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BARTOK Istvdn

A MAGYAR RESZVENYTARSASAGI
IRANYITAS AZ UNIOS CSATLAKOZASKOR

A szerz6 vizsgalata egy meglehetdsen nagy mintan, 129 részvénytarsasag esetén, sok szempont figyelembe-
vételével kisérelte meg feltarni a Magyarorszagon miikodé részvénytarsasagok iranyitasi tevékenységének
fébb jellemzdit. A részvénytarsasagok vallalatkormanyzasi gyakorlata szempontjabél legfontosabb intéz-
mény: az igazgatésag miikodésének és jellemzobinek vizsgilata alapjan osszességében pozitiv kép alakult ki
a magyar vallalatkormanyzas mingségérél. A testiiletek osszetétele mind létszamuk, mind pedig az igazga-
tok szakmai hattere tekintetében altaliban megfelel a nemzetkozi normaknak. Az iilések szima alapjan
arra kovetkeztethetiink, hogy a végzett munka mennyiségileg megfelel az elvarasoknak. Az igazgat6sagok
torekszenek arra, hogy dontéseikhez rendelkezésre alljanak a sziikséges informaciok, és a villalatok mene-
dzserei tamogatjak ebbéli torekvésiiket. Az igazgatosagok tevékenysége szerteagazo. Betoltik szerepiiket a
stratégiai menedzsment teriiletén csakiigy, mint személyzeti funkciéjukban. Rendszeresen értékelik tevé-

kenységiik eredményeit és foglalkoznak a vallalatkormanyzas szabalyozasaval.
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A részvénytarsasagi forma kiilonlegessége, hogy
nem kivdnja a tulajdonosok személyes kdzremiikodé-
sét, igy alkalmas a tulajdonlds és a vallalat menedzse-
1ésének szétvalasztasara. A viallalatkormanyzas 6 kér-
dése az, hogy miként lehet biztositani a tulajdonosok
befektetéseikhez fliz6d6 érdekeinek megfelels érvé-
nyesitését a részvénytarsasigi formaban miikods valla-
latokndl (Schleifer — Vishny R. 1997). A részvénytérsa-
sdgi tulajdonosok érdekeit is jelentGsen érinté dontések
meghozatala, a tulajdonosi érdekek képviselete az
igazgatdsagok feladata a kozgyf(ilések kozotti id6szak-
okban. Ezek alapjan érthetd, hogy vallalatkormanyzasi
kérd6iviink az igazgatésdgok miikddési sajatossigai-
nak, a dontéseik meghozatala hétterének és minGségi
jellemz&inek feltarasat célozta meg. A tulajdonosok és
a menedzsment kozotti munkamegosztas elvi alapjit az
szolgéltatja, hogy a tulajdonos lemond a tdrsasdg napi
tigyeinek intézésébe vald beleszdlasanak jogardl, amig
a menedzsment nem hoz olyan dontéseket, melyek
alapjdban sértenék a tulajdonos befektetéseinek meg-
tériilését; azaz a fontos stratégiai kérdésekben megkér-
di a tulajdonosokat vagy képviseliket, melyek koziil
fontossagban kiemelkedik az igazgatdsag.

A magyar tarsasagi jogban jelenlévé masik tulajdo-
nosi képviseleti szervezet, a feliigyelSbizottsdg szerepe
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inkdbb az ellendrzés, illetve az FB bizonyos mértékben
az érintettek kozotti érdekegyeztetés foruma is. Mivel
a feliigyel&bizottsdgok nem vesznek aktiv médon részt
a vdllalat jovGjét meghatdrozé menedzseri és tulajdo-
nosi dontések meghozataldban, ezért szerepiiket a jelen
vizsgélat keretei kozott csak érintSlegesen vizsgaljuk.
A magyar tarsasigi jog megengedi a német minta ko-
vetését, melyben a feliigyel&bizottsdgok vialaszthatjak
az igazgatésigot. Ezt a modellt a vizsgélt részvénytar-
sasdgok hét szdzaléka alkalmazza, tehat elterjedtsége
meglehetGsen sziik kord. A vizsgalat 6ta eltelt idGben
kozben bekeriilt a magyar jogba az angolszdsz tipusu
igazgat6sdgi forma is, melyet a részvénytdrsasiagok
szintén alkalmazhatnak (Sarkozy 2001; Angyal 2001;
Roe 1993).

