikodésér.
#2 Magyarorszégon a gézturbinagyartds visdrolt licenc alapjan, 1903-ban kezd6détt meg a
- Ling Gépgydrban. Az elsé licencado partnerek kitlonféle svijci és német cégek voltak. A
BBC-t61 1935-ben vésdrolt elszor licencet az LG. A negyvenes évek végén megszakadt li-
cenckapcesolatot 1966-t61 Gjitotrik fel. Ezt kévetden, a nyolevanas évek végéig az LG tovibbi
hirom licencszerzédést kowtt. (Tdrnok [19797)
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A két tulajdonostars kozotd szindik4tusi szerz6dés eldirta, hogy az LG 2
vegyesvallalat rendelkezésere bocsatja a miikodéshez szitkseges helyisége-
ket, gyartocsarnokokat egy kiilon bérleti szerzédés alapjan.

Az ABB erémiivi akviziciés menedzsere az anyavallalat globalis stratégijanak egyik
fontos pontjaként aposztrofilta azt a megkozelitést, amely szerint az ABB nem
vasarol meg, kizarolag bérel ingatlant. Az ABB - kelet-curdpai terjeszkedése so-
ran — szamos alkalommal kifejezetten oleson jutott volna nagy értékid ingatla-
nokhoz. Addsvételi szerzédés helyett a befektets ennck ellenére minden eset-
ben beérleti szerzédés mellett dontott — még akkor is, ha tapasztalatai azt mutat-
14k, hogy ebbd! rendkiviil sok probléma szdrmazhat.

A problémak abbol adddiak, bogy a bérleti szerzddést minden esetben m
Lidtetési szerzdésekkel kellett kiegészileni. Az ABB-Lang Kft. a bérbeadd Liang
Gépgyartol infrastrukturalis szolgaltatdsokat™ rendelt, amely alland6 vitdkra adott
alkalmat. A bérbeadd kifogasolta az ABB-Ling altal diktale, igen nyomott bérleti
dijat, a bérlg vevs pedig az infrastrukturalis szolgiltatas elfogadhatatlanul gyenge

mindségét, Tovabbi vitdra adott alkalmat az a tény, hogy az oszthatatlan infrastruk-
raralis rendszerbsl adodoan, kezdetben nem lehetett killonvalasztani a két cég
villamosenergia-, melegviz- stb. fogyasztasit. Az ABB-Ling ugy érezte, a Ling rater
heli szinte az 6sszes fogyasztast, vagyis Jtobbszordsen” talfizet az igénybe vett
szolgaltatdst. Kés6bb, amikor 2 fogyasztds mar pontosabban mérhetd lett, az ABB
Lang Kft. az LG altal felszamolt, a fogyasztisra terhelt szolgltatasi jutalék Osszegd
kifogasolta. Az ABB-Lang Kft. | talszamlazas” miatt rendszeresen kevesebbet fize
tett a kiszamlazott &sszegnél. A két tulajdonostdrs kdzotti kapcsolat ugy elmérge
sedett — honapokig nem iltek le megtargyalni a vitatott kérdéseket —, hogy egy
alkalommal még arra is sor keriilt, hogy 2 szolgaltaté LG elzdrta a fltést.

Ehhez jarult a két fél kozott bérletidij-vita. A 38 millio Fr ¢ves bérleti dij az L
szerint rendkivill alacsony volt, hiszen volt olyan €v, amikor a bérbead6t terhel
épuletfenntartisi raforditisok dsszege elérte a bérleti dijbol szarmazé bevéte
Ssszegét. A szindikadtusi szerzGdés kétértelmi kitételei miatt> a bérleti dij a ké
f61 kazotti alku eredményeként viltozhatott. Az ABB-Lang Kft. nem jarult hozza

dij emeléséhez, a bérlemény elfogadhatatlanul lerobbant allapotaval érvelt.

LG azt hangoztatta, hogy épuiletfenntartdsi, karbantartasi koltségei minden €
t. Patthelyzet alakult k

ben megkozelitik a bérleti dijbol szarmazo jovedelmé
amelyb6] hossza ideig egyik fél sem tudott kimnozdulni.»

Az ABB-Lang Kft. megvdsdrolta a rendelésallomanynak azt a részet, amel
elérelathatolag profitot biztositott. Az dt nem vett 33 szerzGdés mellet®® (ame

g6, szemétszallitds, rizvédelem, Grzés, telefon
54 A szerzddés szerint a bérleti dij elvileg emelhet6 volt, maximum évi 57 millié Fr-os 6ssz
gig, de az emelés mértéket befolyasolja a tirsasig nyeresége (ami éveken at negativ vol).
55 A kilencvenes évek masodik felében az ABB Power Generation Kft. médr emelte a bért
dijat, jelenleg, szobeli informdcioim szerint, kb. 50 milli6 Fr-ot fizetnek.
56 Az ABB-Ling Kft. természetesen teljesitette az 4t nem vett szerzGdéseket is, ezekben
esetekben azonban a munkdt az LG alvallalkozojaként végezte el, a sajat arkatkuldcioja ala

jan. A megrendelSvel az LG allt pénzigyi €s adminisztrativ kapesolatban. Ez egyrészt
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utobbiak egy részét az dr Gijratdrgyaldsa utdn mégis dtvette a vegyes vallalat),
az ABB a szindikdtusi szerz6désben szdamitalan passzussal biztositotia ma-
gdt és a vegyesvdilalator, bogy az induldsi rendelésdliomdny newm fog vesz-
teséget okozni a cégnek. Ennek érdekében az dtvett anyagok és a rendelésil-
lomany t6késitett hozadékanak csak 70%-dt, 142,8 millié Ft-ot fizetett ki a
Ling Gépgyarnak, azzal a kitételiel, hogy a megrendelések teljesitése és a
vételar befolydsa utdn a fennmaradé 30%-kal a két £él elszdmol. Amennyiben
a rendelés teljesitése az ABB-Lang Kft. szamira nettd veszteséggel jar, azt a
visszatartott 30%-bdl az elszamolds sordn levonjik.

Netté veszteségnek a rendelés teljesitésckor felmerald 6sszes koliség, minusz az
arbevétel mindsiil. Mivel a hazai cégek gyenge pontja a kbltség- és drkalkuldcio,
a kielégité fedezetet biztosito drképzés gyengesége (Szalavelz [1997c]), nem
érdektelen megjegyezni, hogy a szindikdtusi szerzGdés tartalmazta az ,dsszes
kéltség” meghatdrozdsit is, amelybe nem csupin a megrendelés teljesitéséhez
sziikséges anyagjellegii és személyi jelleg(i riforditdsok tartoztak bele, hanem a
rendelés teljesitéséhez sziikséges kozvetett koltségek, amelybe beletartoztak ax
ABB dltal az adott iddszakban nydjtott menedzsment-tréning szolgédltatasoknak
a koltséged is.

Amennyiben ~ rogzitette a szerzGdés — az dtvett rendelésck teljesitése
érdekében megvisdrolt anyagok egy része mégis szitkségtelennek bizonyul,
a vegyesvallalat azt visszaadja majd az LG-nek, és a végsS elszamolds sordn
ennek az drdt is levonjak majd a vételdr visszatartott 30%-abol.

A torténet teljességéhez hozzitartozik az a mozzanat is, hogy az elszamolds ter-
mészetesen Gjabb, keser(i vitikra adott alkalmat. A Lang Gépgydr joval hamarabb
remélte, hogy megtdrténik az elszdmolds, mintsem arra végiil sor keriilt, ami az
1994-ben részvénytarsasagga atalakult vallalat likviditisira — érthetd madon —
rendkivill kedvezStlen hatist gyakorolt. A szerzGdés szerint ugyanis a visszatar-
tott 30% kifizetésére, illetve az elszamoldsra akkor keriil sor, ha az atvett rende-
Iésdllomdny utolsé tételét is kifizette a megrendelS. Az energetikai gépgyirté
cégek versenyképességének fontos eleme ugyanakkor a vevéhitel, a halasztott
fizetés engedélyezése. Az dtvett rendelésdllomdny tartalmazott egy olyan szerzd-
dést is, amely 2002-re Gtemezte a szallitott erémivi berendezés utolso részleté-
nek kifizetését. lgy az LG elvileg csak 2002-ben juthatott volna hozza a 306%-nak
megfeleld 62 millio Ft-hoz. 1995 végén a két fél megegyezett (ennek tdrténetét
lasd késabb), az Osszeggel elszdmoltak.

 Amisik szerzGdési tétel, amellyel az ABB bebiztositotta magdt a potenci-
dliswveszteségek ellen, a gépek és a goodwill vételdra egy részének vissza-
tartdsa volt. Az 6sszességében 332,07 millié Fr-ra rigd Osszegh6! az ABB

clentette, hogy a termékfeleldsség az LG-t terhelte, masrészt pedig, hogy a szerzddésben
roguitett alacsony ar az LG-hez folyt be, és ebb6l fizette ki — a befolyt arbevételnél magasabb
dron — alvéllalkozojdt, a munkat elvégzs ABB-Lang Kft.-t,
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242,28 millio Fr-ot visszatartott (€zt az osszeget a szerzGdés szerint a Ling
Gépgyar letétbe helyezte az ABB-Ling Kft.-nél). Ez az 0sszeg biztositékul
szolgalt az ABB-nek a Lang Gépgyarral szembeni esetleges koveteléseire.

Az ABB eredetileg 8 millié dolldros bankgarancidt kotot ki, vagyis akkor villalta
volna, hogy létrehozza a vegyesvallalatot, majd azt az LG szakmai utodjaként,
tehdt a rendelésallominy atvételével és teljesitésével mikodtetni kezdi, ha az
esctleges veszteségek fedezésére az LG 24 honapos bankgarancidt prezentidl. A
vételar visszatartasara azért kertilt sor, mert ennek a kovetelménynek az LG nem
rudott megfelelni. A szerzGdés szerinta bankgarancia (visszatartott vételdr) Osszege
fokozatosan, hat hénaponként csdkkent volna. 1992 elején azonban, az életbe
16p6 csGdtdrvény miatt, az LG-nek siirg6sen pénzre volt sziiksége, hiszen 90 na-
pon tuli kételezettségallomdnya janudrban még meghaladta a 149 millio Fr-ot.
Az aprilis 8- kotelezd dnes6d elkeriilése érdekében intenziv targyaldsokat folyta-
tott az ABB-Lang Kft.-vel és kérte, hogy a visszatartott vételdr egy részét elébb
kaphassa meg. A Kft. végiil beleegyezett. A multinacionalis vallalat veszteségke-
65, az esetleges meglepetések ellen magit mindenféle modon bebiztositani
kivin6 magatartdsira jellemzd volt, hogy miutin néhdny honappal a rogzitett
id6pont elétt atadtdk a visszatartott vételar egy részét, a fennmaradd par honap-
ra jelzalogjogot jegyeztek be az LG ingatlanjaira, hogy ha ez id& alatt veszteség
érné az ABB-Ling Kft.-t, legyen mibol kartalanitania magat.

Az ABB kreativ jogiszai szamos egyéb tekintetben is bebiztositottdk a
befektetét. A szindikatusi szerzédés kikoti, hogy amennyiben Magyarorszd-
gon ot éven beliil olyan politikai vagy jogi valtozasok torténnének (beleért-
ve azt a lehetdséget, hogy az alapitaskor korlatlanul engedélyezett profitre
patridldst megsziintetnék), ami a vegyesvallalat mikodésének gazdasigos
sagat veszélyeztet, a Ling Gépgyir koteles megvasirolni az ABB részesedé
sét a tarsasdgban.

Amennyiben az LG tulajdoni szerkezetében, vagy a két fél kozotti egytutt
miikodésben kovetkezik be valamilyen alapvets és az ABB szamdra kedve
z6tlen valtozds (pl. a Ling Gépgydrat az ABB konkurensének adjik ¢
~ rigziti a szerzGdés), a Ling koteles eladni a tarsasagban megléve részese
dését.

Az utolsé emlitésre méltéd biztositék és egyben jellemzé kordokumen
tum (a szerzédés 1990-ben sziiletett!) az a pont, amelyben az ABB rogziti,
hogy amennyiben a tirsasdg nem rendelkezne elegend6 konvertibilis valu- |

taval, és ilyen médon nem lenne képes a megallapitott osztalékot az ABB 7
szamara befizetni, a kovetkezd eljardsi rend 1ép érvénybe: a tirsasag vagy
helyi valutaért arut vasdrol és azt konvertibilis valutaért értékesiti, majd az.
igy keletkezs jovedelembdl kielégiti az ABB osztalékigény€t, vagy az ABB
részére termékeket szallit az ad6ssagkent jelentkezé osztalék értékének
megfelelGen.

Az adasveételi szerzédések és az atvételbol szarmazo veszteségeket kizar-
ni igyekvé biztositékok melletta szindikatusi szerzédés tovabbi fontos pont-
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jait képezték a vegyesvillalat miikodési keretfeltételeit szabalyozo licenc-,
miarkanév-hasznalati és menedzsmentszerzGdések.

A Lang Gépgyar kordbban a badeni ABB-villalat gézturbinalicencével
rendelkezett. A vegyesvallalat létrehozdsa lehet6vé tette, hogy ezt a szerzé-
dést meghosszabbitsak, illetve licenctulajdonosként az ABB-Ling Kft. ré-
szestilt a legijabb fejlesztések eredményeibdl.

A kezdeti multi-domestic megkdzelités jegyében (lasd késébb) az ABB
korlatlan bozzdférést biztositott lednyvdllalata részére az ABB-licencek-
bez, vagyis lebetévé tette, hogy az ABB-Lang Kft. tovdbbi licencszerzddése-
ket kothessen mas tarsvdllalatokkal. Az ABB egy tovibbi szerzédést kotott
meg, a niirnbergi ABB-vallalat kisebb teljesitményti ipari turbindk elsallitd-
sahoz sziikséges licencét.

Egy-egy licencszerzGdés rendkivil koltséges, az ABB-Lang Kft. két licence ¢évi 700
ezer, illetve 900 ezer USD-be keriil, plusz a licenc-termék értékesitésébdl szir-
maz6 drbevétel meghatdrozott (4-5) szdzalékaba.

Feltehetnénk a kérdést, hogy tarsvillalatok kozott, vagyis egy multinacio-
 nidlis cég szervezetén beliil miért van szitkség licencszerz6désre, hiszen,
amennyiben szdzszazalékos ABB-tulajdoni cégekrsl van sz6 (az ABB Power
Generation Kft. 1995 juniusatol 100%-ban ABB-tulajdon), az egymdsnale
fizetett licencdij afféle ,egyik zsebembdl a mdsikba” tipusti transzfernek
. mindsiil. Az ABB nem ilyennek tekinti ezt a tranzakciot. Felfogdsa szerint a

licencdijak arra szolgalnak, hogy a sziikséges kutatis-fejlesziést finanszi-
- rozzik. A tarsvillalatok egymdsnak, pontosabban az adott termék Un. lead
company”’-jének, tehdt a licencgazddnak fizetett licencdijai ilyen médon
egyfajta pantlikazott pénznek mingsiilnek, amely a tovdbbi K+ F-raforditd-
sok forrasaul szolgal.

A magyarorszagi ABB-lednyvillalat szamara rendkivil fontosnak tiint, hogy
ezt a licencet megszerezze, mert nyitni kivint az ipari szegmens felé. Azzal
szamolt, hogy az dtmeneti ipari recessziot kovetSen megindul az ipari nd-
vekedés és ez az ipari erémiivek, turbindk és egyéb energetikai berendezé-
sek irint is komoly keresletet tamaszt. A Ling Gépgyar kordbban az ABB
nagyobb teljesitményii g6zturbindjanak licencét adaptalta, amikor kisebb
ipariturbina-megrendelést kapott. Az 0j licenc révén megszerezte az ipari
rurbindk legkorszer(ibb technologidjit, ugyanakkor roévid idén beliil kelle-
metlensége és anyagi vesztesége szarmazott abbodl, hogy licencgazddja meg-
tiltotta, hogy befejezze a folyamatban lévé munkdjat, amelyet még a régi
icenc adaptalasdaval végzett volna el At kellett épitenie a felkesz terméket
ugy, hogy az mar az 4j licenc technoldgidjinak feleljen meg.”

A markanév-baszndlati szerz0dés részietesen szabdlyozta az ABB és a
ng mdrkak baszndlatdt. Az ABB mdrka haszndlatdaért a vegyesvdllalat

57 Forras: vallalati levelezés,
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licencdijat fizetett: az éves drbevétel 1%-dt. ALdng mdrkanév baszndlata, a
szerz6dés szerint, a goodwill egy dsszegben megudltolt részének tekintheld.

Néhany hénappal a vegyesvillalat megalakuldsat kéveiGen a Ling csalad Kana-
daban ¢l6 leszdrmazottja névhasznalati pert inditott az ABB-Lang Kft. ellen. Ke- -
resetét a masodfokd birdsag hagyta jova, a Kft -t eltiltotta a Ling név viselésétsl
(Az ABB-Ling Kft. 1995-ben nevét ABB Power Generation Kft.re valtoztatta)
Mivel azonban a névhasznalatot a szindikatusi szerzédésben régzitették, a Kft
ellenkeresetet nydjtott be. Az 6t ért Gzleti, presztizs- €s technikai veszteséget 250
millic Ft értékinek ftélte.® A birésdg 38 millié Ft kartérirést itélt meg, amely
szintén a Lang Gépgyarat terhelte volna. Ekkor keriilt sor a korabban emlitett 62 -
millié Ft {az dtvett rendelésdllomany értékének 30%-a] elszamoldsara. A 2002
ben esedékes dsszeg diszkontalt jelenértékét 10-12 millio Ft-ban allapitottak meg.™
Kiszamitottak a két fél dsszes egymassal szembeni (t6bb, mdr hossza ideje folyta-
todé per targyit képezd) koveteléseinek egyenlegét, és ezt az Osszeget végil

kifizették. '

A szindikatusi szerzédés fiiggelékében szerepld menedzsmentszerzédés
részletezte mindazt a menedzsmentszolgaltatdst €s know-how-transzfert,
amelyet az ABB nyujt majd a tirsasdg részére. Altaldnos képzés (afféle mini-
MBA kurzus, ahogy a badeni ABB-leanyvillalat vezetGje kifejezte magat),”
{izemvezetési, minGségbiztositdsi modszerek, pénziigyi €s cash menedzs-
ment modszerek, belsé ellen6rzés, ado- és eredménytervezés, belsé jogi
randcsadas, szamitastechnika, szallitmdnyozasi, vimoldsi ¢és exportfejlesz-
tési kérdések, biztositistechnika és kockizatkezelés... mindezekért a szol-
galtatdsokért a vegyesvdllalat €vi 0,5 millié USD-t tartozik fizetni.

d ok sk ok ok

Visszaemlokezések szerint 1990-re az ABB mdr olyan akvizicios rutint szer-
zeit, bogy szinte kész szerzédéstervezettel jelentkezett — csak az akiudlis
nevek és szamadatok beirdsa bidnyzott. A Lang Gépgydr menedzsmentje
sodrodott az eseményekkel, nem tudott ellendllni egy Jelkésziilt csapat
koveteléseinek és kikotéseinek.

Az elékésziiletek sordn ugyanakkor a megmarado Lang Gépgydr jovo-
jét megalapozo dtalakuldsi terv nem keészitlt. A fennmaradé villalat tovab-
bi sorsdt az is befolyasolta, hogy az ABB-Ling Kft. nem csupdn a teljes Lang-

58 Szébeli informacio.

59 Ilyen jellegli képzést mindegyik kiilfoldi tulajdonos szervezett az Gjonnan megszerzett
leanyvallalatinak menedzsmentje szamara. A keépzés valtozo szinvonald volt, a legalapvetSbb
tudnivalok sulykoldsaval kezdték (pl. exportnak nevezzitk, ha a villalat kiilfoldon értékesiti
termékeit, importnak, ha kiilfoldesl hoz be drut...). Szinte mindegyik cég vezetSsége beszi:
molt arrol, hogy ezek a ,tanfolyamok” sértédésekre, ajtocsapkoddsokra és egyéb csiinya jele
netekre adtak alkalmat. Késébb, amikor a tulajdonos képvisel6i felismerték az alkalmazotiak
képzettségi szintjct, a tanfolyamok szinvonala emelkedett.
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menedzsmentet vette 4t az Gjonnan létrehozott vegyesvillalatba, de aling
Gépgyar vezérigazgatoja egy fél evig egyben az uj vegyesvallalat tigyvezetd
igazgatoja is volt — ami nyilvinvalo dsszeférhetetlenség. Ebben a mindsége-
ben irta ald az igazgatd a kér fél kozotti szindikdtusi szerzddést és az azt
kiegeészits szerzddéseket, amelyek egyértelmiien és kizdrolag az uj
vegyesvdllalat szamdra voltak kedveziek.

A komoly alléeszkdzvagyonnal és csaknem 250 £Gs létszammal hitraha-
gyott Ling Gépgyar miikodési feltételei clleheteleniiliek. Az dtalakiids egy
onmagdban miikodésképrelen részt bagyoit maga utdn. A megmaradt
profil (vegyiparigép- €s élelmiszeriparigép-gyartds) piacképtelennek bizo-
nyult, hiszen kordbban ezeknek a termékeknek a domindns részét a Szov-
jetunioba szallitotta a gydr. A piacvesztést a kovetkezs szamsor tikrozi: a
rubelviszonylatd export arbevétele 1990-ben 186,5 millié Frvolt. 1991-ben
viszont mar csak 20 millio Ft arbevételt realizilta céga FAK teriiletére szdl-
litott termékeib6l (1992-ben szintén 20 millié Fr-ot).®

A megmaradt gydr szervezetét lefejezték, a menedzsment egy-két kivé-
tellel az ABB-Lang Kft.-nél helyezkedett el. A Lang Gépgydr esetében is
megtortént a jo vallalat — rossz vdllalat szétvdlasztdasa, hiszen a korabbi
fejlesztésekre, beruhdzdsokra felvett hitelek visszafizetése, a garancidlis
kotelezettségek,® a felhalmozodo ado, th- és szallit6i tartozasok kifizetése
stb. mind a Ling Gépgyirat terhelte. A vallalat a befolyt vételar Osszegébd!
kivanta tartozdsait torleszieni, csakigy mint az ABB szdmdra mar ket éve
esedékes, a valsigos anyagi helyzet miatt korabban kifizetetlen licencdij
Bsszegét. A befektetSt keresS LG menedzsmentje eleinte abban reményke-
dett, hogy a vallalatba beszallé ABB a 63 millio Ftra ragé felhalmozodott
licencdijtartozast elengedi. Nem igy tOrtént, az ABB a tartozdsnak még a
kamatait sem engedte el tarstulajdonosdnak.

Az LG menedzsmentje abban is reménykedett, hogy a vegyesvallalat elsé
két évi nyereséges mikoddése nyoman a tulajdonhdnyadinak megfelel
aranyban osztalékban részesiil. Nem igy tortént. A vegyesvillalat a tdbbségi
tulajdonos dontése értelmében eredménytartalékba helyezte a pozitiv mér-
leg szerinti eredmény Osszegét. 1992-ben a t6bbségi tulajdonos a jegyzett
t6ke megemelését inditvinyozta. Mivel sem az AVU, sem a Lang Gépgyar
menedzsmentje nem akarta, hogy az ABB egyoldala t0keemelésével a Ling
Gépgyar tulajdoni hanyada csokkenjen, a feszilt likviditasi helyzet ellenére

6 Forris: Kibontakozdsi Program... [1991].
61 A Ling Gépgyér a tevékenység teljes korl jogutodjaként koteles volt tovabbvinni, ren-
desni és finanszirozni mindazokat a garancilis kotelezettséget, pereket stb., amelyek a ko-
 rabbi gyari tevékenységbdl adodtak. A teher nagysagit felbecstlhetjiik, ha azt vessziik alapul,
hogy a koribbi gyari tevékenység a Ling Gépgyar kilencvenes évek elejére jellemzé 300-400
 milli6 Fr-os arbevételét mintegy OtszOrosen haladta meg.
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az LG 22,5 millié Fe-tal hozzijirult az Osszességében 90 millié Fi-os t6ke-
emeléshez.

A - részben a visszatartott vételdr miatt — Shatatlanul vilsagos helyzetbe
keriilt Ling Gépgydrhoz az Ipari Minisztérium 1991-ben miniszteri biztost
nevezett ki azzal a feladattal, hogy mérje fel, van-e esélye az LG talpra alla-
sdnak, vagy pedig a felszamolds elkerilhetetlen. A villalati biztos egyik els6
javaslata az volt, hogy a szindikdtusi és egyéb vagyonjogi szerzédéseket tor-
vényességi feliigyeleti eljards keretében timadjik meg. Egy jogasz szakéstd
csapat dtvizsgalta a megk6tott szerzédéseket, és szinte minden egyes sort
tamadhatonak itéle. Mivel azonban a vegyesvallalatot, az ABB kikotésének
megfelelGen, svijci jog szerint jegyezték be, vitds kérdésekben pedig, a szin-
dikdtusi szerz6dés szerint, nemzetkdzi vilasztott birésig volt illetékes
— amelyet a Lang Gépgydr nem tudott volna finanszirozni —, az LG nem
villalta a perrel jar6 hercehurcdt.? A pert az IKM és az AVU képviselSi sem
javasoltak, hiszen, mint mondtik, olyannyira a privatizicio elején tart még
az orszdg, hogy nem lenne szerencsés pert inditani.

2. AZ ABB-LANG KFT — ABB POWER GENERATION KFT
ELSO HET EVE

A vegyesvillalat mikodésének elsé éveiben hamarosan kideriilt, hogy nem
csupdn az LG tekintett olyan varakozdssal az ABB-re, hogy az majd litva-
nyosan javitja a cég megrendelésszerzési képességét és komoly poticlagos
piaci lehetdségeket teremt. A virakozasok az ABB részérSl sem voltak ke-
vésbé ambicidzusak: az ABB is szamottevé megrendelést remélt azaltal, hogy
insider-ként (Pye [1997]), hazai termelGként vesz részt a magyarorszagi
erGmiépitési, bovitési és korszerlsitési tenderpalyazatokon.

A Bevezetésben, illetve az V. fejezet 1. pontjdban leirt piaci helyzetet,
vagyis az optimista virakozdsok meghiusuldsit az ABB-Ling Kft. (ABB Power
Generation Kft) teljesitménymutatéinak a 8. tdbldzatban rogzitett idésorai
szdmszer(sitik.

8. TABLAZAT Az ABB-Lang Kft. (ABB PG Kft.) arbevétele,
izemi és adézds eldtti eredménye (milli6 Ft)

Mutad 1991 1992 1994 1995 1996 1997

Arbevétel 1917.8 2009,3 1522,9 2236,6 3992,6 3820,6
Uzemi eredmény 316,2 73,9 —504,0 —248,7 274,75 522,0
Adozds eltti eredmény 191,1 82,5 ~504,5 2574 62,6 266,8

62 A szerzGdés megtdmadasinak egy év a jogvesztS hatdrideje. Az LG a javaslat felmeriilése
idején épp kifutott ebbél a hatdridsbsl.
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A kialakulé sulyos veszteségekre a tulajdonos tobbszori dtszervezéssel, a
foglalkoztatottak egy részének elbocsitdasaval reagalt. Az els6 szervezetit-
alakitasi lépés a kereskedelem és a termelés szétvilasztdsa volt. Az ABB
nyolc magyarorszigi vallalata® kozil csak az ABB Kift. végez marketingtevé-
kenységet (regional sales force). A misodik lépésként a tulajdonos profit-
centrumokat hozott 1étre az ABB-Lang Kft. egyes tevékenységeire.* Amikor
vildgossa valt, hogy Gj turbinit nem tud Magyarorszdgon értékesiteni, az Gj
berendezés divizidt megsziintette, beolvasztotta a szerviz divizidba. A ko-
vetkezS 1épés a szerviz és a termelés teljes elkiilonitése volt, a szervizhez
sziikséges komponensek gyartasat is dthelyezték a termelés diviziéba. Eze-
ket alépéseket tovibbi apré atalakitisok kovették, visszacsatoldsos, Jearning
by doing” médszerrel.

A szervezeti dtalakitdsokra nem csupdn koltségesdkkentési céllal kertilt
_ sor. A sok-sok dtalakitas egybeesett a vegyesvillalat  helykeresési” folyama-
taval, annak a kérdésnek a tisztdzdsdval, hogy mi legyen a magyarorszagi
_ villalat sorsa, tevékenysége egy olyan piacon, amelyen szerviz- és retrofit
munkdlatokon kiviil egyszertien képtelenségnek tlint Gj berendezésre (tur-
. bindra) megrendelést szerezni. A helykeresés arrdl is sz6lt, hogy milyen
stratégiai poziciét foglal majd el a cég az ABB-konszernen beliil.

Az ABB egyik koncepcidja az volt, hogy Magyarorszagra telepiti a koze-
pes méretd gdzturbindk gydrtdsit, és a magyar cég lesz ennek a tevékeny-
_ séanek a kdzpontja. A bels piaci helyzet kildtdstalansiga azonban hamar
valdszeriitlenné tette, hogy ez az otlet konkrét beruhdzdsokhoz vezessen,
hiszen az ABB filozéfidjanak egyik sarkalatos pontja az, hogy a termelést a
piacokhoz kozel helyezik el. ‘

A kiesd hazai megrendeléseket egy ideig tobbé-kevésbé potolta az ABB

_egyes szakdgazatainak, azok vezetd villalatainak rendelése. A kilencvenes
£vek elsé felében azonban az energetikai berendezésgydrtas szakigazatit
mis foldrajzi teriileteken is recesszi6 sujtotta. Mivel az ABB konszern maga
is kevesebb erdmiivi projektet nyert el, kevesebb turbindt ériékesitett, a
magyarorszagi lednyvallalat is kevesebb megrendelést kapott héeserélkre
£s hegesztett készilékekre.
Az 1994-es év volt a mélypont, ekkor a tulajdonos Gjabb nagyarinyd
clbocsatasokkal igyekezett legaldbb koltség oldalon megfogni a gazdalko-
ddst, ha mar drbevéte! oldalon nem volt képes elére lépni. A foglalkoztatot-
tak létszama kb. 35%-kal csOkkent, ami a gyakori dtszervezésekkel egyiitt
szamtalan alapvets miikodési problémihoz vezetett a cégnél.

63 ABB Kft., ABB Power Generation Kft., ABB Energir Kft., ABB Vizmérs Kft., ABB Szerviz
ft, ABB Gévius Kft.,, ABB Elektroszerviz Kft., Adtranz Hungary Kft. (A nyolc cég Hsszesen
500 16t foglalkoztat.)

% {jj turbina, turbinaszerviz és a szervizhez sziikséges komponensck, hécserélok, hegesz-
1t késziilékek.

41



Az energetikai gépgydrtds privatizdcidja

1995-ben javulni kezdett a helyzet. A szakdgazat viliggazdasagi kereslet
mérsékelten, de erdsddott, a belsd piacot pedig az energiaszektor privat
zécidiaval kapesolatos pozitiv varakozdsok jellemezték. Az ABB-Ling Ki
két szakosoddsi irdnyt valasziott. Az egyik a szerviztevékenység volt, vagyis
a tdrsasag alkalmazkodott abboz a vildgtendencidboz, amely szerint
piac egyre inkdbb eltolodik az tj berendezésektd] a szerviz- (retrofit- é
rebabilitacios) tevékenység irdnydba, A szerviz komoly szakmakuloar
meglétét feltételezi, hiszen nem csupdn berendezésorientalt karbantartds
r6l, hanem rendszerszint meghjitdsrél, élettartam-novelésedl van szé
A szerviztevékenység ugyanakkor jelentSs dlideszkozpark meglétét is felté
telezi. Nem pusztan hittérievékenységrol van szo, hiszen a megujitand
rendszerelemeket le is kell gydrtani. Igy, bar az ABB-Lang Kft. gépparkjabo
ielentés mennyiségl kis- és kdzepes megmunkdls gépet és néhdny unive
zalis gépet is eladiak, bizonyos megmunkils gépeket a szerviztevékenysé
miatt meg kellett tartani.

9. TABLAZAT Az ABB-Lang Kft. (ABB PG K. tdrgyi eszhézet (millio FY)
Mutati 1991 1992 1994 1995 1996 1997

Targyi eszlozok 269,1 3723 363,6 3778 677.3
Ingatianok n.a. 89 10,9 10,7 31,8
Miszaki berendezések 1993 279 265,5 255.8 343.9
Egyéb berendezések 27,5 69,4 72,7 77,1 115,8

A masik szakosoddsi irdny a komponensgydrtds volt. A vegyesvallalat he
geszrett késziulékeket és hGcserélSket, kondenzdtorokat gyart, illetve az AB
szamara bérmunkdaban komponensek megomunkdldsit végzi. Az dltala gya
tott erémiivi komponenseket nagyrészt a konszernen belili kereskedele
csatorndin keresztiil, az anyavallalat egyes szakdgazati kdzpontjainak érté
kesiti.

10. TABLAZAT Az ABB-LAng Kft. (ABB PG Kft.) értékesitésének exportintenzitdsa (%)
Mutaté 1991 1992 1994 1995 1996 1997
Exportarbevétel/érickesités

netto drbevétele 63,5 86,8 62,5 58,8 46,5 47,

1994 végéig az ABB nem kezdeményezett komolyabb volument termel
beruhdzdst a cégnél. Az elsé nagyobb beruhdzdsra a Ling Gépgyar birtok
ban [6v6 tizletrész 1995-0s kivasarldsat koverGen keriiit sor. A 25%-0s tula
donrészt mdr és még az AVU értékesitette.

Mar az AVIJ, ugyanis a Lang Gépgyar 1994, mérciusi részvénytarsasigg
alakuldsival az AVU 268,75 millié Ft kdnyv szerinti értékd vagyont elvont
tirsasagtol. Az elvont vagyontirgyak kozott szerepelt egyebek mellett,
Ling Gépgyir ABB Power Generation Kft.-ben 1év8 73,13 millié Ft névért

42



Az energetikai gépgyartds privatizacitja

ki tizletrésze is. Még az AVU, ugyanis a szerzGdés aldirdsdra az AVU fenndl-
. lasdanak utolsd napidn, 1995. junius 15-én keriilt sor.
A t6bb honapja foly6 kivdsdrldsi tirgyaldsokra éppen ezért keriilt pont
_ egy hirtelen fordulattal, hiszen ugy tiint, hogy a jogutod APV Rt.-vel eldlrol
kellett volna kezdeni a targyalasokat. Az ABB szamadra azért volt fontos a
kivasarlds, mert a negativ sajat t6kéjll tdrsasdgndl stirgds t6keemelésre volt
szitkség. A tulajdonos azzal is tisztaban volt, hogy 1995-ben még kedvezd
dron juthat hozza a tdrsasig maradék tulajdonrészéhez. Az idGpont alkal-
masnak t{int a kivasdrldsra, mert ekkor a tdrsasdg még tovibbra is vesztese-
ges volt, de a rendelésallomdny novekedése mdr valészinlisitette, hogy a
_tendencia megfordul. Makroszempontbol vizsgdlva az idGszakot, 1995 elsG
féléve volt a csillagdszati koltségvetési és fizetésimérleg-hidnyok és az ek-
. kor szinte kezelhetetlennek ting Oridsi belsG-kiilsS adossagillomany ids-
szaka. Mind az elad6, mind a vevs képviseldi tisztdban voltak azzal, hogy a
koltségvetes ekkor vaiz a leginkabb rdszorulva a privatizicids bevételekre.
igy, egy hir telen elhatdrozdssal vége szakadt a hosszadalmas drvitdk soro-
zatanak, és az AVU fenndlldsdnak utols 6rajaban alairtdk a 25%-ban dllam
nilajdonu vegyesvallalat 73,13 millié Ft névértékd Guletrészének értékes;’«
téséréi szol6 szerzédést. A vételar 60 millié Frvolt. Nem sokkal ezutdn sor
keriilt a jegyzett t6ke felemelésére és az els6 komolyabb termeiSberubdzdsra.

11 TABLAZAT Az ABB-Lang Kft. (ABB PG Kfv.) jegyzett t6kéje és sajat t6héje (millio Fo)

Mitato 1991 1992 1994 1995 1996 1997
Jegyzett toke 202,52 292,52 292,52 292,52 292,52 572,05
gggit toke 225,16 395,17 ~158,67 416,18 —381,05 178,78

A vamtorvény kozelgs modositdsa (az apport vimmentességének eltSr-
lése) miatt, 1995 végén, még apportként behoztak egy kb. 1 millié mdrka
értek( univerzalis megmunkal6 gépet. Bggyel jobb kategoridjira cseréltek
4 hegesztogépeket, és sor kerilt néhany kisebb kiegészitd beruhdzdsra is.
Az ABB Power Generation Kft. fokozatosan a hécseréls- és kondenzitor-
gyirtds kdzpontja (center of excellence) lett az ABB szervezetén beliil. Hz-
zel sikeriilt a kapacitasok folyamatos terhelését biztositani, a tevékenység
konjunkturdlis ingadozdsat mérsékelni. A kévetkez$ lépcséfok a lead
_company pozici6 elnyerése, vagyis az adott termékekhez kapcsoloddan a
termelést megel6z6 sszes vallalati funkci6 (pre-production functions) fo-
kozatos atvétele. A lead company felelGsségi korébe tartozik a gydrtdson
kiviil a tervezés és a kutatds-fejlesziés is.

Bar a kondenzdtor- és hicseréld-gyarids a hagyominyos Lang-tevé-
kenységnél, a turbinagydrtasndl alacsonyabb kvalifikaltsagot es alacsonyabb
hozzdadott értéket képvisel§ tevékenység, de legalabb dllando terhelést
biztosit. A tirsasidg természetesen nagy erGfeszitéseket tett, hogy
turbinamegrendelést is szerezzen: mivel az erémiivi turbindk irdnt keres-
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let visszaesett, az Gjonnan szerzett licenc segitségével az ipari szegmens
felé probalt elmozdulni.

Tény, hogy a licenc megvasdrlasa Ota ipari turbindbdl is ez iddig csak
egyet értékesitett a cég. A menedzsment ezért valdszintinek tartja, bogy
az ABB nem bosszabbitja majd meg a turbinagydrtds 2000-ben lejard li-
cencét. A szakmakultira ezt kbvet&en pusztdn a szerviztevékerység segit-
ségével maradhat fenn. Mivel azonban a turbinagyartis nem csupan ma-
gas alloeszkozigényd, de az élénk oligopolisztikus verseny miatt erésen
beruhdzis- és fejlesztésigényes tevékenyseg is, egyre csokken a valoszint-
sége annak, bogy az avulo alléeszkozparki cég uj turbindra megrende-
lést szerezzen. Beindult tebdt egy ongerjeszté, negativ irdnyu Sfolyamart,
amelynek a végén az is kétséges lesz, hogy mekkora volt egyditaldn a vesz-
teség. A hagyominyos, tiz évvel ezelStt még viszonylag fejlettnek tekintet
gyartasi kultira megGrzése ugyanis csak akkor képzelhets el, ha a humin
t6két megtestesit szakmunkdsok folyamatosan alkalmazkodnak a fejl6d6
korszertisod6 alléeszkozokhoz, Megismerkednek uj gyartasi eljardsokkal
1j licencekkel. Enélkil a szakmakultura még akkor is elsorvad, ha sikeril
annyi szervizmegrendelést szerezni, hogy a munkdisokat allandéan foglal
koztatni lchessen.

A bagyomanyos és méltdn hires Ling-tevékenység, a turbinagydrtas teha
nem akkor szlinik meg, és az ehhez kapcsolodo szakmakultira nem akko
hal el, amikor az ABB meghozza azt a dontést, hogy nem hosszabbitja me
a licencet. A folyamat jéval régebben elkezd6dott, és a Jhaldoklas” varhato
an 2000 utdn is folytatédik. A kérdés akkor dolt el, amikor kiderilt, hogy
szemben a cseh és a lengyel ABB-cégekkel, ahol az ABB a legkorszerb
technologidt honositotta meg, a magyarorszagi leanyvallalatindl az ABB nem
hajt végre bovité beruhdzast.

Ennek fényében kell megitélniink az immar 100%-ban ABB-tulajdon
cég teljesitménymutatoinak latvanyos javuldsat 1996-97-ben. Az ABB Powe
Generation Kft. megtaldlta a helyét az ABB szervezetében, Nyereséges let
noveli foglalkoztatottjainak szamat, th-jarulékot fizet, termel, exportd
miikodéséhez helyi bankoktol hitelt vesz fel, amit kamatostul torleszt, rés
ben helyi beszallitokat vesz igénybe... egyszoval hozzdjarul(t) a magyar gaz-
dasag konszolidaciojahoz. Az ezért fizetett dr Oridsi volt, de — az 1998-as év.
tavlatabol visszatekintve ~ az dr nagy részét mindenképpen meg kellettvo
na fizetni.




IH Vertesz — Merlin Gerin Vertesz
Villamossagi Rt.

1. A VERTESZ PRIVATIZACIOJA

. AVillamos Eromii Tervez6 és Szerel6 Vailalator (Vertesz) 1951-ben alapi-
_ tottak. A Magyar Villamos M{vek Troszt jogi személyiség(i tagvallalatakeént a
 Vertesz erémvi alallomasok, banyak, ipartelepek és kozlekedési létesitme-
. nyek erésiramu berendezéseit tervezte €s szerelte. Magyarorszagon kétilyen
_ profili cég volt: 2 Koho- €s Gépipari Minisztérium feliigyelete alatt 4116 VAV
_ (Villamos Allomads Szerel6 Villala)® és a Nehézipari Minisztériumhoz tas-
t0z06 Vertesz. A minisztériumi hovatartozas egyben kijeiolte a vallalatok pia-
i korét is, a VAV a gépgydrak erGsiramu villamos berendezéseit tervezte,
gyirtotta és szerelte, a Verteszhez pedig a vegyipar, a banydszat €s az erG-
miivek beruhdzasai tartoztak, tovibba a MAV (felsGvezetéki dllomasok) és a
cukorgyarak. A Vertesz tehat nemcsak hattéripari cég volt, hanem maga
gyartotta az dltala tervezett berendezéseket, amelyeket a helyszinen Ossze-
szerelt, rendszerbe dllitott és belizemelt.
A Vertesz troszti tagvallalat statusa azt jelentette, hogy bir 6nalloan gaz-
dalkodott, sajat mérleget készitett, de a szakmai és pénziigyi feliigyeletet az
MVMT latta el. Az MVMT utalta a villalat termeléséhez szilkséges forgdesz-
kozoket, finanszirozta a vallalat miikodését. A jovihagyott vallalati beruba-
zisi projektekhez a triszt biztositott hosszu tavii beruhdzasi hitelkeretet, a
mindenkori banki kamatoknal alacsonyabb bels6 kamat meliett.

Troszti tagvallalatként a Vertesz pénziigyileg nem volt 6ndllo, kiilss ban-
i kapcsolatokkal nem rendelkezeti. Az MVMT-tdrsvdllalatoknak szdlli-

65 A VAV allami vallalat az AEG-vel és a Transelektréval kdzédsen alapitott egy vegyesvillalatot,
ey 1 millio Fr-os kft.-t 1990-ben (VAV: 41%, AEG: 49%, Transelektro: 10%). Az alapitist kévetSen
VAV kunszentmiklosi gyartelepének apportjdval, illetve a két mdsik fél készpénzbefizetésével a
lek 386,8 millié Ft-ra emelték az alaptSkét. Késébb az AEG kivdsiroltaa VAV részesedését. A VAV
984-ben felszamolds ald keriilt, A vegyesvillalat jelenleg AEG Union Kft. néven miikodik 94,6%
LG és 5,4% Transelektro-tulajdonban. Termékei z6mét német licenc alapjdn allitja el6, értéke-
séniek 25-35%-a konszernen beliili kereskedelem, 45~50%-a belfoldi piacra keril, a fennma-
o rész Onalldan szervezett export. A hazai piac egy tovibbi szereplSje a VAV Union Kft., amely
AV 1991-ben Sndllésodott vallalkozdsi irodaja. A VAV Union magyar magintulajdonban 1év6
ssdg, mara részben dtvette a VAV profiljit: villamos berendezéseket gyart és szerel.
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tort termékek és nyujtort szolgdltasdsok drdt a Vertesz szdmdra 1988-ig a
MVMT hatdrozta meg. A Vertesz csakugy, mint a iobbi tagvallalat, elldtds
felelGsséggel tartozoti, tehdt koteles volt az adott munkdt, a szdmdra keiil
soleg meghatdrozott maximdlt dron elvdllalni és elvégezni.
A Vertesz felvevipiacdnak nagyobb részét (1989-ben 58,2, 1990-ben
57%-4t) az MVMT és a triszii tagvdllalatok képuiseltél. A belsG
elszamoldarak, % kamatok, elvondsok és juttatisok révén a troszt nagymer
tékben befolyasolhatta tagvallalatdnak mérleg szerinti eredmeényeét.” Az
MVMT évr6l évre csekély pozitiv eredményt célzott meg tagvallalatdndl, 1989- '
ben ez 24, 1990-ben 22 millié Ftvolt. '
1989-90-ben tehdt a Vertesz és az MVMT menedzsmentje még nem piaci
problémdle mialt kezdett kiilfoldi téke bevondsdn gondolkodni, biszen
ekkor az MVMT-tagvdllalat szdmdra a piac még biztositva volt. Kills6 16ke
bevondsit elsGsorban a sziikséges technologiai korszerUsités finanszirozd-
sa érdekében kezdeményezték, a budapesti és zalaegerszegi gyirak termé-
keinek miiszaki szinvonala rendkiviil alacsony volt. A termélkek fele tiz év-
nél idSsebb volt, életciklusanak végén jart. A kilencvenes évek forduldjana
védett troszti belsS piacon még megfelelt ugyan a Vertesz-termékek mind-
sége, technol6giai szinvonala — de versenypiacokon nem.
A kiilsé t6ke bevondsdtol a Vertesz pénziigyi konszoliddciot is reméll.
A nyolcvanas évek végén gyorsan emelkedtek a troszti belsd kamatok is. Az
1988-as vallalati mérlegadatok 69 milli6, az 1990-es adatok mdr 140 millio
forintos kamatkoltségrol tantskodnak. A kitlfoldi t6kebevonds el6tti utol-
s6 két évben rendkiviil gyorsan nétt a készlet- és a vevéillomany (ez utob-
binak az Osszes eszkozhoz viszonyitott ardnya 1990-ben 32% volt!).
Kulfsldi tkebefekietd partner keresése az MVMT kozelgd dtalakitdsa miatt
is ésszertinek ldtszott, hiszen ekkorra, 1990 elejére mir kialakult az a koncep-
ci6, hogy az MVMT.r6l valasszak le a gyart6 és hittéripari szervezeteket.
1990 juniusiban az AV és az IKM meghivisos versenypalydzatot irt ki
a Vertesz kisebbségi, esetleg tobbségi vagy teljes tulajdonhdnyadara.
A palyazo6 szakmai befektetGknek vallalniuk kellett az eszkOzpark, a gyar-
t4s és a termékszerkezet korszersitését, Uj termékek bevezetését, export-
megrendelések szerzését, a foglalkoztatds megOrzeset és emellett a jOve-
delmezGség javitdsit is. Kilenc céget hivtak meg,® hatan érdeklédiek® és

66 A troszt altal el6irt arképzés gyakorlatilag csak a termelési koltségszint érvenyesitését
biztositotta.

67 1989-ben a troszti elvonas/juttatis mérlege 114 millid Ft nettd elvondst mutatott. Az
1989-¢s vallalati mérleg 130 millié Ft ,egyéb raforditasokkal” szamolt, ebbél 122,6 millio Ft
troszti elvonas volt. (Forras: Albert [1993], Ernst & Young [1990].)

68 ABB, AEG, Eldon, GEC-Alsthom, Kloéckner-Méller, Merlin Gerin, Siemens, Spie Batignoles,
VEI Electric Systems.

9 Az ABB kizarolagos targyaldshoz ragaszkodott, jelezte érdeklddését, de nem volt hajlan-
doé versenypalyazaton részt venni.
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végiil két cég, a francia Merlin Gerin és az olasz VEI Electric Systems adta
be pdlydzatit.

Az MYMT, a Vertesz, az AVU, az IKM és a Co-Nexus Rt. képviselSibol allo
bizottsdg egyértelmien a Merlin Gerin ajinlatit értékelte jobbnak: a fran-
cia befektetd komoly (fasd késGbb) készpénztSkével, megalapozotinak tiind
tizleti tervvel, 5 év alatt Osszesen 650 millié Fr-os beruhdzisi tervvel és a
sajat licenceivel szallt voina be a vegyesvallalatba.

A tObbségi tulajdon értékesitési ardhoz az Ernst & Young 1990-es va-
gyonértékelése szolgalt kiinduldpontként. Eszerint a Vertesz-apport konyv
szerinti értéke 1573 millié Fr. Az Ernst & Young ugyanakkor elkészitette a
vallalat hozamértékelését is. Becslése szerint a cég Uzleti értéke 300-500
millié Prra tehetd. Ennek a két adatnak az alapjin folyt az eladé és a vevd
kozotti hosszadalmas alku, amelyben a francia befektetd végil 890 millio
. Prra értékelte a Vertesz-apportot, €s a tObbségi, 51%-os tulajdonhdnyad
megszerzése érdekében 926 millié Ft készpénzt fizetett be a vegyesvallalat
. kasszdjdba.

A Merlin Gerin és az MVMT kozott meghotolt szindikdtusi szerzddeés
. vészletekbe menden rogzitette a két fél kotelezettségvallaldsait.” Fzek ko-
ziil a legfontosabb a piac garantdldsa és a verseny részleges kizdrdsa volt.
Az MYMT villalta, hogy a szerzddéskotéstSl szamitott tiz éven belil
_ preferencidlis elbandsban részesiti a vegyesvalialatot. Villaita, hogy a be-
szerzendd termékeinek miiszaki paramétereit olyan médon hatirozza meg,
hogy azok a Merlin Gerin és a Schneider” termékeinek megfeleljenek. A
szindikdtusi szerz6dés részét képezd tizleti tervben nem csupin azt rogzi-
. tették, hogy miként alakul majd a vegyesvallalat forgalma, de azt is (ter-
mékre lebontva), hogy az elkdvetkezendd években melyik termékbél hiany
darabot (1) rendel az MYMT, és milyen daron (V).

A szerzGdés éves bontdsban tartaimarta a francia tulajdonos
—berubdzdsi tervél, amely szerint a 650 millié forint 6sszes beruhdzis-
b6l 510 millidnyi befektetésre az elsG 6t évben kerdl sor, bacsak nem ala-
kul gy a vegyesvallalat gazdilkoddsi kOrnyezete, hogy a megtériilés valo-
szinttlenné valik, a beruhdzds virhatéan gazdasigtalan lesz;
 ~foglalkoziatdsi és munkaerd-politikai tervér, amely szerint a Merlin
Gerin vallalta, hogy a Vertesz dltaldnos jogutddjaként dtveszi a Vertesz tel-
jes munkavailaloi létszamat, tovibbi igyekszik megbrizni a foglalkoztatis
akkori szintjét (1991: 1560 {6), tartézkodik a 1étszam barmiféle hirtelen,

Az alabbi szerz6dési kitételek forrdsa a Merlin Gerin és az MVMT altal 1991, dprilisaban
airt vegyesvillalati szerzddés és a Merlin Gerin Vertesz alapitd okirata. Az idézetek nem sz6

71 Bkkor a francia Merlin Gerin még csak részben volt a Schneider Electric tulajdonaban,
94 mdjusatol mdr 100%-ban.
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drasztikus csokkentéséidl, kivéve, ha azt a vallalat tevékenysége és gazda-
sagi helyzete meghkoveteli;

— piaci tervét, amelyben az szerepel, hogy a Merlin Gerin €s Schneider
termékek forgalmazdsa miatt kezdeti negativ devizaszald6 hirom évvel a
szerzédés alairasa utdn mér pozitiv lesz: addigra ugyanis a francia tulajdo-
nos annyi exportmegrendelést szerez,’? hogy az kompenzalja a kezdeti im-
porttébbletet;

— osztalékpolitikajdl, amely szerint az alapitast kovetS els6 ot évben a
Merlin Gerin Vertesz csak akkor fizet osztalékot, haa nyereség meghaladja a
650 millié Fr-ot, és csak az ezen Osszeget meghaladé nyereségbdl fizet azt.