A vallalatkormdnyzdsi problematika jellemzgje,
hogy a részvénytarsasagok miikodéséhez kapcsolddik,
vagyis a versenyképesség-kutatdsban részt vevd villa-
latok részvénytarsasdgi formdban miikodd szegmensét
érinti. Ez a 2004. évi felmérésben 129 részvénytérsa-
sdgot jelentett. A vizsgdlatot nem el8szor folytattuk
le; 1999-ben egy jelentSs mértékben azonos kérdése-
ket tartalmazd kérdGiv alapjan mar felmértilk a ma-
gyar részvénytarsasdgok irdnyitdsi gyakorlatit (Bartok
2001).
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A jelenlegi felmérésben szerepld tarsasagok 62%-
a tekinthetd nagyvdllalatnak, 38%-uk pedig a kis- és
kozépvallalati kategéridba tartozik. A tarsasagok atla-
gos alloményi 1étszdama 1300 {6, atlagos eszkozérté-
ke 28,95 millidrd forint, drbevételiik pedig 4tlagosan
negyvenmillidrd forint volt 2003-ban. A tdrsasagok
megkérdezése 2004 marciusa és jiniusa
kozott zajlott, kérdezdbiztosok bevona-
saval. A kérdések a folytatott vallalat-
korményz4asi gyakorlatra vonatkoznak,
és megvdlaszoldsukra az Eur6pai Uni-
6hoz valé csatlakozds hénapjaiban ke-
riilt sor, ezért jogosan gondoljuk, hogy i
megallapitdsaink a csatlakozdskor ké- S0

sziilt pillanatképként foghatok fel. /
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a feliigyelG-bizottsagi 1étszamokkal korrigalva lehetne
Osszehasonlitani. A létszamkorrekcié problémdjit az
jelenti, hogy a kétszintii rendszer feliigyel6-bizottsa-
gainak a létszdma 4tlagosan nem feltétlen azonos a
hasonlé funkciéjd, az egy szinttiben miikodé albizott-
sagokéval (1. dbra).

1. dbra

Az igazgatésag létszama az alapszabaly szerint, %

Az igazgatésagok T
strukturalis jegyei S0- S
A létszdm 207

Az igazgatésagi létszam és kiilde-
tésének teljesitése kozott kapcsolat all
fenn. Tdl alacsony létszam mellett az

104~

igazgatdsagok aligha képesek érdemben 0

attekinteni a menedzsment dontéseit
és véleményt kialakitani réluk, hacsak
nem a menedzserek maguk iilnek az igazgatésagokban.
Altaldban tehat azt mondhatjuk, hogy az igazgatésagok
létszamanak tiikroznie kell azt az igényt, hogy a val-
lalati miikodés megitéléséhez sziikséges szakismeretek
megfeleld valasztékban jelen legyenek a testiiletekben;
valamint figyelembe véve, hogy a tagok kozott szoka-
sos a munkamegosztds kialakitdsa, és megbizdsukat
nem fGéallasban toltik be, ardnyos és még teljesithetd
teher jusson az egyes tagokra. Ugyanakkor szintén
fontos szervezetszocioldgiai megfigyelés, hogy a til-
zottan magas létszamu testiiletek nem alkalmasak ope-
rativ dontéshozatalra; azaz a kivdnatos testiileti, jelen
esetben igazgatdsdgi 1étszdm valahol a 6-11 f6 kozotti
mezsgyében helyezkedik el.

A megkérdezett részvénytdrsasdgok korében az
igazgatdsag atlagos létszama hat fG, amely elvileg mér
lehet&vé teszi az eredményes mikodéshez elenged-
hetetleniil sziikséges szakismeretek megjelenitését,
valamint az igények szerinti bels6 munkamegosztas
kialakitasat. A magyar 4tlag mintegy a fele az eurépai
tizenkét fGs dtlagnak', és természetesen jelentGsen el-
marad az eurépaihoz nagyon kozel es6 amerikaitdl is.
Arnyalja a képet, ha figyelembe vessziik, hogy az egy-
szintl igazgatésdgok természetesen tartalmazzdk mar
a feliigyelS-bizottsdg tagjait is, mig a magyarhoz ha-
sonléan kétszintl igazgatésagok esetén a 1étszdmokat
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A kutatds eredményei szerint az igazgatosdgok
mintegy harmada viszonylag kicsiny 1étszamu: tagja-
inak szdma 3—-4 f6. Ez a létszam azt sugallja, hogy
a tarsasdg irdnyitdsa szoros, valdszintileg egy kézben
van, ami nem teszi sziikségessé a tulajdonosok érde-
keit képvisel§ szakért6k széles korli bevondsit. Az
igazgatésagok tobbsége az 5-8 fGs 1étszam kategd-
ridba tartozik. Ez a méret mar lehet6vé tesz érdemi
munkamegosztast és a relevans szakmai képességek
megjelenitését. Mindekdzben a kis 1étszamu testiile-
tek akkor tolthetik be szerepiiket, ha a tagjaik részt
vesznek a tarsasiag napi életében, és napi szinten tisz-
tdban vannak a fontosabb tigyekkel és folyamatokkal.
Ez a kritérium a menedzserek esetében konnyen telje-
siil, tehdt az ilyen igazgatdsagokat vélhetSleg a mene-
dzserek dominaljak.

Az igazgatosdgok fiiggetlensége

Az igazgatdsagok nyilvdnval6éan akkor tudjék a tu-
lajdonosok érdekeit megfelelGen képviselni, ha vilago-
san elkiiloniilnek egymadstdl a menedzseri és tulajdonosi
szerepkorok. Ezen elkiilonitésnek személyi garancidit
jelenti, ha az igazgat6k anyagi érdekeikben, valamint
személyes kapcsolatrendszereik tekintetében is fiigget-
lenek a menedzserektGl. A fiiggetlenség kovetelménye
kizarja példaul a kozvetlen csaladtagok részvételét.
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A fliggetlenségi kritérium fontossdga vildgossa valik,
ha figyelembe vessziik, hogy az igazgatsagok ellendr-
zik a menedzsment tevékenységét, dontéseket hozhat-
nak a menedzserek dijazdsarél, illetve alkalmazasarol.
A fiiggetlenség bonyolult Osszefiiggéseinek kérdSives
vizsgdlata komoly nehézségekbe iitkozik. Ugyanakkor
viszonylag egyszertien vizsgalhatjuk a fiiggetlenséget
abbdl a szempontbdl, hogy milyen a vallalattal alkal-
mazotti viszonyba nem 4all6, kiils§ igazgatdk ardnya.
Vizsgalatunk sordn azt taldltuk, hogy az dtlagosan hat-
f6s igazgat6sdgokbol két f6 vdllalati alkalmazott. Eb-
bdl azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy az igazga-
tésdgokban atlagosan kétharmad a fiiggetlen igazgatok
ardnya, feltéve, hogy a fiiggetlenségi kritérium mas
jellemz8k mentén nem sériil. Ez az ardny viszonylag
magasnak tekinthet§ és — hangsilyozva azt, hogy mds
kritériumok alkalmazdsa is lehetséges — azon kovet-
keztetés levondsat teszi lehet6vé, hogy az igazgatdsa-
gok fiiggetlennek tekinthetSek.

Az igazgatosdg szakmai képzettség
szerinti osszetétele
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Az irdanyitasi munka szervezése:
az igazgatosag iiléseinek
szama, formdja és a bels6 munkamegosztas

Az igazgatésig altal elvégzett munka mennyisé-
ge és a munkaval eltoltott idG, illetve a munkavégzés
gyakorisdga kozott osszefiiggés 4ll fenn. Ez igaz ak-
kor is, ha figyelembe vessziik, hogy a szervezés és az
ilések el6készitése sok id6t €s munkat takarithat meg
a résztvevék szdmara. Atlagosan mégis érvényesiilnie
kell annak a tendencidnak, hogy a tobbszor 0sszeiils
testiiletek tobb munkat végeznek. Kiilonosen igaz ez,
ha nem feltételezziik, hogy az iilések idGtartama ko-
z0ott Oridsi eltérések volndnak. Ezen eltéréseket jelen
vizsgdlat keretei kozott nem tudjuk mérni, 4m a szer-
76 egyéb sajat vizsgdlatai alapjan feltételezi, hogy az
ilések hosszat tekintve nem jellemzGek a szélsGséges
eltérések (2. dbra).