A szerzGdés részletezte a vegyesvallalatba vitt 890 millié Ft értékd MVMT-
apport tartalmdt, amely dologi és eszmei vagyontiargyakbol, forgoeszko-
26kbdl (anyagok, feldolgozds alatt 4116 munkak) és kiillonbozo dtvillalt ko-
telezetiségekbal dlle.

A Merlin Gerin szerzédésben rogzitette, bogy atvdllalja a vallalat szdl-
litoallomdnyadt, a vevsi elélegeket, a berubdzasi kolcsonoket, a bérkolise-
geket és az ezzel jdro szocidlis kiaddsokat, valamint az esedékes adokat.
Fzen tulmenden azonban az dsszes egyéb természetii kotelezetiségel az
MYVMT vallalja, és ba az dt nem vallalt kotelezettségekkel kapcsolatban a
Merlin Gerin Vertesznek kiltségei meriilnek fel, vagy veszleség éri emialt,
az MVMT kiteles az MGV-t kdrtalanitani.

Ami az eszmei vagyontdrgyakat illeti, a megallapodds nemcsak a marka-
nevet, a licenceket és az Gizleti goodwillt tartalmazta, hanem az uzleti meg-
rendelések allomanyat is. Ez utobbi tokeésitett hozadékat az Ernst & Young
409 millio Frra értékelte. Mindazonaltal az apport konkrét értékébe az in.
eszmel vagyontirgyakat (a megrendelésillomanyt is) nulla értéken szami
totrak be, arra hivatkozva, hogy a Merlin Gerin is ingyen adja it licenceit €s
technolégidjat.

Az apport értékébe tehat gyakorlatilag csak a dologi vagyontirgyakat szd
mitottdk be, ez utébbiakat is meglehetésen nyomott dron (890 milli6 F
értékben, az Ernst & Young 1573 millié Fera értékelt konyv szerinti értéké
vel szemben).

Az MVMT-apport értékét a francia befekteto befektetési bajlandosdgd
nak mértékében batdrozidk meg olyan modon, bogy a befekterc 926 mil
li6 Ft-ot szant a tokebefektetésre, és ez az 0sszeg az MGV jegyzett t5kéj
51%-cnak kellett megfeleljen. fgy az MVMT dltala vegyesvillalatba apportdlt
vagyontargyak értékét maximum 890 millié Fra lehetett értékelni.

72 A két fél olyannyira részletekbe menGen fogalmazta meg a szindikdtusi szerzédést,
hogy az egyebek mellett 6t évre rogzitette a vegyesvillalat arbevételének exportardnyit
(1991: 9,2%, 1992: 11,3%, 1994: 20,6%, 1995: 29,5%) ¢és az export-import mérleget is.
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2 A MERLIN GERIN VERTESZ VILLAMOSSAGI RT ELSO HET EVE

Mig az 1991 4prilisdban Iétrehozott MGV vegyesvallalat miikodési rendjet
szabalyozo szindikatusi szerz6dést a két alapito tulajdonos, a Merlin Gerin

_ és az MVMT keépvisel6i irtak ald, a tdrsasdg alapitd okiratdt magyar részrGl
. mir az AVU képviselGje szigndlta. Az a tény, hogy az aldir¢ fél az AVU volt,
arra utalt, hogy az MVMT dllami vilialat, tulajdonosi jogait az AVU gyako-
rolja. Az alapit6 okirat ugyanakkor azt is leszogezte, hogy az AVU 2 89 ezer
részvenybol 82,229 darabot dtad az MVMT-nek (a maradékbol a beltertleti
fold értékének meglelelGen részvényeket jutiat az érintett Onkormanyza-
toknak), vagyis a francia~magyar vegyesvillalatban meglévé tulajdonosi jo-
gait az MVMT-n keresztil kivanja gyakorolni.
Az AVU megkozelitésmodja az év végén ismét viltozott: 1991. december
31+ hatallyal az MVMT-nek dtadott MGV-részvényhdnyadot elvonta. Ettl
kezdve kozvetleniil (igazgatosigi, feliigyelSbizottsagi tagok kijeldiésével)
kivianta gyakorolni tulajdonosi jogait.

Ezzel a lépéssel elballt egy olyan belyzet, amelyben a vegyesvdllalat
ulajdonosdt nem kiti a szindikdtusi szerzédés, mert nem 6 az aldird fé,
u szindikdtusi szerz6dés aldirojdt szintén nem k6Ll a szerzédés, mert &
semmilyen szinten nem tulajdonos, biszen a vegyesvdllalat miikodésével
kapcsolatban semmilyen beleszoldsi, ellendrzési joga nincs.
 Agyakorlatban ez azt jelentette, bogy a szindikdtusi szerz6désben a leg-
aprobb részletekig, évekre el6re rogzitett MGV-termékfelvasarldsi rend ki-
kényszerithetetlenné valt, a piaci garancia megsziint.

AMerlin Gerin szdmdra a Vertesz legfGbb stratégiai értéke az volt, hogy
avallalatnak, troszti tagvalialat 1évén, rendkiviil erds piaci pozicidja volt a
yzéplesziltségi elektromos berendezések gyirtdsa, szerelése, karban-
rtdsa és feldjitdsa terén. A magyarorszagi vegyesvalialatot abbél a meg-
fontolasbol hoztdk létre, hogy ezdltal megszereznek egy olyan céget, amely-
ek a piacat tdbb mint 50 szdzalékban a kisebbségi tulajdonos vasarlasai
lidk. A megszerzett cég raaddsul az dltaluk képviseltnél magasabb integ-
cios szintli tevékenységet folytat:”® berendezéseket gydrt és szerel Ossze.
gy — a befektetd koncepcidja szerint — a komponensgyart6 anyavallalat

5 A szakagazat Nyugat-Eurépaban jellemzé strukttrdjitol eltérden a magyarorszagi sze-
plokre magas fokd integricio volt jellemz6. A nyugat-eurépai cégek szakosodott vallalatok,
selilékgyartok, vagy berendezésgyartok, vagy disziribatorok, vagy engineering cégek. Egy-
gy cég egy adott helyszinen beszerelt és betizemelt berendezés hozzdadott ériékénck csak
gy részee allitja eld, a késziilékgyartokat disztribatorok, esetleg fovillalkozék kotik Ossze a
ndezésgyartokkal, ez utébbiak pedig szintén szakosodott szereld, engineering vagy £6-
lalkoz6 cégek kozvetitésével kerlilnek kapesolatba a végfelhaszndlokkal. Magyarorszagon
epy gydrtd tevékenysége a teljes érrékteremtési lincot magaban foglalta, vagyis a gyarté
etlen kapesolatban llt a végfelhasznalokkal.
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szallitja majd lednyvillalatdnak a sajat termékeit, amelyeket beépitenek a
berendezésekbe.

A befektetés sorsa méasként alakult. Az MVM megrendelései mind volu
menében, mind 2 MGV dsszes értékesitéséhez viszonyitott ardnyaiban gyor
san csdkkentek, ami részben a recessziora, a beruhdzasok visszaesésére
részben az MVMT dralakitdsdra vezethets vissza.

1989-ben a Vertesz Osszes értékesitésébdl az MVMT részaranya még 58,2%
volt, 1991-ben 54,8%, 1992-ben 36,5%. (Albert [1993]) A visszaesés azon
ban jéval nagyobb volt, mint amekkorit a fenti aranyok titkroznek, hiszen
nevezd (az Osszes értékesités) is erdsen csOkkent. Az alabbi adatok ponto
sitjak a képet: a szindikatusi szerzGdes megkotése idején kozépfesziiltsegt
berendezésekbél az MVMT évi 700-800 darabra tartott volna igényt (szer
z6déshen rogzitve). Ehelyett az éves kereslete atlagosan 70 darabot tett ki
Nagyfesziiliség(i berendezésekbd a francia befektetd 50-60 darabra becsiilt
a magyar igényt — ezzel szemben a MGV az MYMT volt tagvallalatainak €
10-20 darabot tudott eladni.

A fenti adatokat nem lehet puszta gazdasigi, keresletvisszaesési szamok
nak tekinteni. BEgy olyan mikodGtSke-befektetés esetében, amely egy ige
erds szakszervezeti bazist orszagbol visz el gyartast €s munkahelyeket,
belsd piac mérete a befektetS szdmara még az atlagosnal is nagyobb jelen
téseggel bir. Kozépleszilliségl berendezésekbol 20-30 ezres nagysigrend
ben lehet gazdasigosan gyartani, nagyfesziiltségl berendezésbdl 1-5 ezres
nagysagrendben. A Merlin Gerin alapvetGen nem 2 koltségesOkkentés mo
tivaciGjaval kezdeményezett Magyarorszagon ~ €gy francia befektets sz
mara ismeretlen és kevéssé vonzo terepen — befekietést, hanem elssorban

piaci motivaciéval, a komoly belsd piaci igényckre alapozva.

1992. janudr 1-jét6l az MVMT konszern tipusu, kétszintes részvénytarsa-
sdgga’ alakult 4t. Az MGV Rt. szémdra ez ugy jelentkezett, hogy ezek utdn
az MVM Rt.-nél egy-egy megrendelésrdl sz616 dontés meg t6bb hierarchi
szinten, dontési kdzponton kellett dtjusson. Bar a szindikdtusi szerzédés
kikototte, hogy az MVMT preferencidlis elbdndsban részesiti az MGV-t, az
atalakuldst koverden és f6ként azutin, hogy az AV elvonta az MGV részv
nyeit, hamar kiderilt, hogy az MVM Rt. lehetdleg hazon belul” igyekezett
elvégeztetni olyan megrendeléseket, amelyeket az MGV remélt volna meg-
szereznd.

A megrendelésillomany, az irbevétel és a nyereség gyors visszaesesere
(tasd 12. tabldzat) a francia anyavillalat defenziv és offenziv lépésekkel rea-
galt.

74 Az atalakulas nyoman a tulajdonszerkezetben, a szervezet belsé miikodésében és.2
szabdlyozasi szerepkérben bekovetkezett valtozasokrol részletesen ldsd Vince [1996].
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12 TABLAZAT Az MGY értéhesitési arbevétele és adézds elftti eredménye (millio )

Motato 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Netto arbevétel 1980,2 1582,1 23287 3920,8 5514,0 7958,0
Adozds el6tti eredmény —450,8 -383.,0 ~387,7 —625,3 -556,5 4757

A defenziv [épések kizé tartozott alétszdm jelentSs csdkkentése (ezzel
a francia fél is eltért a szindikatusi szerzédésben rogzitett foglalkoztatdsi
kotelezettségvallalastol). Az dtalakuldsi létszdm 1560 £6 volt, 1992 végére
a7 alkalmazottak szama 716-ra csbkkent, s azota is lassu, monoton mér-
sékiGdeés tapasztalhato (1993: 664; 1994: 587, 1995: 518; 1996: 498, 1997:
450 £6).

A létszam csdkkenése részben a budapesti gyartékozpont kiliritésere €s
Zalaegerszegre koltoztetésére vezethetd vissza, részben racionalizdldsra.
A kordbbi 13, az egyes nagy megrendelSkhoz kot6ds regionalis kivitelezé
 kizpontot Osszevontdk, és feépitették a szerelGallomdny nagy részet. Ko-

rabban a Vertesz 13 vidéki kdrzetben kb. 900 szerel6i foglalkoztatott. Mivel
aszerelSk leterheltsége erGs szezonalis ingadozdsokat mutat, a vegyesvallalat
 szamara gazdasagosabbnak bizonyult, ha nem alkalmazottként fizeti a sze-
rel6k allasidejét (és a bérhez kapcesolodod kdzterheket), hanem alvillalko-
Leal kot szerzGdést. A MGV szerel6i dllomdnya jelenleg a négy vidéki
kozpontban dsszesen nem éri el a szdz (Ot

A 13. tablazat elsG sora azt szamszer(siti, hogy sajdt alkalmazottak he-
lyett inkabb alvdllalkozokat foglalkoztatott a cég. Ugyanakkor, mint az 2
masodik sorbél kiderill, a személyi jellegti raforditdsok ardnya alig csdk-
kent. A megmaradt munkaeré-dllomany bérét a francia rulajdonos jelentds
mértékben novelte, versenyképes bérrendszert honositva meg a cégnél.

13 TABLAZAT Alvallalkozdi teljesitmények és személyi jelleghi raforditdsok (millio Ft)
i 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Alvillatkoz6i teljesitmenyek
- értcke 265,4 1616 3403 690,5 892,9 1508,5
emdlyi jellegd raforditisok  700,2 662,3 7044 793,9 962,4 11427

A defenziv 1épések kozé sorolhaté a felesleges eszkoOzOk ériékesitese és
lejtezése is. A felesleges ingatlanok értekesitésével, az inkurrens raktir-
készlet és a régi jarmiivek leselejtezésével a szamvitel szintjén latvanyosan
wvitottak a befektetett t6ke megtérilési aranydt. A selejtezést nem keriihiéek
12 kevéssé korszer(i gépek sem, mindazok a gépek €s berendezesek (Ossze-
en kb. 200 darab)’®, amelyekre 2 megujulé termékkindlat el¢allitdasdhoz
rnem volt szitkség. Bar a racionalizdls hosszabb tavon valéban javitotia
cfektetett t6ke megtérilési mutatdjdt, rovid tavon ugyanakkor megns-

75 Forrds: Takarék Ri. [1995].
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velte a szamviteli veszteséget és nagymértékben jdrult hozzd a sajat vagyon
vészes csOkkenéséhez.

A 14. tablazat a tirgyi eszkozallomany értékének és Osszetételének ala-
kuldsit mutatja a selejtezések és a beruhdzasok fényében. Ez utobbi tekin-
tetében a Merlin Gerin szintén nem teljesitette a szindikitusi szerzGdésben
rogzitett 650 millio forintos kotelezettségét, hiszen 1991-ben csupin 18,4,
1992-ben 36,7 millié forint értékii beruhazast hajtott végre. Késtbb, a tar
sasig teljes kivasdrldsat és a veszteségpotlo alaptSke-emelést kbvetGen in-
tenzivebbé vilt a kiilféldi tulajdonos beruhdzasi aktivitdsa: 1997 végéig a
zo6ldmez6s alapitist zalaegerszegi vallalat létrehozasdn kiviil csaknem 500
millié Ft értékben hajtott végre ipari beruhdzast.

14. TABLAZAT Az MGV targyi eszidzei (millio FY)

Megjoverés 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Targyi eszkozok 905,0 7723 769,4 731,6 807,1 779,2 769,7
Ingatlanok 632,0 605,6 621,7 583,4 591,2 545,5 534,6
Mtiszaki berendezések,

felszerelések - 170,0 75,7 413 47,7 82,75 103,1 88,5
Egyéb berendezések

felszerelések, jarmiivek 101,6 89,8 96,0 100,0 132,6 129,8 1215

#1991, dprilis T~december 31

A tablazatbél lithaté, hogy a cstkkenést alapvetSen a miszaki berende
zések selejtezése okozta.

A 15. tdblazat a sajat t6ke csokkenését szamszerdsiti. A kezdeti gyors
vagyonvesztéshez a fent felsorol tényez6k (termelési volumen gyors csok
kenése, a racionalizalasi lépések kedvezétlen szamviteli hatdsa)” mellett
veszteséget potl6 alaptske-emelés elmaradasa (ldsd kés6bb) is hozzdjarult
A vegyesvillalat alapitdsakor ugyanis — a francia tulajdonos iltal befizetet
készpénznek koszonhetSen ~ kezdetben a cégnek igen jo forgotSke-pozi
cija volt, az azonnal fel nem hasznalt készpénz befektetésével komoly pénz
{igyi bevételre tett szert. 1994-95-re azonban a készpénz elfogyott, a sajd
t6ke/idegen téke, vagyis az eladdsodottsdgot jelzd mutaté romlott. A cég
nek — nem utolsésorban a rohamosan névekvs forgalom forgdeszkoz-fi
nanszirozasa érdekében — hitelt kellett felvennie, kereskedelmi banki ka
matokat finansziroznia, igy a pénziigyi miiveletek eredménye negativva valt
ami hozzdadodott az izemi eredmény veszteségéhez.

Az 1991-es negativ pénziigyi eredmény a szindikdrusi szerzGdésben rog
zitett bonyolult finanszirozasi konstrukciora vezethetd vissza. A 926 milli
Ft befizetett készpénzbdl 682 millié Fr-ot az MGV azonnal dtutalt az MVMT:

76 1992-ben a készletek és alloeszkézok selejtezése miattl szamviteli veszteség 124 milli
Ft, az elbocsatasokbol, végkielégitésbdl adodo veszteség 105 millio Ft volt. 1993-ban a fen
két tétel 37, illetve 21 millié Ft. [Forrds: Konyvvizsgdldi jelentés. (Arthur Andersen Kit.)]
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15. TABLAZAT Az MGV sajat és jegyzett téleéje (milli6 forintban); a sajdt és az idegen t6ke ardnya

Mutato 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
. Sajdt toke 20758 1617,9 1262,5 880,3 274,7 -285,8 1386,1
. Jegyzett t6ke 1816,3 1816,3 18163 1816,3 1816,3 1816,3 1268,6
Sajit toke/idegen toke 4,40 2,59 0,96 0,11 -0,10 1,01

#1991 dpr. 1~dec, 31,

16. TABLAZAT Uzemi eredmény és a pénziigyi miveletek eredménye (milli6 forint)

Muttd 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Uzemi eredmény -510,8 —401,5 -315,1 -376,3 ~502,5 4573
Pénzitgyi miiveletek eredménye 75,0 25,7 ~75,7 -250,4 -54,6 16,3

nek, a troszt felé fennall6 korabbi tartozdsai kiegyenlitésére. Az MVMT felé
fennall6 tartozasallomany kiegyenlitése a szindikdtusi szerzédés erésen vi-
_ tatott kérdése volt, hiszen, mint kordbban sz6 esett réla, a troszti tagvallalat
forgdeszkodz-finanszirozasit az MVMT végezte, ezzel szemben bevételeit el
is vonta. Nemcsak a francia befektet$, de a vegyesvallalat magyar menedzs-
mentje is tgy gondolkodott, hogy az MVMT részérsl kevéssé tekinthetd
korrekt l1épésnek az, hogy ezt a hiteldllomanyt az ijonnan alakult, részben
sajat tulajdond lednyvallalatdrdl visszakoveteli és ezdltal azonnal t6két von
ki-a cégb6l. Az MVMT ragaszkodott ehhez a megolddshoz, igy az a kompro-
_misszum sziiletett, hogy a vegyesvallalat 150 millié Ft értéki vallalati kot-
vényt bocsdt ki, amelyet az MVMT lejegyez. A vilialat ezt a piacinal alacso-
 nyabb kamatok mellett, 6t év futamidével torleszti.
Tekintsiik 4t ezutin, hogy melyek voltak az offenziv alkalmazkodiisi
- lépések.
Az offenziv stratégia jegyében, a hagyominyos Vertesz-termékek ériéke-

_sitése helyett az drbevétel egyre nagyobb részét képviselte a Merlin Gerin-

termékek forgalmazdsa. Az 1991-es gydrtmanyskala 70%-a egy-két éven be-
il eltfint. A Vertesz kordbban kb. harmincféle berendezést gyartott a két
telephelyén. Termékeinek szdma azonban tObb szdzra volt tehetd, mivel

hdzilag volt kénytelen olyan gydrimanyokat is eldallitani (oltéesd, lakat sib.),
amelyeket szakositott cégektSl a piacrdl az akkori idSben nem lehetett be-
_ szerezni. Fzek a termékek szinte azonnal lekertiliek a vegyesvallalat palet-
. wjarol. A 6 gyartmanyok fokozatosan adtak 4t a helytket a Merlin Gerin/
_ Schneides-dokumentdcio alapidn gyartott vj termékeknek.
A viltds részben annak tudhaté be, hogy a hagyomdnyos Veriesz-termé-
_ kek nagy része miszakilag elavult, életciktusinak leszallo szakaszdban 1év6
termék volt, a Merlin Gerin- és Schneidertermékek ellenben magas miisza-
ki szinvonalat képviseltek. Az ditdllds amialt is drasztikus volt, mert a
Vertesz-termékek kordbban a német berendezések technoldgidjdi kévet-
16k A Vertesz fejlesziGi évtizedeken 4t német termékeket koppintottak”
(vagy szebb kifejezéssel, probiltak honositani). A berendezések német ké-
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sziilékekkel voltak kompatibilisek (vagyis a berendezésekbe német készi-
lékeker lehetett beépiteni).

A nyolcvanas évek végén az MVMT és a Vertesz menedzsmentje igy érte-
lemszertien német t6két igyekezett a cégbe bevonni. 1989-ben a német
AEG-vel mar el6rehaladott dllapotban voltak a targyaldsok, szerzédésterve-
zetek késziltek, egyeztették a vitatott pontokat.”” Az AEG 1990-ben vissza-
lépett. Indokldsa szerint a német vallalatokat a (gazdasag)politikai dontés-
hozok arra késztették, hogy a Németorszagon kiviili mikodétske-befekte-
tések helyett inkdbb a keletnémet tartomanyokban keressenek befektetési
lehetGségeket.™

A francia berendezések gydrtasara valé datallds a fentiek értelmében joval
erGteljesebb szakitdst jelentett a régi termékekkel. A Schneider-termékek
gyartisa révén a magyarorszagi leanyvéllalat integralodott az anyavallaiatd-
nak globalis termelési struktirdjaba. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a
belyi bozzdadott érték a megrendelés volumenéldl fiigg. Ha csupan néhany
(1~10) darabot rendelnek, az MGV komplett francia berendezést ajanl. A
magyar hozzdadott érték ekkor csak a szerelést €s a belizemelest foglalja
magaban. Ha nagyobb a megrendelt darabszdm, az MGV é€s a Schoeider szak-
emberei megvizsgaljdk, hogy miként lehet a berendezést honositani. Kezdet-
ben a berendezés alacsonyabb hozzdadott értékd részegységeit (viz, fem-
test) gyartjdk Magyarorszagon, vagyis a termék 85-90%-a import. Ha n6 az
adott berendezés irdnti helyi igény, a magyar gyar a termék egyre nagyobb
részét gyarthatja helyileg. Bz az ardny elérheti a 40-45%-ot (t6bbet nem).

A Schneider globdlis halzatiba térténd integrdlédds az MGV szamara
azzal jart, hogy a berendezésgyartds elszakadt a projekttevékenységtdl
Korabban a Vertesz szinte kizdrolag az egy-egy elnyert projeke kivitelezés-
éhey szitkséges berendezéseket gydrtotta, vagyis a gyartasi tevékenyseget
erGteljesen befolydsolta a megrendelések ingadozdsa. A kér tevékenység
kiilonvdlaszidsa, a gydrids fiiggetlenitése iparszeriibbé tette a vegyesvdlla-
latot. Mindehhez olyan gyartdsi profil bevezetésére volt sziikség, amely mds
Schneider-vallalkozisokhoz kapcesolodott.

A fenti folyamat 1995-t61 gyorsult fel. 1994 kozepén ugyanis a Merlin
Gerin céget kivasarolta annak kordbbi résztulajdonosa, a Schneider Electric.
A Vertesz korabbi francia tulajdonosa egy ,nemzeti multinaciondlis cég’
volt, amely a leanyvallalataihoz alapvetGen exportSrként viszonyult, vagyis
f6ként azért fektetett be 16két kiilfsldon és hozott 1étre mds orszigokban
leanyvallalatokat, hogy jelen lehessen egy-egy belyi piacon, helyi céggel

77 Az ARG a vallalatnak csak egy részét kivanta megvenni, a menedzsment azonban a tirsa
sig egészénck értékesitése mellett kardoskodott, nem akarta részekre bontani a vallalatot,
Vitatott volt a termék-visszavisarlasi megallapodds — 2 menedzsment ragaszkodott ahhoz,
hogy az AEG megvésarolja majd leanyvillalatinak termékeit. '

78 Forras: szobeli informdciG.
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dolgozza meg a piacot az exporttermékei szdmdra. A Merlin Gerin filozé-
fidja vigy foglalhaté Gssze, hogy a termelés alapvetSen Franciaorszdgban
folyik, a multinaciondlis halézatba tartoz6 lednyvallalatok pedig — némi ki-
segits vagy a kindlatot bévité gydrtdsi tevékenység mellett — alapvetSen a
Merlin Gerin-termékeket forgalmazzak. A Schneider Electric ezzel szemben
egy 180 termell egységgel, 6000 értékesitési ponttal rendelkezd giobdlis
cég. Nem az ,exportdr” filozofidjaval szervezi meg és épiti fel birodalmdt,
hanem vilagméretben hozza létre a kindlatot, vagyis gyart és értékesit.

A magyarorszagi ériékesitési tevékenység felfuttatdsa mar 1992-t61 meg-
kezdSdote. Az MGV vidéki kereskedelmi igynokségeket hozott iétre, ezzel
nemcsak a termekek — késziillékek és berendezések - gydridsdt, de az érié-
kesirést is fiiggetienitetie a projektievékenységidl Ez a lépés j6 elbrelitdsi
képességet tikrdzOtt, hiszen a kilencvenes évek elején egyre csokkent a
nagy beruhdzdsokhoz kapcsolddé termékértékesitésbdl szarmazd drbevé-
tel. A hagyomanyos partnerck megrendelései csGkkentek. A beszerzés te-
rén is 6nallosodd MVYM-tagvallalatok elfordultak a korabbi beszallité part-
neriiktdl, és a liberalizdlt, sokszerepidssé vaid piacon kerestek megfelels-
nek ldtsz6 partnereket. A kilencvenes évek elején a magyarorszdgi piacon
szamtalan 4j szerepl6, késziilék- és berendezésforgalmazd cég jelent meg.
Korabban a troszti tagvillalatoknak kevés vilasztdsuk volt, £6ként a kijeldit
cégtSl, a VertesztSl vasarolhattdk meg a berendezéseket. A hirtelen megnyi-
16 valasztdsi lehet@ségek értelemszerlien ahhoz vezettek, hogy a vevék egy
része elfordult a kordbbi  kényszerkapcsolatat6l”. Riaaddsul az MVM Rt. j
vezetése korlevélben tdjékortatta tagvallalatait”™ arrdl, hogy az MVMT dtala-
kuldsa és az MGV-részvények AVU-hoz keriilése kovetkeztében az MVM Rt.
nem tekinti a tagvillalatok szdmdra kotelezd érvénylinek az MVMT és az
MGV dital megkotot szindikdtasi szerzédésnek azon tételeit, amelyek a
k6z0s kutatas-fejlesztésrdl, a Schneider miiszaki paraméterek figyelembe-
vételérdl és az MGV preferencidlis elbdnisban részesitésérdl szélnak. Bz a
korlevél szinte még biztatta is a tagvillalatokat, hogy Gj utat (4 besziilitod-
kat) keressenek.

Az Gj beszallitckkal valé kisérletezés néhdny évig tartott csupdn. Napja-
inkra a tendencia hatarozottan megfordult: a kezdeti idGszakra jellemzd
kizarélagos drmegfontolasokkal szemben a vevék egyre nagyobb foniossa-
got tulajdonitanak a miszaki megbizhatésignak, a kisérd szolgidltatdsok-
nak, garanciavallaldsnak stb., vagyis kezdenek visszatérni az MGV-hez,

Az éviized kGzepétSl megélénkiilt az ipari, vallalkozdi szféra kereslete,
amelyet f6ként az tjonnan alapitott kereskedelmi kirendeltségek révén nyert
el a cég.

A fenti lépések azt bizonyitjak, bogy a t6bbi killfoldi tulajdonba keriilt
energetikai berendezésgydrio céghez basonldan, az MGV killfoldi iulaj-

79 Forras: szobeli kozlés.
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donosa szintén valtoztatott stratégiai megkdzelitési modjan. A kezdeti ki-
zdrolagos multi-domestic koncepcio belyett ~ amely szerinta vegyesvallala
révén bekapesolédik a magyarorszagi projekttevékenységbe, az értékesi
tett berendezések komponenseit pedig az anyavallalat szdllitja majd - né
hany éven beliil kialakitott egy vegyes stratégidt, amelyben keverediek a
muldti-domestic és a globdlis megkozelités elemei. A tulajdonos a magyar
piacon forgalomba hozta a Schneider-csoport telies kinalatat, a magyar gyd
pedig olyan modon kapcsolédott be a Schaeider-csoport globdlis termelés
halézatdba, hogy a hazai megrendelésck gyartdsdban vesz részt. Kiilpia
cokon az MGV egy specidlis termékesalad® rendszergazdija, de exportjz
minimalis (ldsd a 17. tabldzatot).

Az Gjonnan, z6ldmezds alapitassal 1étrehozott zalaegerszegi gyar egy ki
jeloit termék rendszergazdajava valt, amely a Schneider-csoport globali
termelési hal6zatanak részeként szinte kizarélag exportra termel.

A 17. tablazat azt mutatja, hogy a jelentds aranyl magyarorszagi aruke
reskedelem és a lassan élénkiil belfoldi, kisebb-nagyobb projekttevékeny:
ség kovetkeztében, az értékesitési drbevétel exportrészacanyanak noveke
dése joval lassubb volt, mint a t6bbi vizsgdlt cégnél. A tablazat harmadi
sora (eladott aruk beszerzési értéke) arra utal, hogy a konszernen beliil
értékesitést mind volumenében, mind az drbevételhez viszonyitott ardnya
ban jelentGsen meghaladta a konszernen belilli beszerzés ™

17. TABLAZAT Az MGV értékesitési tevékenységének néhidny mutatéja

Mutaté 1992 1993 1994 1995 1996 1997
A 3,0 14 9,7 2,1 23 7,6
B 51,0 40,0 19,4 99,4 90,7 80,0
C 75,6 149,4 360,3 752,9 1193,0 1611,0
D 39 9,6 17,0 19,6 22,0 21,9

éshil (%)

cider-export/gsszes export (%)
£) (millid ¥o)

és nefto drhevétele (%)

A= az expost ardnya a7
B = konszernen helili ke
€ = uz eladott druk bes
D = BLABE/beffild: értck

1993.ban a Merlin Gerin elhatirozta, hogy a gyartds és a projektteve-
kenység fiiggetienitése érdekében egy nagy sorozatban gyarthaté 4j te
mék eléallitasat kezdeményezi a magyarorszagi cégnél. Mivel szdmottevs
potidlagos beruhdzassal jelentSs kapacitdst kivant létrehozni, a francia rész
tulajdonos azt javasolta a kisebbségi tulajdonostarsdnak, az AVU-nek, hogy
integraljdk ezt a tevékenységet a megléve vegyesvallalatba, emeljenck ko-

80 Tengeri hajok villamos eloszio szekrényei, esetenként komplett villamos berendezése

81 Két évre vonatkozélag rendelkeziink pontos adattal, amelyek ugyanakkor ellentmon-
danak a mérleg ,eladott aruk beszerzési értéke” rovataban feltiintetett értéknek. Az Arthur
Andersen Kft. konyvvizsgaloi jelentése szerint 1994-ben a térsvillalatokon beliili beszerzés
értéke 851,2 millié Fr-ot tett ki, 1995-ben pedig 1218,2 millio Fr-ot.
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Gsen t6két az MGV-ben. Az AVU nem fogadta el az ajanlatot,® illetve ahhoz
sem jarult bozzd, hogy a francia cég egyoldalu t6keemeléssel a
vegyesvallalatba apportal)a az ij tevékenységet. Igy a Merlin Gerin a meglé-
zalaegerszegi telephelyen z6ldmezés beruhdzasként hozta létre az Gj
céget, amely jelenleg kb. 15%-0s helyi hozzaadott értékkel, szinte kizdrdlag
(konszernen beliili) exportra gyart kisfesziiltségi kapcsolokat. Az MG Zala
Kft: 220 {6t foglalkoztat, drbevétele 1997-ben meghaladta az 1 milliard fo-
rintot.
Kérdés, hogy vajon kedvezobb lett volna makroszempontbol, ba az AVU
bozzdjarul az egyoldali t6keemeléshez, az uf tevékenység és az ebbez sziik-
séges berubdzds apportjaboz? A vilaszhoz mérlegeini kell, hogy vajon az
apport miként befolyisolta volna a késébb értékesitett dllami tulajdonré-
 szért fizetett vételdrat, illetve, hogy milyen poétldlagos bevételre tett volna
 szert az allam, ha az AVU engedelyeﬂ az apportot. Hipotézisem szerint a
fennmarado alhum tulajdonrész értékesitésébdl szarmazd bevétel nagysi-
gat kevéssé befolyasolta volna az apport. Elképzelhetd, hogy a fennmaradd
tulajdonhdnyadért a teljes kivasarlaskor némileg magasabb vételirat lehe-
tett volna elérni, azonban kisebb maradék részvényhdnyadra vetitve ez
gsszességében kisebb privatizdcios bevételt eredményezett volna.
. A magasabb vételdr is rendkiviil bizonytalan lehetGség, hiszen a kisebbsé-
 girészvényhanyad értékét az is befolyasolta volna, hogy az egyoldala appor-
_ tot koverSen marad-e még egyilalin olyan ardnyu dllami részvényhdnyad,
amely menedzsmentjogokat, beleszélisi jogot biztosit. Toredék tulajdon ese-
_ ténarészvények csak joval a névérték alatt értékesithetdk, ha egyiltalan sike-
_ riil eladni 6ket. A részvények drfolyamat befolydsolja az Gjonnan meghonosi-
 tott tevékenységnek, illetve a villalat egészének nyereségessége is. A Schneider-
_ csoport termeld valialatai meghatdrozott koltség plusz ipari fedezet kalkuld-
_ci6t alkalmaznak, amely komoly nyereséget nem tesz lehetGvé.
Az egyoldalii t6keemelés engedélyezése tebdt nem eredményezeti volna
| 16bb privatizdcios bevélelt, sem 16bb osztalékbevételt. Az elutasitissal ugyan-
akkor az AVU, az allam azt kockaztatta, hogy a francia befektets — amely
. annak idején még az ,egy orszig, egy jogi személy” stratégiat kovette® — a
z6ldmezds beruhdzist esetleg mis orszdgban kezdeményezi.®
Optimilis megoldas akkor sziilethetett volna, ha az 4llami privatizacios

82 Az AVU miikédésének jogi keretei ezt nem is tették lehetévé.

8 Ez volt az a megfontolds, amiért a Merlin Gerin egyaltalin azt kezdeményezte, hogy a
_ megléve vegyesvillalatba integriljdk az Uj tevékenységet. Az dtalakulds els6 éveiben tébb

miikodstSke-befektetd gondolkodott gy, hogy egy szimukra ismeretlen terepen lehetsleg

_ ne sokszorozzik meg az Gj cég alapitdsaval jar6 jogi és adminiszirativ nehézségeket.

84 A Merlin Gerin annak idején dtfogo felmérést készitett a szoba johetd telephelyek els-
_ nyeirsl, hitrinyairél. A Merlin Gerin egy-egy tavol-keleti vagy a tdrdkorszagi telephelyeivel
_ szeémben, részben a foldrajzi kézelség miatt déntdteek Magyarorszag mellett, részben pedig a
_ fejlett helyi beszilliti hatiér megléte motivilta a dontést.
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szervezet fel lett volna hatalmazva és képes lett volna vagyonkezelési tevé
kenységet végeeni. Az dilami vagyonnal vals gazddlkodds, a vagyonvesz
tés megakaddlyozdsa és a vagyon gyarapitdsa ebben az esetben akko
lett voina lebetséges, ba a vegyesvdllalat egyik tulajdonosaként az AVU i
bozzajdrulbatott volna az alapicke megemelésébez, ba finanszirozokén
részi vett volna a tevékenység- és kapacitasbovits berubdzdsokbar.

Szélesebb Gsszefliggéshdl néave, ebben az esetben lenne egyditalan ér
telmezhetd az dtalakulds szakirodalmaban a ,vegyesvdllalat” kézgazda
sdgi kategordja. A kisebbségi dllami részvényvhianyad megtartdsa, az dlla
mi-kiilfoldi tulajdoni vegyesvillalatok” Iétrehozdsa elterjedt privatizdcid
modszer volt az egyedi, piaci értékesitési technikdt alkalmazd dtalakul
orszagokban. Az igy létrejott vegyesvallalatok ugyanakkor nem voliak
526 szoros érielmében kozos villalatok, biszen nem azonos piaci erejii
nem azonos jogokkal rendelkez6 és — f6ként — nem azonos érdekii fele
vditak tuiajdonostdrssd.

Ha az AV képes lett volna gazddlkodni a vagyonnal, vagyis érdeké
ben és modijdban dilt volna gyarapitani azt, magasabb lebetett volna
privatizdcios bevétel is.

A t8keemelés megvétdzisa, vagyis a veszteség finanszirozdsanak elmara
dasa kovetkeztében a kezdeti mérleg szerinti veszteségek gyorsan apasziot
tak az MGV sajit t6kéjét. A Merlin Gerin 1996 végén lejart részvényvasarid
si opciéval rendelkezett. A francia tulajdonos 1993-t6l kezdve tObbszor pré
balkozott az dllami kisebbségi tulajdon kivisarldsdval, de a részvények drfo
lyamat illetGen az AVU-vel nem tudott megegyezésre jutni. 1995 elején a
AVU altal felkért szakért$ cég mir vildgosan leszOdgezte a részvénypaket
arfolyamértékét meghatdrozd tanuiminyiban, hogy ,.a t6keemelés elmara
ddsa, annak elhtzéddsa miatt tovabbi vagyonvesziésre lehet szdmitani.
részvénypakett értékesitésének minden tovabbi halogatdsa jelentdsen csok:
kenti a realizdlhatd vételdrat.” (Jakarék Ri. [1995]) A tandcsadd becslés
szerint 1997-re a Merlin Gerin Vertesz kisebbségi tulajdonhanyadaban meg
testesiilS dllami vagyon értéke nulldra csdkken.

Az AVU megsziinése, az APV Rt. 1 szervezetének feldllitdsa tovabb ha
laszrotta a kivisdridst. A folyamat 1996 elején gyorsult fel. A francia tulajdo
nost stirgette az id6, hiszen 1996 végeén lejdrt a részvényvisdridsi opcit. Az
APV Rt. a folyamatos vagyonvesztés miatt szintén nem akarta tovabb halo
gatni az értekesitést.

A vevd altal kindlt és az elado dlral igényelt vételdr k6z0tti killonbség a
id$ folyaman egyre csdkkent. A szindikdtusi szerzddésben rogzitett rész
vényvasarlisi opcié bonyolult matematikai képlettel meghatirozia a rész
vények majdani drfolyamat. Az AVU képviselSi ragaszkodtak ahhoz, hogy
francia mlajdonos a képietben meghatirozott médon kiszdmitott drfolya
mot fizesse meg. A Merlin Gerin képviselGje ezzel szemben tigy érvelt, hogy
a szindikérusi szerz6désben rogzitett formula egy adott ~ szintén a szindi
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katusi szerz6désben rogzitett — piaci helyzetre volt érvényes. Mivel a tdrsa-
sdg gazdalkoddsi koriilményei nem a feltételezett modon alakuliak, a szer-
zGdésben rogzitett, garantdlt piachdl soha nem lett valdsag, és ennek ko-
vetkeztében a vegyesvillalatnak stlyos veszteségekkel kellett szembenéz-
nie, a francia tulajdonos a képletben meghatirozott drfolyamériéknél ala-
csonyabbat kindlt az AVU-nek. A kért és a kinalt 4r kozotti killonbség azért
esOkkent, mert a kumulalt éves eredmény jelentds sullyal szerepelt a kép-
letben, a mérleg szerinti veszteség pedig évrdl évre halmozddott a mérleg
_eredménytartalék rovatdban.
1996 majusiban igy sor keriilhetett a kivasarldsra. A tobbségi tulajdonos
a 45,26%-0s allami tulajdont a névérték 70,53%-4ért, 580 millic forintért
vasarolta meg — ami tObb mint kétszer akkora 6sszeg volt, mint az 1995-0s
szakértdi jelentésben meghatdrozott drfolyamérték.® Hirom hénappal ké-
. 86bb, az immdr 100%-o0s tulajdonos Schneider az MGV 1816,33 millié Ft-os
_ jegyzett t6kéjét 114 millidra értékelte le, majd 1997 februdrjdban tdbb mint
1 millidrd forinttal (1268,61 millié Frra) megemelte az alaptSkét.
1997-ben a villalati j6vedelmez8ségi mutatdk elGjele megvaliozott.
_ Acsaknem fél millidrd forintot kitevs mérleg szerinti nyereség valdszintleg
_ nem az alaptSke-emelés kdvetkezménye,* hanem annak kdszonhets, hogy
4z, évek ota rendkiviili intenzitdst marketing-erdfeszitések segitségével ki
 tudtdk hasznilni a kereslet kedvezd$ alakulasat.

Osszegzésiil vizsgaljuk meg, hogy miként mindsithetjiik a Merlin Gerint,
illetve a Schneidert, vagyis a francia anyavdllalarot mint stratégiai part-
nert?

1. 1991-ben a francia befektet§ egy rendkivil bator 1épésre szanta el
magdt azzal, hogy mGksdéibkével szallt be a Verteszbe. A Merlin Gerin
nem csupdn a korai megjelenés miart érdemli meg a bator jelzdét (hiszen a
kiils6 megfigyel6 szemével a viszonyok akkor még képiékenynek és kocka-
zatosnak tlintek), hanem egyrészt amiatt, mert egy francia befektetd sza-
mara Magyarorszag jéval kevésbé ismert terep, mint egy oszirdk vagy né-
metvallalat szamdra, masrészt amiatt, mert a2 Merlin Gerin korabbi befekte-
tesi stratégidjdba kevéssé illeszkedett egy ilyen tipusu gyarts cég felvisarla-
sa. A kockdzatot mérséklendd, a befektetd a szindikatusi szerzidéssel igye-
kezett biztos piacot teremteni maginak. A koncepci6 a befektets kreativitd-
sat; j6 tzleti stratégiajat titkrozi, ugyanakkor azt sem allithatjuk, hogy az

83 1995-6s bizalmas jelentésében a Takarék Rt. 259 millié Fr-ra becsiilte az AVU tulajdoni-
ban 1évé MGV-részvények értekét. A szakért§ cég leszdgezte ugyanakkor, hogy ezt az dsszeget
is vatoszindleg csak az MGV, illetve annak tulajdonosa fizeti meg, kiilsé befektetd szamidra a
kisebbségi részvényhdnyad joval kevesebbet ér. Tekintettel arra, hogy 1995-ben és 1996-ban
a vagyonvesztés tovibb folyatddott, az 580 millié forintos vételdr rendkiviil kedvezdnek te-
Kiathetd.
86:Az alaptSke-emelés hatdsa inkdbb a ,pénzigyi miiveletek eredménye” rovat szintén
pozitiv eldjelén érzékelhetd.
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MVMT részérdl tudatos félrevezetés tortént volna. Az energiaipar hazai sz
repl6i jelentds és mar a kdzeljovében megvalésuld beruhdzdsokkal szimo
tak, amelyeket egyrészt az orosz energiaimporttol vald fiiggdség mérsékl
se érdekében, masrészt a tékeemeléses privatizdcio jegyében hajtottak vols
navégre. Az energetikai berendezések magyarorszagi piaci helyzete egy-ké
év alatt dramai gyorsasiggal viltozott meg ¢és vilt rendkiviil kedvezdStlenné
csakuigy, mint az 1988-89-ben még igéretesnek ting vildgpiaci helyzetké
az adott szakdgazatban.

A Merlin Gerin egy stratégiai bibdt kdvetett el: a kreativ és részletekbe
men6 szerzédéssel, a garantilt piac biztositasival sajat magt is megkotot
te, gondolatmenetét belekényszeritette egy merev rendszerbe — ,,a vallal
miikodési kornyezete dllando, ti. szerzGdésben rogzitert”. Napjainkban
ugyanakkor a vallalatok egyik legfontosabb stratégiai erGssége az lehet, ha
felismerik, s6t mindenkor szimolnak a miikodési kornyezet képlékenysé
gével. A tulajdonost a szerzGdésben rogzitett koncepcidjanak kudarca sokk-
hatisként érte. A sokk megakadilyozia abban, hogy rugalmasan, a helyi
ercforrasok optimdlis kihasznaldsaval alkalmazkodjon az 4j helyzethez,
ehelyett visszatért az eredeti ,,exportér”-megkozelitéshez.

2. Az ismeretlen terep kockazatit a befektets szamos (8-10) francia szakértd
delegalasival kivinta mérsékelni. A befektets francia menedzsereket delegdl
az 6sszes fontosabb vezetd beosztasba, aminek kivetkeztében a villalaton be-
Hili kommunikdci6 (mdr csak nyelvi problémak miatt is) eleinte meglehetGsen
akadozott. A tulajdonos ezt viszonylag hamar felismerte, csakugy, mint azt 4
tényez6t, hogy kizarolag egy helyi menedzser rendelkezhet olyan kapcsolatok-
kal, szerezhet meg olyan informaciokat, amelyek a cég megrendelésszerzési
képessége szempontjabol nélkilézhetetlenck. Ebben a tekintetben a befekte-
t6 képes volt rugalmasan valtoztatni a kezdeti elképzelésén. '

3. A francia tulajdonos marketing- és megrendelésszerzési kvalitdsai és
know-bow-ja rendkiviil fejlett. A tulajdonos komoly eréforrdsokkal, dina
mikusan litott hozz4 a hazai piac megdolgozasihoz. A kereslet élénkiilését
igy a maga javira tudta forditani, a cég nyereségessé valt — immar 100%-0s
francia tulajdonban. A befekteté multi-domestic megkozelitése ugyanak-
kor be is hatdrolja az drbevétel kordbban 10-15%-0s exportardnyaval jelle-
mezhetd céget. A libiai, egyiptomi piacokon koribban jelentds poziciot ki-
vivott Vertesz ma, egy globalis vallalat részeként, nem kezdeményezhet 6ndllo
exportligyletet.

4. Ha kizarolag az MGV szerepét vizsgaljuk és eltekintiink att6l, hogy a
Schneidernek egy egészen mds szerepet betolts gyira/lednyvillalata is van
Magyarorszagon, azt dllithatjuk, hogy az itt kialakitott vegyes stratégia, 2
,multi-domestic-global mix"¥ a két koncepcio legkevésbé kedvezd elemeit

87 Bz a sz6 a szerzdnek ebben a tanulmanyban bevezetett kifejezése, nem pedig a hivata-
los vallalati stratégia leirdsa. A vallalati irasos anyagokban nem szerepel.
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stvdzte. Az MGV ugy kapesolodott be a Schneider globdlis termelési halo-
zatiba, hogy szinte kizdrolag a magyar piacra termel (multi-domestic meg-
kozelités), de, szemben a kezdetben szintén a multi-domestic stratégia alap-
jan tevékenykedd mas cégekkel (pl. Ganz Ansaldo), nem kapta meg a komp-
lett termék gyartdsinak jogdt. Az MGV jelenleg egy-egy berendezésnek a
viszonylag alacsonyabb bonyoluitsigu részegysegeit gvartja, hazai piacra.
_Exportja (1997-et kivéve) minimalis, vagyis nem vilt a globdlis termelési
haldzat egyik ,csavarjava”, aki azonban részesiilne 2 nagy volumen elényei-
b6l. Bz a funkci6 ugyanakkor nem maradt betSltetlen (igy az alkalmazott
-megkozelitéstink igazsdgtalan, s6t nem is célszer(i), hiszen a zoldmezGs
_alapitassal létrehozott MG Zala nagy sorozatban exportra termeli a globalis
Schneider-kindlat egyik elemét.

5. Makroszempontb6l mérlegelve, a Merlin Gerin €s a Schneider ma-
_gyarorszagi megjelenése lehetdve tette egy, a piacrél egyébként rovidesen
kiszoruld, a sajat termékeivel életképtelenné valo ceg milélését. Mas kér-
dés, hogy a termékvaltds alacsony hazai hozzdadott értékkel ment végbe,
_vagy hogy a Vertesz fejleszt6 garddjanak kvalitdsait a rulajdonos kevéssé
haszndlta ki. Fennmaradt azonban a foglalkoztatas (egy része), s6t a tulaj-
 donos aldoz arra, hogy a munkatirsak intenziv képzésben részesiiljenek.
A magyarorszagi makromutatok szempontjabol kedvezd, hogy novekedett
atermelés és az export (MG Zala), és az is, hogy mindezt komoly volumend
. beruhdzas tette lehetdve.




1 V. A Siemens magyarorszagi
befektetései az energetikai
berendezésgyartasban

1. ATTEKINTES

Azt kdvetGen, hogy a magyarorszagi Siemens-gyarak 1945-ben szovjet tulaj-
donba keriiltek, azokat leszerelték és berendezéseiket jovitételként elszal-
litottak, illetve, hogy a Magyar Siemens Miiveket dllamositottdk, a Siemens
csak exportérként, berendezésszallitoként kapcsolédott a magyar gazda-
saghoz. Képviseleti irodaval el6szor 1968-ban jelent meg ismet. 1974-ben
vegyesvallalatot hozott létre az Intercooperation Rt.-vel (Sicontact Kft)
amely képviseleti feladatokat latott el. 1990-ben kivasarolta tarstulajdono
sat, és létrehozta a Siemens Kit-t.

Az addig kb. 50 6t foglalkoztatd vegyesvalialat, amely Siemens-termeé
kek forgalmazasit végezte, 100%-ban Siemens tulajdoni cégként gyorsan
terjeszkedni kezdett. Bér a Siemens Kft. ldtvdnyosan novelte a létszamad
(1993-ban mdr t6bb mint 300 5t foglalkoztatott) €s a forgalmat (a kilenc
venes évek fordul6jan jellemz6 évi 500~600 milli6 Fr-rol 1993-ra 3 millidrd
Ft-ra), a kilencvenes évek kozepéig (tehdt még Re.-ként is egy ideig) veszte
ségesen mikodott. A veszteség a forgétékehidnyra vezethetd vissza, hiszer
a cég a kozponttol felvett hitelekb6l fedezte a boviils forgalom névekvd
forgotke-szitkségletét. A kovetkezS anekdota a multinaciondlis vallalatok
politikai, gazdasdgpolitikai kockdzartait szemlélreti:

1994 elején, a magyarorszagi valasztdsokat megel6z8 honapokban, amikor a kiz
vélemény-kutatdsok adatai mar meglehetSs valoszintséggel jelezték az MSZP el
s6pré gydzelmét, a cég szakértSi és tandcsadoi arra hivtak fel a menedzsmen
figyelmét, hogy 2 gy6ztes szocialista part valdszintleg a forint komolyabb mérté
kit leértékelését hatdrozza el. Mivel a forint leértékelése az anyavillalatatol mar
kahitelt felvett cég szimara nagy Osszegl arfolyamveszieséggel jart volna, a Sie
mens Rt hazai kereskedelmi bankokto! forinthitelt vett fel, és az anyavillalat fel
fennallé markatartozasat id6 eldtt torlesztette. Mint ismeretes, jelentds forintle
értékelésre csak egy évvel késébb, a Bokros-csomag keretében kerllt sor. fay
Siemens Rt. az akkori magas kereskedelmi kamatok miatt komoly kamatveszte:
ségeket volt kénytelen elszenvedni.