2. dbra

Az igazgatosag éves iiléseinek szama, %

A felelds miikddés fontos szempont-
ja az igazgatdsdgok esetében, hogy a ta-
gok Osszetétele leképezze valahogy azt
a komplexitast, mellyel a véllalat m{ko-
dése soran taldlkozik. A képességek és
ismeretek igazgatésagon beliili jelenlét-
ének becslésére szolgdl a tagok szakmai
képzettségének feltarasa. Feltételezhetd,
hogy a vallalati vezetSi tevékenységhez
nagyvéllalatok esetében fels6foku vég-
zettségre van sziikség. A véllalati miko-
dés legtobb €s legfontosabb problémadja
kozgazdasagi, jogi és miiszaki ismeretek

valamelyikének segitségével kezelhe-
t6. Természetesen a vezetSi képességek
nem azonosithatéak a szakmai képzett-
séggel és az igazgatdk szakmai tudédsa és képességei
sem sziikithetSk le egy formalis szempontra. Am mivel
a vélaszadok igy is egy rendkiviil terjedelmes kérd6iv
részeként vélaszoltak a vallalatkormanyzésra vonatko-
76 kérdésekre, ezért a komplex problémdk kozel teljes
kord vizsgélatanak igényét lejjebb kellett adni és kény-
szerliségbdl korlatozni kellett a megfigyelt 6sszefiig-
géseket. A viélaszad6 vdllalatokndl gyakorlatilag nem
fordul el8, hogy ne volna az igazgatésidgban kozgaz-
dasagi és miszaki képzettséggel rendelkezd igazgato.
A jogdszok viszont hidnyoznak a véllalatok egyotodé-
nél. Az atlagosan hat-fGs igazgatésdgok tipikus 0sz-
szetétele a végzettségek szerint két-két f6 kozgazdasz,
mérnok és jogasz.

VEZETESTUDOMANY
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Mint azt a 2. 4bran is lathatjuk, az igazgatésagi
iilések szdma a vdllalatok tobbségénél nem haladja
meg az évi hatot. Ez a szdm, hasonléan a testiileti 1ét-
szamok 4tlagdhoz, elmarad az eurépai, vagy az azzal
hozzavetSlegesen megegyezd amerikaitdl, melyek at-
lagosan évi nyolc iilést mutatnak. A viszonylag ritka
ilésezés valoszintleg Osszefiigg a dominans tulajdo-
nos kozvetlen jelenlétével: hiszen a vallalat ligyeiben
val6 dontések elSkészitésének forumai lehetnek a me-
nedzsment értekezletei is. A j6 hir az, hogy a véllala-
tok negyven szdzalékanal viszont tényleg rendszeres
munkat végeznek az igazgatésagok, amely alapjan
kovetkeztetést vonhatunk le szerepiik tartalmédra vo-
natkozoélag is.
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Az igazgatésdgok mikodésének mindségét befo-
lydsol6 tényezd, hogy milyen médon juthatnak hozza
a véllalat miikodésével kapcsolatos informaciékhoz.
Az informalédas egyik utja a kdzvetlen kérdezés a me-
nedzsment tagjaitél. Ennek egy lehetséges szervezett
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Ugyan eltér egymastol az igazgatdsag €s a feliigyeld
bizottsag szerepkore, de ez nem jelenti azt, hogy nincse-
nek olyan feladataik, melyeket csak kozos erdfeszités-
sel oldhatnak meg. Ilyen, bizonyos mértékig kozdsnek
tekinthetd feladat a kozgyilések napirendi pontjainak