62



Az energetikai gépgyartds privatizacioja

A Siemens Kft. feladatai kozé tartozott az is, hogy figyelemmel kisérje 2
. magyarorszagi piaci tendencidkat, és befcktetési lehetdségeket javasoljon
 a Kelet-Kozép-Eurdpiban ekkor mar dinamikusan terjeszkedd anyavalia-
latanak. A kilsG befektetések szervezésében a Siemens Kft. tandcsado-
_ ként lépett fel: a konkrét tirgyalasokat az elado felek az erlangeni szak-
 dgazati kozpont (KWU) ésa mincheni vallalati kozpont képviselSivel foly-
tattak. A Siemens 16 szakdgazatinak mindegyike rendelkezik ugyan egy
_ olyan keretdsszeggel, amelyet kilsé befektetésekre hasznalhat fel, de a
befektetéselkrsl sz016 dontések centralizltan, a miincheni kozponton
keresztiil torténnek.

Az energetikai berendezésgyartdsba torténd elsé befektetés a Villanysze-
relGipari Vallalat Re. (VIV Rt.) tobbségi részesedésének 1992-es megvasarla-
sa volt. 1993 végén dontés szilletett arrol, hogy az akkor még kizdrélag
kereskedelemmel, vagyis Siemens-termékek magyarorszagi forgalmazdsa-
val foglalkozé és az anyavillalat képviseletét ellaté Siemens Kft.-t és a VIV
Re.-t Osszevonjik. 1994, januar 1-jétdl a fenti két cégbdl jott létre a Siemens
Rt. A Siemens Rt.-ben az anyavallalat mintajira kialakitottak a Siemens AG
dgazati rendjét tikrozd szervezeti strukttrat. 1994 végén a Siemens Rt
megkapta az anyavillalat 6nallo képviscletének jogdt (Landesgesellschafty,
ami azt jelenti, hogy a magyarorszagi cég nem csupén a kozvetits szerepet
latja el a miincheni kdzpont felé egy-egy nagyobb megrendelés esetében,
hanem Onalloan dolgozhat ki drajantatot és adhat be palydzatot. A Siemens
AG erételjesen centralizalt felépitést szervezeteben, ahol az egyes leany-
vallalatok egymissal valé mindennem{ (szakmai, informacids, beszerzési
sth.) kapcsolattartasa is elvileg kizarolag a németorszagi kOzponton keresz-
il térténhet, a Landesgesellschaft-status komoly politikai elismerést tiik-
1675 Mas kérdés, hogy a Siemens Rt, ezt a lehetGséget nem haszndlja ki,
hanem tovabbra is Miinchen felé tovabbitja a rendeléseket, illetve a koz-
_ pontra bizza a dontést, hogy milyen drajanlattal és milyen feltételeket szab-
 va palyazhat hazai projektekre.”

Az energetikai berendezésgyartas szakdgazatdba a vizsgdlt harom cégen
kiviil tovabbi két Siemens-tulajdont tirsasag tartozik: a Magyar Kabel M-
vek Rt. és a Duna Energia Xft. Ez utdbbi er6mivi tervezéssel, szoftverfej-
lesztéssel és egyéb mérnoki szolgaltatdsokkal foglalkozo, fovallalkozo cég.

A feldolgozoipari villalatok koziil a tanulmdny f6ként azért nem vizsgal-
ja részletesen a Magyar Kdabel Miivek Rt. privatizaciGjat és tovabbi sorsat,
mert a tirsasig nem kizdrélag energetikai (erésdramy, kozép- és nagyfe-
szilliségli) kabeleket gyart. Kibocsdtasinak nagyobbik részét hirkodzls €s
hiradastechnikai kibelek teszik ki, amely tevékenység a hiradédstechnikai,

88 A Siemens tbb mint 190 orszdgban van jelen, és a vilighan 6sszesen 51 ilyen stdtust
villalattal rendelkezik. (Forras: Siemens Geschiiftsbericht 97.)
8% Forrds: szébeli informdcio.
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nem pedig az energetikai berendezésgyartds szakagazatdba tartozik.” A rész-
letes vizsgalat mell6zésének masik oka az, hogy a Siemens AG dontése ér-
telmében az MKM Rt. energetikai gydrtorészlegét 1997 végén leépitették, a
gyarté berendezéseket a Siemens berlini kdbelgyardba telepitették™, €s az
ezen a teriileten foglalkoztatott szakmunkasokat elbocsdtottdk, illetve mds
teriiletekre irdnyitottdak. Az MKM Rt. tevékenységét és dllomdnyit rovide-
sen a Siemens Rt.-be integrilidk, mint ahogy az a VIV Rt.-vel tdriént. A VIV :
Rt. eredeti formdjiban szintén megsz(int. A tirsasdgot a Siemens Rt.-be in-
tegraltik, részesedéseit értékesitetiék, berendezéseit eladtdk, foglalkozta-
tottiainak donts tbbségét elbocsidtottik. A jelenleg VIV Re. néven miikddd
cég egy magyar magantulajdonban 1év6 tarsasag.

Mindezek ellenére a VIV Rt. privatizdciojdnak és Siemens-tulajdon gaz-
dalkoddsdnak részletes vizsgalatdt szamos tényezs indokolja. A tOrténet azért
tarthat szamot érdeld6désre, mert egy nyereséges €s a Siemens befektetése
idején tobb mint 2000 {6t foglalkoztat6 cégrdl van szo. Elttinése azért is
tanulsdgos, mert ravildgit arra, hogy milyen csapddkat rejthet egy globalis
cég szervezetébe valo beilleszkedés.

2. A VILLANYSZERELGIPARI VALLALAT PRIVATIZACIOJA

A VillanyszerelGipari Villalat négy korabbi villanyszereléssel foglalkozo cég
(Budavill, EVISZ, IPVILL, ELSZER) dsszevonasdval jott létre 1963-ban. Az
Epitéstigyi Minisztériumhoz tartoz6 VIV, gyart6 és hattéripari szerelS cég
volt. Jol képzett és az ipari atlagnal magasabb fizetésti szakmunkdsaival
nemcsak Magyarorszigon, de a kOrnyez6 szocialista és a fejlett ipari orszd-
gokban is vallalt szerelési projekteket. Az dltala gydrtott termékek (kisfe-
sziiltségl villamos berendezések) 40%-at haszndlta fel a szerelési munkai- |
hoz, a fennmaradé részt (termékként) értékesitette. A villalat viszonylag
kordn, 1990. december 29-én alakult 4t részvénytarsasiggd. A menedzs-
ment ekkor mdr egy ideje komoly targyalasokat folytatott kiillonb6z6 kiil-
foldi szakmai befektetdkkel annak érdekében, hogy a villalat mikodésé-

90 1996-ban a kozép- és nagyfeszilltségl kabelek értékesitése a cég drbevételének csupdn |
9,5%-4t tette ki. (Forras: MKM Rt. 1996-0s éves jelentésének adatai alapjdn sajat szamitas.)

91 1994-ben a berlini kibelgyar dolgozoi tintettek a gydr bezdrdsa és a termelés kitelept
tése ellen. A berlini gyar fenntartdsa, a nyolcvanas éveket megeldzé iddszakhoz hasonléan,
nem gazdasagi, hanem politikai kérdés volt. A hetvenes, nyolcvanas években is mir rendki
viil gazdasigtalan kabelgyir esetében azt kellett demonstrilni, hogy a korbezart Nyugat-Ber:
linben nem hal el az ipar. A gyir miikddéséhez sziikséges nyersanyagokat reptilégéppel szdl-
litottdk Nyugat-Belinbe, és természetesen a végterméket is repiilégéppel lehetett onnan el
szallitani. A kilencvenes években azt kell demonstralni, hogy a fal leomldsa ellenére sem hal
el Berlin nyugati részén az ipar.
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 nek fenntartasdhoz nélkilozhetetlen t6két vonjanak be, korszerisits tech-
. nolbgiai beruhdzasokat kezdeményezzenck és — [Gként — potldlagos piaci
 lehetGségeket szerezzenek, hiszen a villalat f6 megrendelSinek (DIMAG
_ Rt., Ozdi Kohdszati Mivek, Borsodi Vegyi Kombinat, Medinvest, kiilonb6z6
épitGipari cégek stb.) fizetési helyzete kilatastalannd vilt. A megrendelések
visszaestek, a VIV t6bb mint 300 millié Ft kétes kinnlévSséget halmozott
. fel. Az dtalakulds idején még 3200 £t foglalkoztatd cég egy év alate, tehat a
_ Siemens kivasdrldsdig 1000 8t kénytelen volt elbocsdtani.
A nyereséges,” er6s piaci pozicioval rendelkezd és bicskei berendezés-
_ €s kabelkorbdcsgydrt6 részlegénél nyugat-eurdpai szinvonalt technol6gia-
 val felszerelt véllalat irdnt nagy volt az érdekldés. 1990 nyarin még az
 dtalakulds el6tt a menedzsment aldirt az ABB-vel egy befektetési szandék-
_ nyilatkozatot. 1991 elején az ABB visszakozott, de a befektetd partnert keresé
_ cég az akkori piaci nehézségei ellenére is tucatnyi szakmai partnert érde-
_ kelt. A legtovibb a Siemens és a spanyol COBRA cég tartott ki. A tdrgyala-
_ sok egy pontjan felmeriilt a megosztott részesedésvasarlds lehet@sége is (a
_ Spanyol cég javaslata az volt, hogy a bicskei gyart6részleget a Siemens, a
 szerelési dgazatot 2 COBRA vasdrolja meg, az ingatian azonban, a felmerils
_ komoly kornyezeti kirokkal egyetemben, maradjon dllami tulajdonban, és
_ akét kiilfoldi befektetd csak bérelje a telephelyet).
. ASiemens kivasdrldsdra - tobbszOri targyaldsi fordulatot kévetGen — 1991
_ oktdberében keriilt sor. Kezdetben a Siemens csupin a VIV 51%-0s része-
_ sedését kivanta megvasdrolni. Elfogadhatatlanul alacsony drajanlatit (a
_ KPMG 1990-ben meég 1845,3 milli6 Frra értékelte a céget, a Siemens pedig
510 miili6 Fr-ot kindlt az 51%-os tulajdonrészért) az AVD kategorikus elutasi-
_ tdsa nyoman modositotta. A Siemens ugyanakkor ellendlit annak a tervnek,
_ hogy a tirsasigot tGzsdére vigyék, és az AVU tulajdondban maradé részt t6zs-
_ dén értekesitsék. Néhiany honappal késébb, mihelyt kideriilt, hogy komoly
_ pénzigyi befektetSk (Osterreichische Sparkasse, Kulturbank) érdekiddnek
A cég irant, €s tGzsdel forgalmazds esetén visdrolndnak a részvényekbdl, a
Siemens ~ egy Gjabb fordulattal - az AVU-tulajdonban 16v6 teljes (74,7%-0s)
 részvénycsomagra tett ajanlatot (a fennmarado rész az Snkormdnyzatok és a
 dolgozok tulajdondban volt). Végiil, a Siemens névértéken, 1280 milli6 Fe-ért
 vasarolta meg a VIV AVU tulajdonban 1évé részvényeit. A privatizicios szerzé-
 désben a vevé mindossze két garancidlis formuldt kivint rdgziteni.
Az egyik biziositék a potencidlis kdrnyezetvédelmi igényekkel szemben
 védte a vevet, vagyis az AVU villalta, hogy mentesiti az ellene esetleg felme-

92 Az drbevétel milli6 forintban: 1987: 3160; 1988: 2582; 1989: 3322, 1990: n. a.
Az adozas el6ti eredmény millio forintban: 1987: 541; 1988: 243; 1989: 374; 1990: 290
{ez utobbi adézott eredmény adata). Forras: vallalati adatok.

Anyolcvanas évek mdsodik felében, a VIV minden évben felkeriilt a legjobb kétszaz cég
rangsordt tartalmazé vallalati Top-listara.
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rilé kérnyezetvédelmi kirigényektSl Az AVU vallalta tovabba, hogy ameﬁmﬂ
ben az ipari szennyezddések szandldsdhoz szitkséges riforditdsok megha
ladjdk a 100 millié Fr-ot, a tébbletkéliségeket megtériti. A kdrnyezetvéde
mi kdrok és a potencidlis rdforditasok bangsulyozdsa a VIV esetében
privatizdcios dralku egyik tényezdje volt. Ennek segitségével a Siemens
kb. 100 millié Frot alkudott le a vételarbol. Villalta, hogy amennyibet
Magyarorszignak az EU-csatlakozds sordn alkalmazkodnia kell az EU-dik
talta szigort kérnyezetvédelmi normakhoz, és ez Oridsi szandldsi raforditd
sokat tesz szitkségessé, akkor ezt az Osszeget 100 millié Fr-ig dllja majd. 4
érvelés hatott, az AVU engedett a vételdrbol. Valdjaban a VIV telepein minl
malis kérnyezeti kdrosodas volt kimutathat6. A bicskei gydr évi 3,5 millié B
biintetést fizetett légszennyezés miatt, illetve egy alkalommal 4-5 tehel
autdnyi szennyezett foldet kellett a gydrteleprdl elszillitani. Mivel a Sie
mens jol felkésziilt akviziciés csapata a vétel el6tt részletesen és mindey
szempontbol felmérte a tirsasagot, igy az AV munkatdrsainal valoszing
leg j6val t6bb informdcidval rendelkezert a kirok €s a szandldshoz sziiksé
ges raforditdsok valds mérekérsl

A medstk garancia a kezdeti veszteségek ellen biztositotta a vevd
A szerz6dés kikdedtre, hogy amennyiben a VIV olyan aruszallitdsi vagy/e
szolgaltatdsi szerzGdést kotott, amelynek nettd drbevétele a szerzGdés te
jesitéséher szitkséges Osszes koltséget nem éri el, az eladd megtéritd
kitlonbozetet.

Az 1 wilajdonos elGszor atfogd racionalizdldsi programot hajtott végre
A felesleges allGeszkodzdket és ax inkurrensnek ftélt raktirkészleter iesele]
tezte. A raktdrkésziet nagy része azért bizonyult feleslegesnek, mert a 5i
mens ezentil, érthetd moédon, kizdrdlag a sajat termékeit kivinta a
szereld garddjaval beépittetni. Mindazonaltal a selejtként leirt 416- €s fo
goeszkdzok 1992-ben komoly szamviteli veszteséget okoztak az addig min
den évben nyereséges cégnek.

A VIV sorsat ugyanakkor nem az 1992-¢s veszteség (hiszen 1993-ban i
mét nyereséges lett a cég), és még csak nem is az 1993 végi fGzid (a Si
mens Kft.-vel) pecsételte meg, hiszen 1994-t81 a VIV csak mint 6ndllé ¢é
tint e}, a tevékenység és a foglalkorztatotiak (igaz, egyre csdkkend szam
ban) megmaradtak, Az eredeti tevékenységgel foglalkozo6 régi VIV-es gard
(a fazid idején még kb. 1800 £6) nem is azért kertilt ki a Siemensbdl (
Siemens Re. dllomdnyaban jelenleg kb. 100 £6 régi VIV-alkalmazott taldth
t3), tovabbd maga a tevékenység sem amiatt halt el a magyarorszagi Si
mens Rt. keretei kdzott, mert 2 Siemens AG doniése értelmében Lipcséb
telepitettek egy olyan Siemens-egységet, amely nagy sorozatban képes gyd
tani a kordbban a VIV alwal el@allitott berendezéseket.

Fz utobbi dontés ugyan komoly csapdst jelentett (ez volt a mdsodik ki
moly csapds — az elsS a fuzid), hiszen rendkiviil kedvezétlen hatdst gyak
rolt az immdr a Siemens Rt. keretei kozdt végzett kisfesziiltségl berend
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zésgyartas gazdasdgossdgira. A dontés eredményeként ugyanis kb. 150%-
kal emelkedett az adott Siemens-berendezések dra. Az dremelkedést a ma-
gyarorszagi piac természetesen nem tudta elfogadni, a megrendelések vo-
famene gyorsan csOkkent.

A VIV gazdilkodasi feltételeinek viltozdsit figyelemmel kisérve, szoros
bsszefliggést fedezhetiink fel a helyi hozzdadott érték, az dr és a megrende-
Iések volumene k8z6tt, ElGsz0r 1992-ben ugrott meg a kisfesziiltség(i be-
rendezések dra, amikor a VIV a sajdt késziilékei, alkatrészel helyett Siemens-
késziilékeket kezdett berendezéssé Gsszeszerelni. A helyi hozzaadott ériék
tovabb csdkkent, az 4r pedig Gjra megugrott, amikor 2 némer keleti tarto-
mdnyokba irdnyuld ipartelepités jegyében a Siemens a lipesei gyarat jeldlte
ki a kisfesziiltségli berendezésgyartas kbzpontjanak. Koribban a VIV alkat-
részként szallirotta Magyarorszdgra a Siemens-késziilékeket, itt szerelte Hssze
berendezéssé és {izemelte be a megrendelt helyszinen. Ezental, 2 hazai
pilacon Osszeszerelt Siemens-termékelk helyett, a szerelSk a Lipesében (né-
met munkaerdvel) Osszeszerelt és mdr berendezésként (joval nagyobb kol
séggely ideszallitott termékeket kivantdk volna értékesiteni (a helyszinen
_beszerelni és belizemelni).

A hagyomdnyos VIV-tevékenység sorsat azonban végiil nem csupdn ez a
 dontés pecsételte meg. Kitls§ szakértSk véleménye szerint, 2 Siemens szer-
vezereben (csakigy, mint a legtobb globdlis cég szervezeiében) egy-egy pro-
tncidlis belyzetd lednyvdllaiat csak akkor tud wmegélni (s6t megmarad-
i), ba valamelyik dgazat” felkarciia (munkdt, megrendeiést ad neki).
VIV bicskei gyirt6 részlege a Siemens t6bb szakdgazata szdmdra is vallalt
munkat, hiszen a berendezésgydrtds a kapacitdsainak csak 25%-4t kdtditte
¢ Amikor a magyar Siemens Ri.-1 1994-ben konszoliddlidk a Siemens
conszern mériegébe, minden egyes lednyvdllalator be kellett sorolni va-
inelyik Siemens-dgazal kotelekebe. A diverzifikdlt termékskdidval és
zdmos megrendel6 parinerrel rendelkezd bicskei telepbelyer ugyanak-
or egyetien kézponti dgazat sem kivania felvallaini.

. Abesoroldsokat kévetSen az anyavallalat kozponti szakagazatainak meg-
ndelései gyorsan csGkkentek. A kisfesziltségli berendezéseket ezennil
cs€bdl rendelték, de a tdbbi szakdgazat is, amely kordbban a bicskei
ir megrendeldje volt, ezenttl inkdbb a hozzd sorolt lednyvillalatokeol
ndelt, vagyis a ktlonbozé kiegészits tevékenységekre (kabelkonfekcio-
lds, lakatosipari tevékenység stb.) sem érkezett kdzponti megrendelés.
vicsket gydrtGkdzpont a hazai piacon sem tudott elegendS megrendelést
¢rezni. Kordbban sikeres kiilpiaci tzletszerzési tevékenységér (pl. VIV-
belkorbacsokat szallitottak a Ford autégyirba) — a Siemens tulaidonszer-

Tudniillik a 16 Siemens-dgazat koziil. Az ABB esetében, ha valamelyik ,lead company”
arolja.
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zését kovetSen — az anyavililalat szigorian szabdlyozta (lizletet kizdrdlag
kézpont engedélyével kothetett).

1994 végén a bicskei gydriorészlegtdl elverték azt a jogot, hogy kozépfe
sziltségl berendezéseket gyirtson. Bir a kézépfesziltségli berendezése
szintén kiegészits, a kapacitdskihasznaltsdgot javito szerepet toltéttek be
6 tevékenység, a kisfesziiltségl berendezésgydrtas mellett, a cég menedzs
mentje azért tartotta sérelmesnek ezt a dontést, mert ennek a tevékenység
nek komoly ,siemenses elGélete” volt a cégnél. A VIV még 1985-ben don
totte el, hogy kozépfesziltségii berendezésekkel béviti termékpalettdj
Az ELIN-t6} vasaroltik meg a gydrtdshoz sziikséges licencet és know how-
A licencet nem meghatirozott idGszakra, hanem véglegesen megvették
vagyis nem éves licencdijat fizettek, hanem egy Osszegben elientételezté
az atvett dokumentdciot és know-how-t.

Mivel a Siemens tulajdonszerzését kdvetSen a gydr kizdrélag Siemen
berendezéscket értékesithetett, az ELIN-licenc nem térilt meg. Az atalli
ugyanakkor komoly beruhdzist igényelt (4 szerszamok, gépek sth.). AVIV
sikerrel vezette be a hazai piacra a Siemens kozépfesziiltség(i termeékeit i
Miutdn a piaci bevezetés megtortént, Bicskétdl elvették a gyartdsi jogo
Att6] kezdve a VIV szerelSi a Siemens frankfurti gyarabol vasarolt kozépfe
sziiltségli berendezéseket szerelhetiék csak be a hazai piacon.

1995 februdrjdban a Siemens Rt. munkatdrsai mdr megkaptik azt a fe
adatot, hogy dolgozzik ki a bicskei telephely felszamoldsdval kapcsolatol
teendbket és vegyék szamba az ezzel jard koltségeket.

Ezt kovetGen még folytak utévédharcok, még probaltak alternativat ke
resni a bezardssal szemben. A bicskei gydregységben folyratoti tevékenysé
azonban 1995-96-ban egyre veszteségesebb lett, ami egyrészi a volumen
visszaesésére vezetbets vissza, mdsrészt arra —a szamuiteli politika szem
pontjabol értheld — koncepciora, amely szerint a konszern egy leirdsr
kiszemelt befektetésre igyekszik rdaterbelni a mds teriileteken keletkez
veszteségeit is.”* A bicskei gyartorészleget 1997. szeptember 30-dval bezdr
tdk, pontosabban egy magyar maganvillalkozdsnak értékesitették.

A korabbi ViV-tevékenység ,elhaldsdnak” mdsik eleme a szerelédllomdn

94 Bz utdbbi stratégia szdmtalan mddon valdsithaté meg. Egyetlen példa: a leépitend
részleghez telepitik egyes kifutd szakaszban 1évS termékek termelését (a kozponti ledrnyvd
lalatok kapacitdsainak és termékskdldjdnak optimalizdldsa”). Az életciklusanak végén
tarté termék Gj gyartoja természetesen felvasarolja a kordbbi gyartéhelyeken felhalmozott és.
ott tarolt tartalék alkatrészeket. Ezdltal az , optimalizalt kapacitdsi leanyvdllalatok” kedv
z6 dron megszabadulhatnak a fassanként inkurrensnek mingsald készleteikt6l. Visszaeml
kezések szerint a bicskei telephely veszteségességét az anyavallalat drképzési politikdja
sulyosbitotta (transzferdrazds). A Bicskére telepitett, életciklusuk végén jard berendezéseket
kizarolag a konszernen belal értékesitették (az anyavallalatnak szdllitottak vissza). Az impor:
talt alkatrészekbdl Osszeszerelt berendezések drit a konszern Ggy hatarozta meg, hogy az kb.
80%-a legyen annak az drnak, amennyibe az alkatrészek kertiltek.
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Jeépitése volt. A Siemens tulajdonszerzése idején a VIV Rt. drbevételénck
70-75%-a szarmazott szerelési tevékenységbdl. A 2200 alkalmazottbol 1400
volt a szerelSk szama. Jelenleg a Siemens Rt. 50-60 f6foglalkozas szereldt
foglalkoztat. A f6foglalkozasu szerelSk leépitése abba —a Merlin Gerin Vertesz
altal is kovetett — szakagazati tendenciaba illik bele, amely szerint jobban
kifizet6dik alvallalkozokat foglalkoztatni ezen a jelentGs szezondlis ingado-
zasokkal jellemezhet6 szakteriileten. Amig azonban az MGV foglalkoztatotti
struktirdjanak atalakitdsa szervezetten tortént, vagyis a vegyesvallalat ko-
moly segitséget nyujtott volt alkalmazottainak abban, hogy villalkozokkent
folytassak szakmdjukat, és alvallalkozokként kertiljenek ujra kapcsolatba
volt munkahelyiikkel, a Siemens a piac ldthatatlan kezére bizta a folyama-
tot: a szerel@ket elbocsdtotta, és amennyiben a piacon taldlt megfeleld fel-
tételekkel szerzéd6 és megfelels mindséget garantild alvillatkozokat, szer-
z6dést koot vellik.

3. A CSEPELI TRANSZFORMATORGYAR RT. PRIVATIZACIOJA

Az 1952-ben alakult Rakosi Matyas Miivek Szerkezeti és EmelGgépgyira 1959-
ben vette fel a Csepeli Transzformatorgyar nevet. Az 1985 6ta vallalati tana-
¢si irdnyitdst gydr a nyolcvanas évek végén az ipardg tobbi cégéhez hasonlo
nehézségekkel kilszkodott. A belfoldi rendelések visszaestek, a megrende-
16k fizetoképességével egyre tObb gond volt. A transzformdtorgyar kapaci-
tasainak hdaromnegyede kihaszndlatlanul maradt, likviditasi fesziiltségei st~
lyosbodtak. A gyar 1991. december 31-ével alakult dt részvenytarsasigga. A
270,3 millié Ft jegyzett t6kéjli tirsasig privatizicijat (a tarsasdg részveénye-
inek 77,2%-46)% 1992 juniusdban hirdette meg az AVU.

Abeérkezett palydzatok koziil a Newton Trafé konzorcium (az olasz New-
ton Industrie Elektromeccaniche és a tdrsasig 42 alkalmazottjabol 41i6 Cse-
pel Traf6 Kft.) keriilt ki gyGztesként 210 milli6 Ft-os drajinlataval. A palya-
zat eredményének kihirdetése utdn az olasz fél hosszadalmas atkuba bo-
csdtkozott az eladoval, t6bbszor lefelé modositotia a vételdrat és hosszab-
bitgatra a fizetési hatdrid6t. Az olasz vevé utols ajdniata 170 millio Frvolt,
amelyet végiil is a megadott utolso hatdriddig sem fizetett ki. Az AVU ekkor
(1993 juliusaban) érvénytelennek mindsitette a palydzatot. Két honappal
késGbb, 120 milli6 Fr-os vételaron, amelynek 30%-dt a vevs kirpoilasi jeggyel
fizethette ki, az AVU addsvételi szerzGdést kotdtt (immdr a részvények
87.2%-4t értékesitve) a 150 f6s munkavalialéi 1étszimbol 119 {6t tombritd

95 A részvények 12,8%-a az dnkorményzatok tulajdondba kerile, 10%-ot pedig felretettek,
ogy azt kirpotlasi jegyért értékesitsék.
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MRP-szervezettel. % A tGlélésért valo kiizdelem, a kétségbeesett piacfeltdrd
si, megrendelésszerzési eréfeszitések az 4j tulajdonosi struktiriban folyta
todtak. A piac 1994 masodik felében kezdett élénkiilni. A nbvekve megren
delések teljesitését azonban rendkiviil megnehezitette a forgotkehidny.

Mivel az MRP-szervezet E-hitel segitségével és kirpotldsi jegy felhasznild
sdval vasdrolta meg a céget, nem csupdn a bévilé megrendelések ndvekv
forgotékeigényét nem tudia teljesiteni, de ahhoz sem rendelkezett elegen-
d6 t6kével, hogy a versenyben maradishoz elengedhetetlen kb. 100-100
millié Fr-os réforditdssal jard beruhazasi és karbantartdsi munkdlatokat el
végezze. Féléves 6nalié mikodeést koverden a menedzsment azt a ddntést.
hozta, hogy megprobdlja értékesiteni az egyik gyartéesarnokot, és abbél
torleszteni az E-hitelt. A misik, az el6z6t nem kizard lehet@ség az volt, hogy
az MRP-tulajdonti tdrsasdg szakmai befektetSt von be tarstulajdonosként,
aki t6két emel (rendbehozza a cég egésrségielen tOkeszerkezetér), fejleszt
(finanszirozza a szitkséges beruhdzdsi és karbantartdsi munikdlatokat) és
potidlagos piaci lehetSségeket szerez. 1994 kbzepétSl a menedzsment min- ‘
den szoba johet$ befektetGvel (MVM Rt., aramszolgdltatdk, Ganz Ansaldo,
Merlin Gerin Vertesz, pénzintézetek, Transelektro, Powerfin, Siemens sth.)
targyalt a t6kebevondsrol, illetve a részleges adasvételrSl ~'

1994 végén az MRP-szervezet két komoly ajdnlatral rendelkezett. Az egyik
egy belfoldi cég volt, amely egy gydrtSesarnokot vasdrolt volna meg a Transze
formatorgyartol. Az eladonak sikeriilt egy olyan komoly Osszeget kialkud-
nia, amely nem csupdn az E-hitel t6rlesztését tette volna lehetdvé, de finan-
szirozta volna a gyarto berendezések dttelepitését is. A mdsik ajdnlattevGa
Siemens AG volt, amely 2 cég tObbségi részesedésére palydzott, de ugyan:
akkor ahhoz is ragaszkodott, hogy az MRP ne idegenitse el az értékesiten
kivint csarnokot sem.

A Csepeli Transzformatorgyir 1975 ota dll a Siemensszel lcenckapeso
latban. A licencgazdan kiviil a tarsasdg volt a Siemens-licenc alapjdn készil
16 szaraztranszformator egyediili gyartdja, ha gy tetszik, az egyediili kon-
kurens. A cégnek igy a Siemens szamdra komoly piaci értéke volt.”” A Cse
peli Transzformdtorgyar tulajdonosai szamdra szintén vonzébbnak bizonyu
a Siemens ajdnlata az egyetlen Gizemcesarnokra palydzé hazai cégénél. Bd
az fizemcesarnok értékesitésével az MRP-szervezet tulajdonosi és vallalatird

96 A fenti adat forrisa egy, a PHARE alapjabol timogatott vizsgdlat, amely a Csepeli Trans
formitorgydr dtalakulasit és privatizaciojanak torténetét (1993 végéig, az MRP-szervezet t
lajdonszerzéséig) vette nagyitd ald (Pri-Man Kft. archivuma). A tirsasdg képviselie ettdl elt
6 foglalkoztatdsi adatot kézolt. Eszerint 1993-ban a tarsasag létszama 205 £6 volt, MRP-sze
vezete pedig 52 munkavallalot tOmoritett.

97 A belfoldi kozép- és kisfesziiltségli halozatokon kb. 50 ezer db, az ipari, mezdgazdasdgi
¢és kommunilis Iétesitményekben tovibbi kb. 40 ezer db, illetve 28 orszigban Gsszesea kb,
30 ezer darab csepeli transzformdtor iizemel. A tarsasdg belfoldi piaci részesedése kb. 85%,
(Forras: vallalati adatok.)
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nyitasi jogositvanyai nem csorbultak volna, a Siemens-befektetés ezzel szem-
ben két olyan szitk kereszimetszet felolddsaval kecsegtetett, amelyek mind
rovid, mind kdzéptivon a menedzsment szdmdra komoly problémat jelen-
tettek. A Siemens megjelenésétd] a megrendelésszerzési képesség tovabbi
javuldsat remélte a menedzsment, idletve ami ennél rovid tivon még ége-
tébbnek tint: a forgdeszkdzhidny Lnyhﬁtését

Az 1995, miarciusi addsvételi szerzddés aldirdsit kovetSen, a Siemens
azonnal drutalt 43 millié Fr elSleger 2 vételarbol (a vételir kozel 2,6 millid
DM, 215 milli6 Ft volt),” ami pillanatnyi enyhiilést jelentett a mar-mdr a
megrendelések teljesitését is akaddlyozo forg6tSkehidny okozta fesziilt lik-
viditasi helyzetben. A Siemens ugyanakkor a mai napig nem emelte meg az
immdr 100%-ban a tulajdondban 1év§ tirsasdg jegyzett t6kéjér.?” Bar a tir-
sasdg miikodésének finanszirozdsa a Siemens wlajdonszerzésével megol-
dbdott, a pénziigyi miveletek rdforditdsai és negativ eredménye felemészti
a pozitiv iizemi eredményt. A Siemens finanszirozasi rendszerében a vijla-
latok mindegyike ugyanabban a bankban vezeti szdmldjat. A bevételek és
kiaddsok szalddja n‘zpi elszdmolasra kerill, a t6bbletet betétként, a hidnyt
hiteliként szamolja el a bank. A tarsasag ehdosodottsagat jol mutatia az a
_tény, hogy az utdbbi években a Csepeli Transzformatorgyar napi negativ
szaldoia egyszer sem volt kevesebb 100 millié Fr-ndl. Figyelembe kell venni
_ugyanakkor, hogy a Siemens tulajdonszerzése el6tt a tarsasig egydltalin
_nem jutott elfogadhatd feltéreld kereskedelmi banki hitelhez.

8. TABLAZAT A Csepeli Transzforméatorgydr eredménymutatéi (millio Ft)

o 1992 1993 1994 1995 1996 1997
zemi eredinény 348 -81,6 57,7 76,6 22,6 -59,1
énziigyl miiveletek eredménye 15,1 -16,0 —15,7 —4,7 —15,8 25,9
dozds el6t eredmény —33.0 950 35,9 70,6 3.0 -87,5

A tSkebefektetési szerzGdés aldirdsat 16bb honapos, részletekbe mend
ita elSzte meg az Gj tulajdonosi szerkezetd vallalat majdani mikodési ko-
riilményeirsl. Mindkét fél rogzitette azokat az eléfeltételeket, amelyek nél-
il nem jarul hozzd a befekretéshez/értékesitéshez. Ezek a feltételek ugyan
em keriiltek bele a formalis, aldirt szerzddési példanyba, de a részletes
zakmai vita hozzdjdrult ahhoz, hogy tisztdzédjanak az erdviszonyok. Az
lado MRP-szervezet féiteteikem szabta a foglalkoztatds megGrzését, vagy-
hogy a kiilf6ldi befektets vallalja 4t az AVU-vel kdtott MRP-szerzGdés fel-
eleit. A Siemens hozzdjarult ehhez, s6t a névekvd termelés hatdsara az
bbi években novekedett a foglalkoztatottak allomdnya az 1994. kozepi
6 [6r6l, 1997-re 143 fére.

8 Porrds: Siemens-kézben a Csepeli Transzformdtorgydr. HVG, 1995, dprilis 8.
% A'szakmai befektetSk forgoiSke-juttatdsi hajlanddsagardl részletesen lasd Szalavetz
97¢c].
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A tdrgyaldsok mdsik témdja a versenyben maraddshoz sziikséges beru
bazdsi 65 karbaniaridsi igényekrsl szolt. A részvények megvasiridsat ko
vetGen a Siemens technologiai modernizacios programot kezdeményezett
Finanszirozta az energiarendszer dtalakitdsit, a berendezések egyes elemei
nek fehjitdsat, a termelési logisztika ésszerGsitését. A legnagyobb beruhd
74s az olajtranszformitor dokumenticidjanak dtaddsit és néhdny, ezzel kap
csolatos technoldgiai berenderés Csepelre telepitését foglalta magdban.
beruhdzasokat a targyi eszkdzok rovat dsszetételének valtozdsa szemléltet
(lasd 19. tabldzat). Lithato, hogy az 4j tulajdonos sokat koltott az ingatla
(épiiletek, iroddk és f6ként a meglehetSsen lerobbant dllagu gyartéesarno
kok) felujitdsara. Az energiarendszer €s a logisztikai rendszer dtalakitasit
az informatika fejlesztését az egyéb berendezések rovat névekve értéke szdam
szerlsiti. A miiszaki berendezések rovat ériékét ugyanakkor meglehetdse
torzitja az a tény, hogy 1997-ben terven feliili értékesokkenést szamoltak €l

19. TABLAZAT Térgyi eszkdzik és értéhestlkenési leirds (millié forint)

Mutaio 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Térgyl eszkozok 188,1 180,7 175,1 1717 191,9 246,0
Ingatlanok 117.9 1173 116,9 116,3 116,9 1591
Miiszaki berendezések,

felszerelések 69,3 61,9 54,7 48,9 59,2 39,0
Egyéh berendezések

felszerelések, jarmiivek 0.8 1,5 3,4 6,4 6,0 16,2
Ertékesokkenési leirds 8,0 8,6 8,5 10,3 10,7 25,0

Az egyik legkeményebb vita a piaci, megrendelésszerzési jogosulisdgo
korill alakult ki, A Csepeli Transzformiatorgyar menedzsmentje komol
onallosagot harcolt ki. Rogzitette azoknak az orszdgoknak a korét, ahol
tarsasig ondlidan szervezheti értékesitési tevékenységét, és megprobalt
minimalisra korldtozni azoknak a piacoknak a szamat, ahol termékeivel csak
kozvetve, a konszernen beliili kereskedelem kézvetitésével jelenhet meg
A keretfeltételek idejekoran torténd rogzitésével képes volt elérni azt, hog
bar az arbevételen beliil az utdbbi két évben megnovekedett az export rész
ardnya, az export nagy része tovabbra sem csak a termelési koltségeke
fedezd minimalis bevételt, hanem a belfdidi értékesitéshez hasonlo fedeze
tet biztosit.

Felvetsdik a kérdés, hogy egy kiszolgiltatott helyzetben 1évG, a Siemen
oridsszervezetéhez képest torpe helyi vallalkozas menedzsmentje hogya
lehetett képes arra, hogy ilyen komoly ,engedményeket” harcoljon ki jO
vendd tulajdonosdtol. Egyszer(i a magyarazat. A Csepeli Transzformito
gyar vezetGjének nem csupan — a Siemens altal is elismerten — , kisujjaba
volt a szakma”, ismerte a helyi viszonyokat, képes volt a céget offenziv €
kreativ médon vezetni, de tudott targyalni. Volt koncepcitja a cég jovije
r6l, a Transzformatorgyir ndvekedési palydra dllitdsanak mikéntjérdl, é
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ezt a koncepciéjdt kivalé targyaldsi stratégidval érvényesitette is.'"’ Nem
osziolia azt a nézetet, hogy amennyiben a céget felvdsdrolja egy tékeerds
befektetd, a tilélés biztositva van. Tovabb gondolt, , szabdlyozni” kivdania
a tokebefekietés uidni mitkodés feitételeir.

A torténet abbdl a szempontbdl is elgondolkodtatd, hogy a privatizacio
soran szamtalanszor felvetddott az eladé sziik mozgisterének kérdése. | Egy
kiszolgdltatott helyzetben 16v6, sulyosan efaddsodott, piacait vesztett valla-
lat ériékesitésekor Orilljon az elado, ha egyiltalan akad befektetd, aki haj-
lando beszalini ebbe a »romhalmazba«. Ha a vételdr £616tt van is némi alkuy,
az érthetd, de a privatizaciét kvetden, a mitkodésbe mdr ne szoljon bele
az elado, a mikodés keretfeltételeit ne probalja befolydsolni, szabdlyozni.”

A Csepeli Transzformdtorgyar Siemens-tulajdonba keriilésének tOrténete
bizonyitékul szolgathat arra, hogy a fenti okoskodds nem minden esetben
helyénvalé.

20. TABLAZAT Arbevétel és exportrészardny

Mot 1992 1993 1994 1995 1996 1997
,ércékesités netté drbevétele
{(illi6 foring 338,6 2613 394,6 732,5 8713 1165,6
Export/osszes
értékesités (%) 33,8 17,0 15,7 8.8 16,1 17,5

A német befektets egyetlen 1ényeges pontot igyekezett az addsvétel elSit
tisztdzni, az osztatlan csepeli ingatlanbd! 52 ezer négyzetméteres teriiletet
_elfoglalo gyar ingatlantulajdondnak rendezését. Mivel az osztott tulajdon
telekkonyvi bejegyzésére nem volt lehetSség, azt a megoldast vilasziottak,
‘ hogy a volt Csepel Miivek teriiletén bejegyzett cégek kdlcsdnosen lemond-
tak az osztatlan foldrulajdon miatt egymadssal szemben esetleg késSbb t4-
masztandé kérnyezeti kdrigénytkr6l
. Ha a Csepeli Transzformdtorgydr fovdbbi sorsdarol a vdllalati tefjesit-
. ménymuiaidk tiikrében kiséreinénk meg elérejelzést adni, a kép kordnt-
em egyértelmii. BOvid a foglalkoziatottak szdma, ldtvinyosan nd az drbe-
vetel. A cég 4j, korszert termék elGdllitasit kezdte meg, sGt az érrékesités
egy részét onalidan végzi. Az érem mdsik oldala az a tény, hogy 1997-ben a
ceg, a bovils értékesités ellenére, mdr Gzerl szinten is veszteséges volt
(vagyis nem csupan a pénzigyi miveletek riforditdsai vitték veszteségbe).
A veszteségek értelemszertien a kilonféle raforditdsok gyors novekedésé-
¢ valamint a terven felili értékesékkenésre vezethetSk vissza. Emlitést
érdemel a készletek selejtezésébdl és a devizdban felvett hitelek drfolyam-
veszteségébdl fakadd szamviteli veszteség is.

100 A kép teljességéhez hozzatartozik az a tény is, hogy a Siemens részérdl is felismerték a
nedzsment hozzaériését, és meg akartak tartani a vezetSséget.
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Aggodalomra ad okot a céltartalékok egyre novekvd értéke. KilsG szak
érték véleménye szerint, amennyiben a Siemens le akar épiteni (bezdrni)
vagy értékesiteni akar egy céget, azt a politikit kovet, hogy a leépitendd
cég 6nmaga termelje ki a leépitéssel jaro kdltségeket. Céltartalékot képeza
virhat6 kotelezettségekre. A Csepeli Transzformitorgyar céltartalék-rova
az utObbi két évben gyorsan névekedett. 10! '

21. TABLAZAT A Csepeli Transzformdatorgyar céltartalélai (millié forint)
1992 1995 1994 1995 1996 199
2,38 ) 11,6 8,1 0 34,4 443

4. A7 EROKAR RT. PRIVATIZACIOJA

Az Er6mi Javit6 és Karhantarto Vallalatot 1953-ban alapitottak. A véllalatra
azért volt szitkség, mert a jelentds erémiivi beruhdzdsok idGszakiban
energetikai berendezésgyart6 cégek kapacitdsit teljes mértékben lekotot
az Uj berendezések gyirtdsa. Bar a komplex ellatdsi felelGsség kiterjedt
szervizre €s a komponensgydrtdsra is, ez utdbbiakra a gyartéknak mér ne
jutott elegendd erSforrdsuk. Az ErSkar minden nagyobb erémiiben rende
kezett kirendeltségekkel, fémérnokségekkel, hérelt szerelémihelyekke
Tevékenységi korébe tartozott az erSmivi tartalékalkatrész-gyirtas (f6ké
kazdnkomponensek), helyszini szerelés, szerviz és karbantartas.

MVMT-tagvillalatiént az ErGkar a Vertesznél lényegesen kisebb énall
saggal rendelkezett. Pénzigyileg nem volt 6nalls: a vallalat pénzforgalm!
az MVMT kezelte. Az ErGkar gazddlkodasaval dsszefiiggs elszamoldsok e
an. troszti elszdmoldsi szdmlidn keresztiil thrténtek. A troszt utalta a vallal
termeléséhes szitkséges forgéeszkdzdket — finanszirozta a vallalat miikod
seét~, a vallalat bevételeit ezzel szemben negyedévi elszamoldsi idSszakon
ként elvonta.

A Vertesszel szemben az ErSkar kizérélag a troszti tdrsvallalatoknak nyg
tott szolgaltatdsokat, szallitott termékeket, mégpedig 1988-ig az MVMT 4
tal meghatdrozott dron. Az 1988-as drfelszabaditds a kordbbi nyomott arz
hirtelen megugrasihoz vezetett. Az arfelszabaditds a megrendelk szamad
meghozta a beszdilitévilaszids szabadsigdt, az Erékar korabbi kényszerpar
nerei (hiszen a kapcsolatot mindkét fél kényszerként élte meg) a konku
rencidtol! is kértek drajanlatokat. Az Erékar megrendelései azonnal, drbe

W Természetesen lehet érvelni azzal, hogy a garancialis kdtelezetiségekre képeztek t6b)
céltartalékot, hiszen boviils tevékenység mellett t6bb céltartalékra is szikség van, de hire
szerint nem kizdrélag err6l van szé.

102 L prilis 4-¢ Gepgydr, Mélyépit§ Villalar, Kipszer, CsSszer.

74



Az energetikal gépgydrtds privatizicidja

vétele pedig 1991 utdn kezdett csthkkenni’™ A vallalat fokozatosan meg-
sziintette kirendeltségei egy részét, bérbeadta a békéscsabai Sntddéjée. 1991
_végére a kordbbi évi dtlagos helyszind szerelési megrendeléseinek 70%-4t
_elveszitette. Létszdma az 1985. évi 1883 {6r6l 1990-re 1659, 1992-re 709
fbre csdkkent.
Az éves elszamoldsi id6szakok végén kimutatoty, MVMT felé fenndlio
 kételezettségillomdny'* 1991-ig nem volt tobb puszta elszdmoldsi adatndl,
Az 1991, végi 307,9 milli6é Ft nyert elOsz0r valésigos tartalmat. Az MYMT
1992. janudar 1-ei atalakuldsival ugyanis megsziint a troszt finanszirozo sze-
repe. Kideriilt, hogy 2 még csak 4t sem alakult ExSkar villalat helyzete olyan
képlékeny, hogy miitkodését egyetlen bank sem hajland6 finansziroznd. 1992.
Junius 30-4n a véllalat gy alakult 4t egy 713,67 milli6 Fr alapt6kejd rész-
vénytarsasdgea és kerillt AVU-feltigyelet ald, ' hogy az 6ndlié miikodéshez
szitkséges egészséges tGkeszerkezetet nem alakitottdk ki, vagyonrendezés
nem tOrtént. A tirsasdg likviditdsi helyzete Shatatlanul romlott, veszteségei
halmozédiak.

22 TABLAZAT Az Erékar Rt. drbevétele, izemi é5 adézds el6tti eredménye (millis forint)
1992 1993 1994 1995 1996 1997

648,7 739,1 8154 8973 993,8 7459
zemi eredmény 99,5 ~140,7 ~151,0 -18,8 -56,2 —-423,7
dézds elotti eredmény ~101,9 —162,8 61,2 -36,8 —64,3 ~321,0

1993 elsG félévében az AVU zirtkor( privatizacios palyazatot irt ki, ame-
yet az egyetlen értékelhetd pdlydzd, az MVM Ri. megnyert. Az MVM Rt
kezdeti koncepcidja az volt, hogy tékeemeléssel az Erdkar Rt. felé fenndild
ad6ssagallomanyir t6késiti és részvénytulajdonra cseréli. Az AVU ehhez nem
drult hozzd, igy 1993 oktéberében végiil az MYM mdsodik ajdnlataval, az
AVU tulajdondban 16v6 részvények névértéken torténd megvasirlasival
ayert. Az MVM Rt. motivicitja nem pusztin az volt, hogy kizdrdlag tulajdo-
nosként remélhette, hogy az Erékartdl visszanyeri a kdnyveiben szerepld
kovetelésallomanyit. 1993 végén még komoly piaci élénkiilésre szdmitha-
ott, arra, hogy 2 tGkeemeléses erSmi-privatizdcid révén a kitlfoldi tarstu-
ajdonosok beruhdzasi, felnjitdsi tevékenységitkbe bevonjik majd az Gjra
az MVM Rt. érdekeltségi kOrébe keriilt tdrsasdgot.

Bz utdbbi koncepcibjdrdl az MVM Rt. kordbban lemondott, mintsem az

103 Az darbevétel (millio forintban): 1985: 1056,8; 1988: 1448; 1989: 1552,7; 1990: 1589,3;
1991: 1384,7.

104 1988 végén 343, 1989-ben 388, 1990-ben 573,5 milli6 Fr.

105 Az AVU a részvények 80,3%-a f6lott rendelkezett, a fennmarado rész az dnkorményza-
ok tulajdondba kertilt.
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valoban kudarcot vallott volna. A tulajdonaba visszakeriilt tirsasagot nen
fejlesztette, még a szinten tart6 beruhdzdsi igényeket sem elégitette ki, 1%

Bar az MVM Rt. dltal kinevezett 0j vezetGség nagy erdvel ldtott neki e
piacszerzési, arbevétel-ndvelési programnak (egy fél év alatt megdupldzta
rendelésallomanyt), elkezdte az ISO 9002 mindségbiztositdsi rendszer k&
vetelményeinek adaptdlasat,'’” és ezzel parhuzamosan litvinyos racionali
z4l4si eredményeket ért el (200 £6 leépitése, termékstrukiira racionalizal
sa, kinnlevGségek behajtdsa stb.), mégsem tudta elérni, hogy a tulajdono
hosszu tavi tervei kozott az szerepeljen, hogy az Er6kar a piacon 6ndlléa
mitkdds, az adott piaci szegmensbdl jelentSs, egyre novekve részt kihas
6, versenyképes MVM Re.-tulajdont cég legyen.

Az MVM Rt. legfontosabb célja az volt, hogy az Erékarnak a felé fennall
t&bb mint 350 millié Fr-os kitelezettségét realizdini tudja. Az 1994. miju
t6l szeptemberig tart6 racionalizalasi, kotelezettségesOkkentési progra
keretében'® az ErGkar értékesitette felesleges eszkOzeit és ingatlanait. B
utobbiak koziil tobbet épp az MVM Rt. vett meg. Négy hénap leforgisa ala
az Erékar Rt. nem csupdn az MVM Re. felé, de az APEH és a TB felé fenndll
(74 millié Fr) tartozdsdt is kiegyenlitette.

23 TABLAZAT Az Erkar Rt hosszi és rovid lejaratd kitelezettségei (milli6 forint)
102 1993 1994 1995
388,9 5175 180,2 104,4 150

Ami a vallalati profilba tartozé tevékenységet illeti, az MYM Rt. ugyan
kor nem tette lehetévé, hogy lednyvallalata nagyobb szabdsu tendereken
(szerelési, anyagvizsgilati alprojektekben) induljon, vagyis finanszirozd
garanciavillaldsdval nem allt 2 cég moge.

1995 végén a pénziigyileg konszolidalédott ErSkar menedzsmentje egy
re gyakrabban tette fel a kérdést tulajdonosdnak, hogy mi a hosszabb tavi
terve a céggel. Hajlandé-e beruhazni annak érdekében, hogy a cég onalle
piaci szerepléként megallja a helyét, és nem csupdn minimalis keretOssze
gl megrendeléseket kapjon (vagyis, hogy ne sok apré munkdbol szedje
dssze a fedezeti pont meghaladdsihoz szitkséges drbevételt, hanem részt
vehessen nagyobb projektekben is), vagy inkibb megprébdlja drfolyamnye-
reséggel értékesiteni a céget. Az MVM Rt. ez utébbi mellett dontott. '

1996 kizepén az MVM Rt. privatizicios tenderpalydzatot irt ki a tulajdo-

106 [ pari beruhdzdsokra 1992-ben 59, 1993-ban 23, 1994-ben 13, 1995-ben 12 millié Ft-of
koltott a cég. (Forrds: vallalati adatok.) '

107 Kétéves felkészitlési idGszak utan, az Erdkar 1996 majusiban szerezte meg a tanusit
vanyt.

108 1994.ben az eredménykimutatas rendkiviili bevételek rovatdnak értéke 464,4 millio F
volt, az 1993, végi befektetett eszkdzok 44%-a. ‘
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naban 1év6 Erékar-részvények értékesitésére. A tendercsomagot négy pa-
lyazo, az ABB, a Westinghouse, az IVO ¢€s a Siemens vette meg. Egyetlen
palydzoként a részvények névértekének megfelels vételi ajanlatial, foglal-
koztatasi és 600 millié Ft értékii beruhdzdsi terv vallalisdval a Siemens nyerte
a palyazatot. 1997. janudr 28-t61 az Erskar tulajdonosa a Siemens AG (51%),
a Siemens Rt. (33%) és a Deutsche Babcock (16%) konzorcium.™

A német befektets arra szamitott, hogy amennyiben imdzsival és finan-
szirozési hatterével az ErSkar mégé 4ll, Gjja lehet éleszteni az ErSkar hajda-
ni igen kedvezd piaci poziciéjat. MVMT-tagvallalatként az ErSkar bizonyos
erémiivi nagyjavitisi szegmensekben (f6ként a szovjet turbindk javitasanal)
monopolhelyzetet, masutt a Ling Gépgyar f6 konkurenseként igen ers
piaci poziciot élvezett. Bar a kilencvenes évek kozepére az ErSkar Rt. er6mtivi
kirendeltségeinek dont6 része megsz(ing, a Siemens tzleti koncepcidjaban
azzal a feliételezéssel élt, hogy a német tulajdonba keriilt magyarorszagi
erémivek, tovabba a hagyomanyos ErGkar-partnerek esetében komoly
megrendelésekre szdmithat. Mivel az Erékar szakembergarddja kepes az
ABB-licenc alapjdn gyartott turbindk javitdsdra is, a Siemens arra is szami-
tott, hogy ezzel a befektetéssel megszerezheti a kelet-kdzép-eurépai orsza-
gokban ,tilsdgosan” erds javitdsi és szervizpoziciot kiépitett ABB piacinak
egy részét. Az elnyert feltjitdsi és szervizmegrendelések segitségével pedig
képes lesz ABB-részegységek helyett Siemens-komponenseket €s -beren-
dezéseket értékesitent.

A vizsgalt periédus tulsagosan rovid (Siemens-tulajdonban csak egy éve
_ van avallalat) ahhoz, hogy pillanatfelvételnél tobbre vallalkozzunk. Az els6
év tapasztalatai azt mutatjak, hogy az Er6kar megrendelésszerzeési képesseé-
ge egyelSre nem javult 4416 erével. Nem szabad figyelmen kiviil hagynunk
_ ugyanakkor, hogy az els6 év az abszorpcio, a vallalat siemensesitésének éve
volt (szervezeti struktira dtalakitdsa, a termelés logisztikai rendszerének
modernizdldsa stb.). A Siemens ugyanakkor mir az els§ év kozepén don-
it arrdl, hogy nem érdemes kizarolag a helyi piac megrendeléseire ala-
_ pozva fenntartania egy ekkora méretdi €s kapacitdsu céget. Dontést hozott
_arr6l, hogy kibéviti az ErSkar tevékenységi korét, bekapcsolja a céget a
_ globdlis termelési hdlézatdba, és idetelepit egy olyan gyartdsi tevékenysé-
_ get (turbinalapdt-gydrtds), amelynek segitségével a komponensgyartds vo-
humene elszakadhat a szezonalis hazai megrendelésekt6l. A Siemens AG
 kereslete évi 350 ezer turbinalapit, vagyis ez a komponens nagy sorozatG
 gyartast igényel. A Magyarorszagra telepitett korszer(i CNC-gépek segitse-
_ gével 1997 utolsé két honapjdban megkezd6dott a sorozatgyartds felfutta-
 tasa a jelenlegi 50 ezer db-rol az évi 100 ezres, teljes kapacitds elérés¢hez.

109 A Siemens néhany honap alatt kivasdrolta a fennmaradé 6nkormdnyzati részesedese-
ket. A Deutsche Babeockot a Siemens a kazangyartas szakmai és piaci feligyelete érdekében
vonta be a konzorciumba.
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Magyarorszagon kiviil a Siemens Tavol-Keleten és Németorszdgban gydrt
hasonl6 lapatokat. A magyarorszdgi beruhdzdssal az anyavillalat az otthoni
(német) kapacitdsait optimalizalta olyan médon, hogy a viszonylag alacso-
nyabb szaktudést igényld, kisebb bonyolultsigt termékek gyirtasat telepl
tette 4t, mig Németorszighan megtartotta a legijabb fejlesztések eredmé-
nyeként késziil8, legkorszer(ibb rurbinalapatok gyartasit (Osszesen €vi 150+
200 ezer darabot gyartanak tovabbra is Németorszdgban).

5. A SIEMENS SZEREPE A MAGYARORSZAGI ENERGETIKAL
BERENDEZESGYARTAS ATALAKULASABAN

Gyarbezdrds, vagyonvesziés, szakmakultiura eltiinése, munkdsok elbocsd-
tdsa, a piac divétele az egyik oldalon, 1j — igaz a kordbbindl alacsonyabb
kvalifikdltsagot igényld, alacsonyabb helyi hozzdadott értékii — tevékeerysé-
gek meghonostidsa, ebbez kapcsolddo berubdzdsok, kibocsdids- és export-
novelés, foglalkoztatdasbovités és a foglalkoztatotiak intenziv képzése a
sndsikon.

A vizsgalt Siemens-tulajdont cégek mindegyikére igazaza megillapitas;
hogy nem volt alternativa: az adott iddszakban ietfeltétel volt egy kislsé
miikoddtoke-befektetd bevondsa, marpedig a vizsgalt cégek esetében a Sie-
mens volt az egyetlen komoly szandéku potencidlis partner.

A Siemens valoban Ggy tervezte, hogy Bicskét regionalis gyartokdzpontid
fejleszti” — emlékezik vissza az egyik érintett. Jaltozott a koncepcid.” A
magyarorszagi energetikai berendezésgyartasban tulajdonosként megjelent
Siemensen kivitli kiilfldi befekeetk koncepcidja is tobbszOr valtozott az
évtized sordn.

Mi okozia a vdltozdst?

Az egyik ok a recesszié volt, a Siemens-villalatok eseteben kevéshé a ma-
gyarorszagi, sokkal inkdbb 2 német recesszié hatdsat érezték meg a margi-
nalis poziciojd belyi leanyvallalatok. Ezt a hatdst rermészetesen ellensd-
Iyozhatta volna a belfoldi piac gyors bévillése — ettdl kezdve a belyi ledny-
vallalaiok sem lettek volna margindlis jelentdségiiek —, de nem igy tOr-
tént.

A mdsik valtozds az ipardg énmozgdsdra vezetbetd vissza. A gyartasi és
szerclési tevékenység szétvildsa, a késziilékgydrtck és a berendezésgydrtok
kdzott szigort szakosodds a hagyomdnyos felepitésti magyar valialatokat
sem kimélte. Amint ezek a tarsasigok multinacionalis tulajdonosuk révén
bekertiltek egy globalizdlodo ipardg fejlédesi aramlataiba, walajdonosaik
viszonylag kiméletesen (MGYV), vagy a plac pusztito-teremts erejét rdszaba-
ditva (Siemens) engedték érvényesiilnia globalizdciénak a vallalatszerveze-
teket homogenizdlé hatdsat.




V Az energetikai gépgyartas
privatizacioj anak tanulsagai

| A BELSG PIAC £S A MUKODGTOKE-BEFEKTETOK STRATEGIAJA

A befektetdk mindegyike komoly piaci lehetGségekkel szimolt Magyaror-
szagon. A piac viszonylag kis merete ellenére gy gondoltdk, hogy

1. mar rovid tdvon, kilondsen a KGST-munkamegosztds rendszerének
radikalis atalakuldsa fényében tarthatatlannd valik az a helyzet, hogy Ma-
gyarorszig évi 1800-1850 MW aramot, az Osszes belsé fogyasztds 28%-dt
importilja;

2. a meglévs erémiivi berendezések olyan elavultak, rossz hatdsfokuak,
hogy rovidesen Oridsi alaper6mu-¢pitési €s er6mi-korszertisitési munkala-
tok kezdbdnek;

3. az dtmeneti transzformacios visszaesést (Kornai [1993]) kovetben az
ipari novekedés megindulasa az ipari erémiivek, turbindk és egyéb energe-
tikai berendezések irdnt is komoly keresletet tAmaszt.

Ezzel szemben a helyzet a kovetkezG volt:

1. A hazai energiafelbaszndlds gyors iitemben cskkent. Az 1988-89-
ben az 6sszes felhasznalds 28%-4t kitevs, Szovjetuniobol szarmazd enesgia-
import 1992-re 10,1%-ra esett vissza, 1994-hen 5,7%, 1995-ben 6,6% volt.
A javulé belfoldi termelés/Osszes felhasznalas ardny ugyanakkor kevésbé
vezethets vissza a belfldi termelés (a szamldld) ndvekedésére. Az ardny
 Jatvanyos javuldsa inkdbb a nevezd, vagyis a hazai energiafelhaszndlds gyors
(1992-ig kb. 22%-0s) csOkkenésének koszonhetd.!?

> Az erémiibovitési munkdiatok csak lassan és foként mdr az vij kiilfoldi
tulajdonosok dontései nyomdn kezdddtek meg. A torténeti hliség kedvéert
 hangsulyoznunk kell, hogy a hazai energetikai berendezésgyartok
diszpreferdldsa nem kothet6 egyértelmitien a kizlfoldi mkodéiske bedram-
4isihoz az erémiivi szektorba. Az dllami tulajdonban lévé eromiivek ugyan-
tgy nem érvényesiteitek (érvényesitenek) iparpolitikai megfontoldsokar,

110 Az ebben a bekezdésben szereplG adatok forrasa: Olajos [1995].
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rem vészesiteiték eldnyben, sor esetenkons kifejezetten diszpreferditiak
bazai szallitckat, 1

A még dllami tulajdonban 16v6 Métrai Erémd a Westinghouse-t bizta meg turbi. -
na-retrofittal a kilencvenes évek clején. Tavaly a mar RWE-tulajdont Erémii ha- .
zai céggel, az ABB Power Generation Kft.-vel szerzGdot hasonld munka elvégze-
sére. A Paksi AtomerSm Rt, hazai pilydzok ellenében a GEC-Alsthom Delas-nak
adott komolyabb &sszegii megrendelést, az dllami tulajdont Dunamenti Erémii
Ganz-készilék helyets Siemens-generitost rendelt.

3. A kisebb erémiivi rekonstrukciok szinte teljesen abbamaradtak.
Akilencvenes évek elsé felében, az erémii-korszertisitési munkalatok nem
csupdn a sz(ik6s beruhazdsi keretek miatt nem kezd6dtek meg, hanem rész-
ben az 1993-94.¢5 er6mi-megujitdsi program hatdsira, amely elSirinyozta
a korszerttlen, rossz hatdsfokuy, kérnyezetszennyezs energetikai berende-
zések selejtezését és cseréjet. (Jdrosi [1993]) Bir az iparag fejlédési ten-
dencidi a fenti programmal épp cllentétesek,' a kisebb hazai erémiivek
felhagytak a komolyabb korszertsitési tervekkel, és a feltétlentil szitkséges
feldjitdsi, karbantartdsi munkikat az erre a célra létrehozott kis kft.-kkel
végeztették el. '

4. A vilagbanki finanszirozdsi erémii-kRorszeriisitési és rebabilitdcios ,
munkdlatokra kiirt tendereket nem magyarorszagi szailitok nwyerték
A 164 milli6 dolldrnyi megrendelésbd] magyar vallalatok 6sszesen 2,4 mil
1i6 doliaros szallitasi lehetdséget kaptak. 113 ,

5. A meginduls ipari novekedss dinamikdja nem volr elegendd abboz,
bogy az iparvdllalatok energetikai rendszeriiket jelentSsebb rdforditdsok

kal felujithassdk. A hazai iparvilialatok versenyképességére koltségoldal-
0l rendkiviil kedvezGtlen hatdst gyakorolt 6réklote energiarendszeriik, el:
avult fitési rendszeriik és a kilencvenes evek kézepén jellemzs gyartisi
mennyisegekhez képest tilméretezett, dridsi kapacitisokhoz tervezett ener-
glafald kazanrendszeriik. (Szalavetz [1997c].)

Ha kalfoldi szakmai befektetd vasarole meg egy ilyen céget, a reorganizi-
ci6 cgyik elsd lépéseként lecseréltette az energetikai berendezéseket. Bz

I A kozeljdvében lezirulo MVM-kapacitdstender eredményeként megkezdsds munk
latok ugyanakkor dtrendezhetik a magyarorszdgi piacot, és jelentésen mddosithatjék a
villamosenergetikai gépgyartdssal foglalkozo cégek lehetGségeit.

12 A vilagtendencia a rehabiliticio, az erémiivi ¢lettartam-vizsgdlatok és az élettartam:
meghosszabbité rendszer-korszertsités,

13 Forrds: ABB Power Generation Kft. vallalati anyagok. A Merlin Gerin Vertesz Rt. vezér
igazgatdja a fenti ardnyt torzitottnak tartja, hiszen a 2,4 millic USD csupin az éndlloan elnyert
energetikai berendezésszallitas értékét tartalmazza. A 164 millié dolliros projektbsszeg az
erémiivi technolgiaszallitason kiviil tartalmaz ¢épitési beruhazast —~ ezt altaliban helyi cégek
végzik —, tovabbi villamostechnologia-szallitast és -szerelést. Bz ut6bbi keretében a MGV alval-
lalkozokent kb. 7 millié dolldros megrendelést kapott a projektet elnyert Skoda cégtol,

80



Az energetikai gépgyartds privatizdcidja

azonban ritkan jelentett a hazai berendezésgyirtoknak megrendelést, leg-
_ tobbszor ugyanis a befektetd valamelyik kilfoldi gydregységének energeti-
 kai berendezését telepitették at Magyarorszagra, vagy hasznalt kilfoldi be-
 rendezéseket visiroltak meg (cukoripar, Csepeli Papirgydr, TVK stb.).

_ Keérdés, hogy vajon a befektetSknek a belfoldi piaccal kapesolatos vara-
 kozdsai kizarélag az dsszehangolt iparfejlesztési koncepcio hidnya, illetve a
. hazai vallalatokat esetenként egyenesen diszpreferdlo iparpolitika miatt
_ hitisultak meg — mint ahogy azt a hazai leanyvalialatok egyes képviseldi
. allitjak?

. Nem kizdr6lag.

Az utdbbi évtized (1987-1996) jelentGsebb erémiivi beruhdzasait jorészt
 nemzetkozi fejlesztési intézmények (Vildgbank, EIB) finansziroztdk. A kol-
_csonfelvevs a Magyar Népkoztarsasig!', illetve az MVM Rt. volt. A kolesdn
 torlesztésére a Magyar (Nép)Ko6ztdrsasig vallalt garanciat.

A nyolc db széntiizelésl erémi rekonstrukcidja, az MVM egyéb dramfej-
leszt6 létesitményeinek feltjitdsa, az MVM dtviteli és eloszt6 rendszereinek
mindéségi javitdsa, a Dunamenti Er6mi telephelyén a kombinalt ciklusu
gazturbinds erému gozciklusa, a Gyorsinditdst Gdzturbina Program, amely
utdbbi két komplett gazturbinds er6ml megépitését tartalmazza; tovabba
aKelenfoldi Rekonstrukciés Program és az Energiahdlozat Fejlesztési Prog-
ram keretében elvégzett beruhdzdsok esetében g fovdllalkozo kivdlaszid-
sdnak koreogrdfidja a kovetkezoképpen alakult: A fenti beruhdzasokat a
Vilagbank, illetve az EIB finanszirozta kdlcsoneivel. A beruhdzasok megva-
l6sitasara az MVMT/MVM Rt. killonb6z6 nemzetkozi tandcsado szervezetek
(Schroders, Kennedy & Donkin stb.) segitségével tendereket irt ki. A beér-
kezett palyizatokat az MVMT/MVM Rt., ERBE Mérnokiroda szakemberei
kiértékelték, elbiraltdk, majd a palydzatokat az értékeléssel egyiitt tovabbi-
tottak a finanszirozo szervezethez. A Vildgbank vagy az EIB képviselSinek
egy honap 4lit rendelkezésiikre abhoz, hogy a mir elbiralt palydzatok alap-
jan dontsenek. A finanszirozo nemzetkizi fejlesztési szervezet dontése szi-
mos esetben nem egyezett meg az dr-, miiszaki és gazdasdgossdgi szem-
pontok alapjdn készitett ERBE-véleménnyel. El6fordult olyan eset is, ami-
kor a tender kiirdi minimum 10%-0s helyi beszéllitdst kotottek volna ki,'?
de ez a megkotés, a Vildgbank képvisclsi ,javaslatira” végil nem keriile
ele a tenderkifrdsba.

Hasonl6 a helyzet az erémivek uj kulfoldi tulajdonosai altal kezdemé-
nyezett beruhdzasok esetében is. A projekteket finansziroz6 kuloldi ban-
kok szamdra nem elegendd garancia, hogy a projektet fGvillakozoként egy
un. globalis jatékos tartja kézben. A bank szigoru megkotéseket alkalmaz

114 Erémii Rekonstrukcios Program, 1986-1995.
115 Az épitési munkalatokon feliil, hiszen erre értelemszertien helyi beszallitokat alkal-
aznak.
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az alvillalkozékra vonatkozolag is. Arra is szitkség van, hogy a kdlcsént epy
nemzetkozi bird biztosito cég biztositsa. A biztositok csakiigy, mint a pro-
jekteket finanszirozé bankok, altaldban megszabjak a helyi beszdllitds ara.
nyinak felss hatirat. (A Hermes német biztosité cég esetében példdul ez
ardny 8-15% lehet) ,

A fentiek fenryében, a magyarorszagi belss piac meghoditdsdar célul bi ',
tizG befektetdi stratégia, a multi-domestic megkézelités nem bizonyul
Jdrbato sitnak. A globdlis stratégia, vagyis a magyarorszagi leanyvilla.
latok integrdldsa a befekietok multinaciondlis termelési és elosztdsi szer-
vezetébe a szakdgazat és az érintett cégek szintjén azzal jart, bogy

1. a vdllalatok a hozzdadortériél-lanc egy kordbbi pontjan kapcsolod-
tak be a termelsi tevékenységbe. Komplex végtermeék (turbindk, villamos |
berendezések) elddllirdsa belyett alacsonyabb helyi bozzdadott ortéky
komponenseket, részegységeket hezdtek gydriani. A gyartott termékek
csetek tobbségében nem sajat tervezéstek voltak, hanem a tulajdonos d
kumentici6ja alapjan késziilek;

2. a kordbbi nagyon magas belfoldi ériékesitési ardny csOkkent, az ex-
porton beliil elSterbe keriilt a konszernen beliili kereskedelem. Bz egy.
részt nagyobb foki piaci biztonsagot jelentett, mdsrészt szimolni kellett a
konszernen beliili értékesités minimalisnal alig nagyobb nyereséget bizt
sito hatdsaval;

3. a termelés kordbbi manufakturdlis Jellege mérséklodort, a tevéken
$¢g iparszeriibbé valt, Az iparszerlség azaltal eréstdhetett, hogy a gyart
elszakade a valtalkozasi tevékenységtdl, vagyis nem egy-egy elnyert projek
hatdrozta meg, hogy mit gydrtanak.

Az iparszerliség a globalis megkozelités feliilkerckedésére is visszaveze
het6. A befektetk kezdeti multi-domestic megkdzelitése még az erede
latok integricidja sordn részlegesen alkalmazkodtak a korabbi szocialist
vallalati termelési struktirahoz. Nem azonnal epitetcék le a kisegits és hat

KésGbb, mar a globdlis megkozelités jegyeében, a magyarorszdgi leanyvil
lalatoknal az integrdci6 elsG fazisiban fokozatosan felszamoltdk a gazda
sagtalan részegységek gydrtdsat.

Az ABB példdjaval szemléltetve:  elvették™!6 5 turbinalapdt-gydrtdst, az
irdnyitastechnikai egységek gyirtdsit stb.

A masodik fdzisban, amikor kideriilt, hogy a helyileg elgallitott végter.
mekek belsé piaci értékesitésébdl nem szarmazik komolyabb volumeny
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_drbevértel, a tulajdonos Ggy alakitotta 4t a multinacionalis termelési haléza-
tat, hogy a helyi piac ellarasira szakosodott végtermékgyiart6 cégekidl! | el-
vette” a végterméket. A helyi cégek egy {(vagy t0bb) adott részegység rend-
- szergazdajava viltak.

fgy kezdett az ABB Power Generation Kft. o manufakturdlis jellegii gGzturbina-
gydrtds helyett iparszeriien hécserélSket és turbinarészegységeket gyarrani.

Az anyavillalatok a foldrajzilag egymdsto! tavol esd telephelyeken 1étre-
hozott kindlatot értékesitették a globalis elosztdsi halézatukon keresztiil,
 Azanyavdllalatok megkozelitésének, integrdcios modszerénelk megvdl-
tozdsa egynitial a killfoldi miikodStoke-befektetéseker elemzd szakiroda-
[Nomban'” haszndiatos kategoridk kozotti validst is jelentett, a belyi piac
- megszerzésének motivdcidjdval érkezd (markel-seeking FDI) kitlfélds cog
befektetése a mdsodik fazisban immdr batékonysdgjavitdasi, kbltségesolk-

kentési (efficiency-seeking FDI) motivdcioji t6kebefektetésnek mindsiil

2. A TOKEBEFEKTETG MINT STRATEGIAI SZOVETSEGES

Elemzésiink targya egy globalizal6d6 ipardg, amely szovevényes nemzetkdzi
szerkezete ellenére is jol koritthatarolhat6 gécpontokkal rendelkezik. A ha-
_zai energetikai berendezésgyariisba bevont kiilfoldi miikéddétéke hatdsait
_mérlegelve fel kell tenniink azt a kérdést, hogy miként integraltdk a kilfoldi
befektet6k a hazai cégeket ennek a globdlis ipardgnak a szerkezetébe.
A privatizdciés és vegyesvallalati szerzédések részletes elemzésébal ki-
_dertil, hogy ezek a szerzédések az elado felek szamara szamtalan kedverdt-
len kitételt és megkotést tartalmaztak. Utdlag visszatekintve, a kiilfoldi be-
fektetSk viszonylag kedvez6 dron értékes vagyonelemekhez jutottak hozza,
_€s még értékesebb un. megfoghatatlan vagyonhoz (intangible assets), ugy-
mint szakmakultira €s - igenis ~ minden kezdeti és elhizods nehézség
_ellenére: piaci porzicio.
Kérdes, hogy miként ,sdfdrkodtak” az ij tulajdonosok a megszerzett
vagyonnal?'" Fel kell tenniink azt a kérdést is, hogy volt-e alternativa, mi
tortént volna a fent ismerteteit tGkebefektetések hidnydban?

17 Dunning [1993].

118 Sorozatunk cime ~ Szamadds a talentumrél — csak résziegesen indokolja ezt a kérdést.
Nem szabad elfelejtentink, hogy piaci tranzakcié kévetkeztében magantulajdonba kertilt ja-
vak esetében az elemzés nem Iéphet tdl a helyzet leirdsan, nem léphet 4t a normativ kategd-
tidba. Kizdrolag szerz8désben rogzitett kotelezettségvillalasok kérhetGek szamon, hiszen
-magidntulajdonban 1év6 javakkal elvileg nem kell j6l ,safirkodnia” tulajdonosdnak.
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Ez ut6bbi kérdésre egyszer( a valasz. A cégek mindegyikére igaz az, amit
az Ansaldo-befektetés értékelésekor szogeztiink le: a kiilfoldi befektetok
olyan idGszakban szilarditotidk meg a vaisagos belyzetben lévd, de élet-
képes vdallalatok belyzetét, amikor az dliami gazdasdgpolitika ezt nem
lett volna képes és bajlands megtenni. A kiilfoldi partnerek nemcsak 1
keemelésekkel finanszirozidk a kezdeti veszteségeket, de piacot biziosi-
tottak leanyvdllalataik szamdra abban az idGszakban, amikor azok bel-
foldi piacai kildtdstalanna valtak. Ezzel hozzdjdrultak abboz, bogy a cé-
gek dtvészeljek a transzformdcios visszaesés iddszakdl, fennmaradjon,
— legalabb részlegesen — a foglalkoziatds és a szakmakultira. '

A tovabbra is kildtdstalannak bizonyulo belsé piac és a kezdeti vesztesé-
gek kovetkeztében mindegyik befektet6 jelentSs mértékben csokkentette
leanyvallalatdnak Iétszamat. Az elbocsitiasok nem kothetSk kizarolag a kil
foldi befekteté megjelenéséhez, a t6bb évvel kordbban megindult folyama-
tok zarultak le a kilencvenes évek kozepére. Mégis, ha dsszehasonlitjuk 4
szakmakultira jelenlegi helyzetét a tiz évvel kordbbi dllapotokkal, elszom '
rit6 képet kapunk.

Ha kizirdlag a specidlis tudassal rendelkezd, a szakmakultirat gene
ci6kon at 5rokls és azt tovabbordkiteni képes, j6 szakmunkdsokat vesszitk
alapul, ez a szakmunkdsgdrda a nyolcvanas évek kozepén 10-12 ezer fi
szamlalt. A kilencvenes évek masodik felére szimuk 3-4 ezerre apadt.’
Avizsgalt cégek mindegyike ugyanakkor munkaerShidnnyal, a képzett, sza
mdjdt jol ismer$ munkaerd bidnyaval kdizd.

Az elbocsatott szakmunkdsokat a néhany évvel késébb meginduld név
kedés idején nem sikeriilt pétolni. A munkaerépiacrol eltlintek ezek
emberek (szakmit valtottak vagy kilfoldon villalnak munkdt). Becslése
szerint, a fenti 7-9 ezer {6s veszteségbdl kb. 2 ezer f6 eltlinése vezethe
vissza a vizsgalt cégek ethamarkodott elbocsatdsi dontéseire. Kérdés, hog
lett volna-e egyaltaldn lehet6ség arra, hogy ezek a cégek megtartsdk ezek
az embereket, évekig fizetve az esetleges dlldsidejitket. Nem erodilodo
volna az allasid6 alatt az a képesség, amely allandé munkéval (gyakorld
sal) tarthat6 fenn csupdn?

A képlékeny megfogalmazds miatt a privatizacios, illetve vegyesvallala
szerzGdések nem tartaimaztak szankcionalhat6 foglalkoztatdspolitikai me
kétéseket. A befektetSknek ugyanakkor a veszteségek halmozoddsa mia
lépniiik kellett — hiszen részvényeseik felé el kell szamolniuk a befektete
t6ke hozadékinak alakuldsdval. Egy ilyen idGszakban nehezen virhato
hogy a kereslet jovSbeni élénkiilésére szdmitva a szakmakultira meglrz
sének szempontjai kertiljenck el6térbe. Egy kiilfoldi miikddétdke-befeke
téssel létrehozott cégnél ez nem varhato el még akkor sem, ha az évtiz

119 Forras: vallalati interji (egy vallalatvezets Gsszegzo becslése szerint).
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végeén, a kapacitdstender hatdsdra tovabb élénkiils kereslet egyik legszi-
kebb keresztmetszete a képzett munkaerd hidnya lesz.

Egy részben dllami tulajdonban 1év6 vegyesvallalatndl azonban jehetett
volna, kellett volna taldlni valamilyen dthidalé megoldast, fel kellett volna
ismerni, hogy létezik egy, a privatizdibato vagyon részét képezd rendkiviil
értékes, sOt potolbatatian eszmei vagyon: a szakmakulivira, amelyet nem
szabad eroddlodni, eltiinni bagyni. A szlovak és a cseh energetikai beren-
dezésgyirtd cégek hasonld piaci problémidkkal kiizdenek. Ezek a cégek
megjelentek a kbrnyezs orszagok munkaerdpiacan, és kikdzvetitik az dlta-
luk tovabbra is foglalkoztatott szakképzett munkaer6t a jelentGsebb ener-
getikai projektekhez.

LatszOlag kbnnyebb az elemzé helyzete, ha a megszerzett vagyonelemek
koziil a szakmakulraranal megfoghat6bb miszaki berendezések és készle-
tek sorsat veszi nagyité ald. A konkrétan kimutathaté (kdnyv szerinti) érté-
ki javak sorsinak értékelése, a veszteség szamszer(isitése, s6t egyaltalin
kimutatdsa is csak latszolag konnyebb. Az elemzének majdnem ugyanolyan
megfoghatatlan kategéridkkal kell dolgoznia, mint a kdnyv szerinti érték-
kel nem rendeikez6 szakmakulnira esetében.

A megviasarolt készletek és termelS berendezések kisebb-nagyobb részét
mindegyik vizsgdit cégnél kiselejtezték. Bz részben a rendcsinaldsra vezet-
het¢ vissza, arra a szindékra, hogy a vallalat kitls§ képe is tiikkrdzze azt,
hogy egy, az imdzsdra vigydz6 kilfoldi tulajdonos lednyvallalatardl van sz6.
A gydrudvarokban hever$ ,majd csak j6 lesz valamire” motivacioval Grzétt
~készleteket” csakugy, mint az inkurrens készleteket, az lizemen kiviili be-
rendezéseket, | kitakaritottdk”. A berendezések, szerszdmok masik része a
profilviltds miatt valt feleslegessé. A készletek egy része nem volt ugyan
inkurrens, de a profilvdltds vagy a megvaltozott vallalati politika miartt (pl.
elbatdroztak, hogy hazai termékek helyett az anyacégtdl vagy az anyavalla-
lat dltal meghatdrozott beszallitoktol importalt alkatrészeket épitenck be a
berendezésekbe) ezeket is feleslegesnek mindGsitette az 4j tulajdonos.
A berendezések egy része nem mindsiiit iizemen kivillinek vagy teljesen
elavultnak, hasznathatatlannak, de révid tavon nem volt rd feltétleniil szik-
ség, értékesitésével azonban javulhatott a befektetett t6ke hozadéka. Ne-
héz, sét lehetetlen megmondani, szdmszer(siteni, hogy mi az, ami ezek
utin a selejtezésbol pazarlasnak mindsithetS, nem beszélve arrdl, hogy ilyen
tipust mindsitésre, magdntulajdonban 1év6 javak esetében, semmilyen , kiil-
56 megfigyeldi status” nem ad alapot.

Stratégiai szbvetségeskeént milyennek értekelbetjiik a vizsgdlt cégek kiil-
foldi tulajdonosair?

A vizsgalt befektetSk kéziil az ABB és a Siemens tekinthetd globalis jaté-
kosnak, az Ansaldo és a Schaeider pedig relative kisebb, de a nagyok k-

_ zott jegyzett, ismert nevi cégnek. Mindez abbol a szempontbdél lényeges,
hogy a Magyarorszigon megjelent kilfoldi befektetSk a tulajdonszerzéssel
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a nevitket, imazsukat odaadtdk a megszerzett cégeknek. Magyar tulajdon
ban, dndlldan fellépve, a bazai energetikai berendezésgydrick nem azérl
nem lennének képesek — még alvdllalkozokként sem — megrendelést nyer
ni, mert termékeik gyenge mindségiek vagy marketingkvalitdsaik nem
kielégitéek, banem mert senki nem ismeri 6ket. Egy olyan iparigban, aho
a felek kozo6tti bizalom a megrendelés alapfeltétele, egy Erékar nagysdga
cég, de akdr egy Ling Gépgydr is, még ha rendelkezik is a nemzetkozileg
elfogadott ISO és egyéb mindsitésekkel, csak akkor képes piacon maradni
ha egy globalis jat¢kos integrilja a szervezetébe, és a nevével (Siemens
ABB) garantalja, hogy az adott cég képes a projekt rd bizott részét teljesite
ni. Ismeretlen kis helyi cégként akkor sem kétnek vele szerz&dést, ha ter
mékei kivils, tantsitott miiszaki paraméterckkel rendelkeznek, dra verseny
képes, rendelkezik referencialistaval stb.

A misik tényez, amely a multik nemzetkOzi szervezetébe valo integrild
diast elkeriithetetlenné teszi, az a tény, hogy a versenyképesség, a projekt
nyerési képesség alapfeltétele a finanszirozdsi képesség. A stratégiaiszivet
séges-vilasztds' szempontjabol megfontoland6, hogy nem csupdn a be
fektet$ globadlis jatékos volta Iényeges, nem csupdn a finanszirozasi képes
sége, hanem az is, hogy a finanszirozd nemzetkdzi szervezetekkel | jo kap
csolatot alakitson ki”. Mivel a jelent@sebb magyarorszagi beruhdzdsok fi
nanszirozoi nem a beruhdzast kivitelezd energetikai gépgydrtdk, de még
csak nem is a megrendel$ er6miivek voltak, hanem a nemzetkdzi fejleszié
si szervezetek, a kilencvenes években a hazai lednyvallalatok Gj kilfold
tulajdonosaik révén akkor keriilhettek stratégiai pozicidba, ha anyavillala
tuk a nemzetkozi fejlesztési szervezeteknél is kedvezd pozicidval rendelke
zett. Az anyavallalat 6n4all6 projektfinanszirozasi képessége a megrendelés
szerzés szitkséges, de Onmagdban nem elégséges feltétele volit.

A befektets-"vilasztdsi” megfontoldsok tovibbi lényeges kérdése, egy
ben mindenfajta privatizdciés dontés egyik alapkérdése, a befektetd moti
vacidja. Szamithat-e arra az elado £€1, hogy a vevs optimdlis médon hasz
ndlja ki a tulajdondba keriilt vagyonelemeket? Ebbdl a szempontbdl igen
tanulsigos az Ansaldo-befektetés, ahol — a globalis jatékosokhoz mérve =
egy relative kisebb, rosszabb poziciGjt muiti volt a befektetd, és taldn rész
ben emiatt, jobban ,értékelte” magyarorszagi leanyvallalatat (4. tObbet ru
hizott be, jobban fejlesztette, kvalifikiltabb szerepet szdant neki).

126 Az jlyen alapon t6rténd vilasztds, mint a privatizdcié tdrténete is mutatja, puszta aka-
démikus megfontolds, hiszen egy-egy privatizicios felhivisra jo esetben két jelentkezd adott
be érvényes palyazatot. ‘
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3. AZ ALLAM MINT PRIVATIZATOR, KISEBBSEGI TULAJDONOS,
VAGYONKEZELO ES GAZDASAGPOLITIKAI DONTESHOZO
EGY SZEMELYBEN

Kordbban t6bbszor esett 526 arrél, hogy az allam privatizacios szervezete
nem tudott a fenti fefadatok mindegyikének megfelelni, f6ként amiartt, mert
a cimben felsorolt feladatk6rOk egymadst részben kizard képessegeket €s
szerepkoOroket tételeztek fel. Mivel a cimben felsoroltak koziil az AVU/APY
Rt. ,privatizdtor”-funkcidja keriilt el6térbe, a privatizacids szervezet nem
volt elldtva megfeleld jogositvanyokkal, hogy a részben privatizalt tarsass-
gokban a kisebbségi dllami tulajdonost képviselje. Bar a vallalad irdnyitas
formalis testiileteiben (IG, FB) a privatizdci6s szervezet természetesen kép-
viseltette magit, kisebbségi tulajdonosként dlldspontjanak jelzésére szorit-
- kozhatott csupdn. Stratégiai dontésekben, amennyiben azoknak anyagi
vonzata, rdforditdsigénye volt, a privatizdciGs szervezet nem vehetett részt,
mert nem rendelkezett vagyonkezelsi jogositvadnyokkal, és nem is fizSdott
 érdeke az dllami vagyon gyarapitasihoz.

fgy alakulhatott ki egy olyan helyzet, amelyben az dllami-kGlfoidi walaj-
donosi szerkezetl vegyesvillalatok — részvényhinyad-megoszlastol fiigget-
lentl — csak formdlisan voltak vegyesvillalatok. Stratégiai kérdésekben ki-
 zarolag a kilfoldi tulajdonosok voltak a kezdeményezs felek, a tarstulajdo-
. nos dllam képviselGje vagy passziv maradt, vagy vétozott.
Az dllami szervezetek kézotti koordindcio gyengesége, illetve az 6sszallami
érdek képviseletének hidnya is t6bbszor szoba keriilt, Az egyik példa az
_ Ansaldo-befektetés torténete volt, amikor dllami tulajdont bank akcitja
roniotta jelentSs mértékben a privatizacios szervezet atkupoziciéjat, a md-
sik pedig az, amikor a gazdasdgpolitikai, iparvédelmi koncepci6 és intéz-
_kedések hidnydnak konkrét vallalati kovetkezményeit vettitk nagyité ala.
Az OKHB maganakcidja nem csupdn arra vildgit rd, hogy nem létezett
olyan koordindcits intézmény, amely ellitta volna a feltételezett 6sszdllami
érdek képviseletét,”! hanem egyben Gjabb adaiékul is szolgdl annak az alli-
dsnak a bizonyitdsdra, hogy a privatizdciénak nem volt alternativdja. A ki-
encvenes évek elején nem létezett olyan kdzponti pénziigyi kerettel elld-
ott allami gazdasdgpolitikai szervezet, amely jogositvainyokkal rendelke-

121 Nem beszéive arrol, hogy még most sem étezik ilyen intézmény. A privatizacios szerve-
et a kilencvenes évek masodik felében is kertilt még konfliktusba a sajat, rovid tavir érdekeit
crvényesiteni kivind dllami tulajdonban 1év6 bankkal (amely a privatiziciés palyazat lezaru-
asa el6tt érvényesitette jelzalogjogat), vagy a tb-vel, amely felszimolast kezdeményezett at-
1idalo kolesonre szorulo forgoeszkdzhiinyos, de jol mikods és privatizalhaté dllami vallalat
e
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zett volna, hogy a hosszu tava Osszallami érdekeket meghatirozza, €s azt
akar bizonyos raforditisok drdn is, képviselje.

A vizsgalt esettanulmdnyok egyik legfontosabb tanulsiga az, hogy a &
lett ipari orszdgok vallalati, gazdasagpolitikai €s gazdasdgdiplomaciai szin
ten milyen kovetkezetesen képviselik és érvényesitik iparfejlesztési és ipat
védelmi érdekeiket. Latnunk kell, hogy az iparkitelepitésrél 52616 hirek
a vészharangot kongaté megnyilatkozdsok ellenére milyen nehéz és koril
ményes egy fejlett ipari orszdgban bezdrni egy gazdasagtalanul miikodde
gyarat, elbocsdtani a foglalkoztatottakat €s a termelést egy olcsébb bérkalt
ségekkel jellemezhetd orszagba telepiteni. Az esetek dontd tobbségében
helyi szakszervezetekkel, érdekképviselet szervezetekkel, kilonbozs tir
sadalmi szervezetekkel és nem utolsosorban a gyirbezdrds ellen fellép
dnkormanyzatokkal egyezségre torekvé tulajdonosok valamilyen megoldds
keresnek, hogy legfeljebb csak egyes részlegeket kelljen lealiftani, vagy mis
2 kordbbinal kvalifikaltabb tevékenységekkel felviltani a kitelepitett teve
kenységeket stb. Az alkalmazott megolddsok gyakran ellent is mondanak
rovid tava profitmaximalizdlé érdekeknek. A multinacionalis, globdlis vd
Jalatok ugyanakkor arra torekednek, hogy ezeket a tdbbletraforditisoka
és az ebbdl szarmazé veszteséget inkdbb egyes kulfoldi lednyvalialataik fi
zessék meg (pl. az anyaorszagban gazdasdgtalanul foglalkoztathats va
egyenesen felesleges kozépvezetSket leanyvallalataikndl foglalkoztatjak;
anyaorszagbol szallitanak olyan részegységeket, amelyeket lednyvillalatu
joval olcsébban tudna eléillitani, csak hogy fenntartsdk ott is a termelé
sth.). Konszern szinten a veszieség természetesen u gyanugy a céget terhel
de egy kiils6 befektetés veszteségesként valo leirdsa sokkal kisebb sully
esik latha, mint ha az anyaorszagban kellene az egyik gazdasdgralanul m
kodé vallalatot bezdrni.

4 TOPRENGES A PRIVATIZACIOS SIKER KATEGORIAJAROL

Ha a célszalagot nem sikeriil is dtszakitanunk (ti. nem mi nyerjitk a projek:
tekre kifrt tendereket, nem szerziink elegendd megrendelést), a tulajdon
sunk dltal felcsiszolt régi és a gépezetbe Bjonnan beallitott fogaskerekek
azért forogni fognak, a gépezet tovabb miikodik” - foglalta Ossze a kulfoldi
tulajdonos szerepvallaldsdnak értekelését az egyik tarsasdg vezetGije. ,

A privatizdcios siker definiciojanak egyik eleme valdban a tulélés
A vizsgalt cégek, a kilfoldi résztulajdonos veszteségpotld, finanszirozd, pie
acszerzG tevekenységének koszonhetSen, tuléltek a transzformacios vissza: |
esést, szemben a szakagazat olyan Oridsaival, mint az Aprilis 4-e Gépgyar
vagy a Magyar Hajo- és Darugyar. ;

Egy vallalat tulélése azonban nem irbato le egyértelmiien egyetlen el-
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dontendd kérdésre adott vdalasszal. Az eldontendd kérdésre adott vdlaszt
ki kell egésziteniink nebezen szdmszeriisithbeld mindségi jellemzékkel,
amelyek segitségével leirhatd a tilélt vallalat jelenlegi statusa:

- —ajelenleg végzett tevékenységhez szitkséges szakmakultira szinvona-
la, a kordbbi id6szakkal 6sszehasonlitva;
| —avallalat stratégiai pozicidja (a két végletet tigy irhatndnk le, hogy egyik
_ oldalon a kiszolgaltatott, bérmunka jellegi tevékenységet folytaté beszalli-
16 gyaregység-lednyvallalat 4ll, a mésikon egy globdlis cég regiondlis koz-
 pontjdnak szerepét betolt§ lednyvillalata);
— a vallalat szakmai fejl6dési perspektivii az adott helyzetben.

A fenti esettanulmdnyok azt mutatjdk, hogy a mindségi jellemvondsok

tekintetében nem egyértelmiien és nem kizdrolag pozitiv a kép.

Ha a tulélést elfogadijuk a privatizdcios siker egyik kritériumdnak, vizs-
gdlnunk kell a vallalatmaradvdnyok sorsdt is. Példaként a kezdeti villa-
lati atalakuldasokat, szétvildsokat hozhatndnk fel: az 1989-es dralakuldsi tor-
vény lehetGvé tette ugyan, hogy dllami vallalatokbol kivdljanak 6ndll6 tirsa-
sdgok, de a szét- vagy kivalashoz sziikséges minisztériumi és AVU-engedély-
hez igazolni kellett (legaldbbis papiron bemutatva), hogy mindkét £l (az
onilldsodo villalatrész és a fennmaradd csonka villalat) 6nalléan életké-
pes marad.

Ezzel szemben, a fenti vegyesvillalat-alapitdsi esetekben, a maradék
vallalatok (Ganz Villamossdgi Mivek, Ling Gépgydr) életképességének
szempontja nem is merilt fel. A szindikdtusi szerzddések nem tartal-
maztak semmiféle olyan kitételt, amely a vallalarmaradékok sorsdi biz-
tositotta volna, sot a szerzodések egyérielmiien a ,vdllalatmaradeékolk”
rovdsdra rogzitették a létrejovd if vegyesvdllalatok kedvezé mitkodési
keretfeltételeir. '

Az dllami privatizdcios szervezet ezekben az esetekben nem tett sem-
mit a vegyesvdllalatokba be nem keriilt vagyontomeg miikOdési feliételei-
nek, életképességének megdrzéséert. Az dilami tulajdonban maradt va-
gyon nagy része elveszeit. Igaz, a vagyon egy részét az adott dllami vallalat-
tal szemben fennillé kordbbi kovetelések kielégitésére forditottak. Ezzel
sikertilt kiemelni egy meghatdrozott Osszeget a transzformacios visszaesés
sordn elveszett Osszes kovetelésdllomanyabol, ' tehdt a vagyon egésze nem
_mindsithetd veszteségnek.

A jelents dll6eszkOzvagyonnal rendelkezd, de a vegyes villalatok 1étre-
hozdsanak korilményei kovetkeztében mikodésképtelenné tett vallalat-
maradékok azonban vagy nem élték vl a kilfoldi tulajdonos megjelenését
(GVM), vagy ha igen (Ling Gépgyar Rt)), akkor ez nem a privatizicios szer-

122 Tudomasom szerint maig nem készilt el a behajthatatlannak mindsitett és leirt, vala-
int 2 csGdegyezségek sorin elengedett kévetelések dllomanyinak Osszesitése, vagyis még
ak felbecsiilni sem lehet, hogy mekkora vagyontomeg veszett el.
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vezet vagyonvédelmi akci6janak, hanem a menedzsment kreativ stratégia-
janak koszonhetd.

A vallalatmaradékok sorsdnak elbanyagoldsa az energetikai berende-
zésgyartds privatizdciojanak egyik legnagyobb opportunity cost-ja. & fen-
ti esettanulmanyokbol kitlinik, hogy egy-€gy meghirdetett villalat keves be-
fekterdt érdekelt, A befektetSk kozotd valasztasi lehetGség minimalis volt.
A kilencvenes évek elején a sulyos vélsagba keriilt villalatok cladéi kedve-
z6tlen targyaldsi poziciobol alkudoztak. Felkésziltségik csakugy, mint a
rendelkezésiikre alld informdcié mennyisége, eltorpiilt a vallalati akvizicio-
ban évtizedes gyakorlattal rendelkezs vevké mellett. Utolag visszatekint-
ve, az eladok mozgdstere maximum az allami tulajdonban marado vallalat-
rész mikodoképességének és késdbbi privatizalhatosdganak biztositdsara
korldtozodhatott volna.

Emlitést ¢rdemel ezzel kapesolatban a Csepeli Transzformatorgyar Rt. menedzs:
mentjének mint eladd félnek a targyaldsi stratégidja. Az értékesités célja ebben az
esetben is a miikodképesség fenntartisa, a miikodéshez szitkséges forgotdke és 2
fejlesztésre, beruhdzasokra fordithaté tke megszerzése volt. Az elado fél targyald
sai ugyanakkor nem mertltek kia vételarrol, a beruhdzasokrol és a foglatkoztatoth
sag megdrzésérol folytatott alkuban. A menedzsment kemény €s hosszan ethazd:
do targyaldsok sorozatdval a Transzformatorgyar miikodesi keretfeltételeit is igye
kezett biztositani. Megallapodott a kiilfsldi befektetdvel abban, hogy melyek lesz
nek azok a piacok, ahola Transzformatorgyar ondlléan szer(v)ezhet Gzleteket, aho
nem csupin a konszernen beliili beszallitoként, a Siemens nevében €s a Siemen:

értékesitési szervezete segitségével elégithet ki megrendeléseket.

A tulélés minimum-kovetelmény. Allithatjuk-¢, hogy a miikodeés mellet
a miikodés nyereségessége is a siker elengedbetetlen része? A vizsgalt cé
gek koziil az évtized elején részlegesen kiilfoldi rulajdonba keriilt tArsasd
gok mindegyike'® elébb-utobb nyereségessé valt. Kozismert ugyanakkor
hogy egy multinaciondlis cég helyi leanyvallalatdnak kimutatott nyeresé
gességét a tulajdonos dontése erdteljesen képes befolyasolni. Egy-egy le
anyvallalatnal kimutatott nyereség mértéke fugg az adott orszag adojogszi
balyaitol (a negativ €s pozitlv transzferdrazasra is taldlhatunk példakat ;
szakirodalomban)'** és a tulajdonosnak a leanyvallalatra vonatkozo aktug

123 A VIV Rt kordbban is nyereséges volt, egyetlen, negativ mérleg szerinti eredmé
mutaté éve 1992 volt.

124 Mivel a ,negativ” transzferdrazds, vagyis az a jelenség, ahogy a jovedelmet egy ado
orszagbol kiszivattytzzdk a konszernen beliili kereskedelem belsd elszamol6 drainak segits
gével, sokkal ismertebb, mint a ,pozitiv” transzferdrazds, amikor egy adott leémyvﬁilalamﬁi
ténylegesnél jéval tobb arbevételt és nyereséget mutatnak ki, mert 2z adott ledanyvallal
vonatkozo ad6zdsi szabilyok kedvezdbbek, mint masutt — ez utbbira alljon itt két szakis
dalmi hivatkozds: The Association... [1992]; Flteté-Sass [19971]. ’
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lis terveitdl (ha példdul értékesiteni kivanja a lednyvdllalatot, a kimutatott
nyereséges miikddésnek nagyon fontos szerepe van).

Elgondolkodhatunk azon a kérdésen is, hogy makroszempontbol egydl-
taldn lényeges-e az, hogy egy kilfoldi tulajdonban miikodo cég nyeresé-
gesen miikdjon, ba az adott cég valamilyen ok miatr (adokedvezmény,
felhalmozott negativ eredménytartalék leirasa sth.) nem fizet nyereségadot.
Aporzitivjovedelmezdségnél ebben az esetben, mar csak fiskdlis szempont-
bol is, joval fontosabb a foglakoztatas, vagyis az ezzel jar6 tarsadalombizto-
sitasi és egyéb terhek villaldsa (vagyis a talélés).

Maguk a kiilfoldi tulajdonosok sem a bagyomdnyos mérleg és ered-

ménykimutatds Rategoridkban gondolkodnak. Az drbevételnél vagy az
adozas eldtti eredménynél joval fontosabbak szdmukra az olyan kategori-
ak, mint a befektetett t6ke hozadéka, vagyis a sajattGke-ardnyos megtérii-
lés, tovabba az eszkbzardnyos és az drbevételarinyos nyereség, az egy fog-
lalkoztatottra jutd nyereség sth.
A kimutatott nyereségességnél joval fontosabb sikertényezéként érté-
kelbetjiik azt a szerepet, amelyet a hazai ledanyvdllalat a multinaciondlis
tulajdonos szervezébe integrdlva elfoglal. Sikernek tekinthetjiik, ha a ha-
zai leanyvallalat tulajdonosa jelentSs szerepet szan a megszerzett cégnek,
kihaszndlja annak eszmei vagyonelemeit, noveli a helyi hozzdadott értéket,
esetleg a lednyvallalat regiondlis kdzpont szerepét tolti be. Mindez azon-
ban nem a privatizdcios szervezeten mulik, hanem elsésorban a helyi
menedzsment kvalitdsain, illetve a helyi piaci lehet6ségeken. Az | eladd”
képes beruhizasi és foglalkoztatasi kitelezettségvallaldst kikotni, de kevés-
s¢ tudja a kotelezettségvallalds elmaradasat szankciondlni. A tiulajdonost a
szervezeten beliil (a belyi menedzsmentnek) lebet csupdn meggydzni ar-
r6l, hogy érdemes a berubdzdsra sort keriteni, érdemes a belyi kapacitd-
sokat jobban kibaszndini, a belyi lednyvdllalatra t6bb és komolyabb fel-
adatokat bizni.

A privatizdcio sikerességér leggyakrabban a befolyr vételdr fényében
1télik meg. Ebben a tekintetben a privatiziciés szervezet mozgistere a koz-
vélekedés szerintinél joval csekélyebb, hiszen ritkdn valogathat kettonél
bb értékelhetd pdlyazat kozizl. Donteni csak abban a kérdésben donthet,
hogy kivinja-e az adott id6pontban, az ismertté valt kereslet mellett, a ki-
nalt aron értékesiteni a céget. A vizsgalt cégek piaci, pénziigyi és szakmai
(technologiai) helyzete egyarant kritikus volt — vagyis a kilencvenes évek
elején, az adott gazdasdgi feltételek mellett csak akkor lett volna alterna-
tiva, ha a privatizdcios szervezet képes lett volna kezelni is a vagyont, és
finanszirozni a cég tovdbbi miikddését. A privatizdcios drbevétel akkor
lett volna magasabb, ba az dllami tulajdon képviseldje (képuiseldije, ke-
zeldje, nem pedig csupdn elidegenitdje) hatékony tulajdonosi irdnyitds-
sal és megfeleld finanszirozdsi keretek folott rendelkezve képes lett volna
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