el6készitése. Ha vannak kozos felada-

Azi e e 3. dbra tok, akkor logikusan adédik, hogy a két
z igazgatisag és a vezetoi értekezlet . L . L
Kézos iilései testiilet kozott valamilyen kommunika-
ciot ki kell alakitani. Az informéaci6cse-
45% re egy formdjat jelentheti, ha idénként
40% 39% kozos iiléseket szerveznek a testiiletek.
35% 30% Az igazgatdsag és a feliigyeld bizottsag
i 20% tagjai a vélaszt ad6 részvénytarsasagok
30% tilnyomé tobbségénél, hatvanhdrom
25% szdzalék esetében id6nként formalisan
20% is taldlkoznak egymadssal. Alig néhany
15% tarsasagnal fordul eld, hogy ilyen taldl-
10% kozokra nem keriil sor (4. dbra).
5% Az igazgat6sdg munkdja sordn sok-
féle kérdéskort sok szempontbdl vizs-
0% = ; gdl. Ugyanakkor vannak évrdl évre
rendszeres alkalmi soha . 1. 2 .
rendszeresen és néhany évente, alkal-
4. dbra Milag visszatér§ témak. A rendszeresen
Az igazgatdésag és a feliigyelobizottsag vagy alkalmilag megjelend, egymastol
Kozis iilései jol elhatarolhaté feladatok kezelésé-
nek egy lehetséges mddja a témahoz
60% 1 55% érts tagokbdl bizottsagok feldllitasa.
0% Felmérésiinkben megkérdeztiik a rész-
vénytarsasagokat, hogy miikddtetnek-e
40% bizottsdgokat az igazgatdsigaik. A va-
laszok alapjan azt mondhatjuk, hogy a
30% 28% bizottsagok létrehozataldval formélisan
18% is kialakitott bels6 munkamegosztds
20% nem jellemz§ a magyar részvénytarsa-
10% sdgokra. A mintdban szerepl 129 rész-
vénytdrsasiagb6l mindossze 7 jelezte,
0% hogy mitikddnek bizottsdgok az igazga-
rendszeres alkalmi soha tésdgon beliil. Ez igen alacsony, nagy-
jabdl ot szazalékos arany (1. tdbldzat).
form4jat jelenti, ha az igazgat6sagok idénként a vezetGi
értekezlet tagjaival, azaz a fels6 szintd menedzsment 1. tdbldzat
bevondsaval tartanak iiléseket (3. dbra). Az igazgatésagi bizottsagok
A részvénytéarsasdgok tilnyomé tobbségénél, azaz —
hetvenegy szdzalékuk esetében a fels§ szintdl mene- Bizottsag Esetek szama S,mzalekos
dzserek és az igazgatdsig tagjai taldlkoznak egymads- ardny (N=129)
sal szervezett formdban is. A tarsasdgok kisebb része Jel518 3 2.3
esetében, huszonkilenc szdzalékukndl nincsenek ilyen Szdmvizsgalo 3 2,3
formadlis taldlkozok; azonban ez nem zérja ki az infor- Villalatkorményzasi 2 1,6
malodas mads, szintén bevett formdinak alkalmazasat. Javadalmazasi 4 3.1
Az igazgatdsagok kozvetlen tdjékoztatdsdnak lehetsé- Etikai - -
ges modja lehet az érintett teriiletek vezetSinek meghi-
! o e Egyéb 2 1.6
vésa az Gket érint§ napirendi pontokra.
VEZETESTUDOMANY
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A kérd6ivben szerepl§ bizottsagtipusok koziil
egyediill az etikai bizottsdg feldllitisdra nem volt
példa a mintdban szerepld tdrsasiagokndl. A hét
igazgatosidg, mely alkalmazza a mitkodés bizottsa-
gi megszervezését, Osszesen tizennégy bizottsdgot
allitott fel; azaz atlagosan két bizottsag mikodik az
igazgatésdgokban. A viszonylag legnépszertibbnek
szamitd bizottsdg a javadalmazisi, ami valészintleg
azt mutatja, hogy van torekvés a fels6 szintl veze-
t6k javadalmazisdnak megallapitisanal az iigyben
kompetens, feltehetSleg fiiggetlen igazgatokbol alld
bizottsagok kezébe adni a javaslatok kidolgozasat;
és vélhetGleg a bizottsdgok sort keritenek a feladatok
teljesitésének értékelésére is.

Az igazgatésag feladatai

Az igazgatésdgok alapvets feladata a tdrsasdg mi-
kodésének nyomon kovetése, figyelembe véve a tulaj-
donosok és a tarsasdg érdekeit, valamint a stratégiai
vonalak meghatarozasa. Ezen feladatok meglehet&sen
sz€les kortdek: az éves tervek értékelésétdl, a stratégi-
ai kockdzatok mérlegelésén 4t a pénziigyi jelentések
korrektségének biztositasdig terjednek. A feladat ter-
mészetesen nem a tevékenységeket ténylegesen ellatd
egyes vallalati alrendszerek miikodtetése, hanem annak
biztositasa, hogy e részlegek létezzenek, mikodjenek
és tartsdk be a bels§ és kiils§ szabdlyokat, a szabdlyok
feleljenek meg a tulajdonosok és a vallalat érdekeinek
és az etikai kovetelményeknek. A széles kord tevékeny-
ség egy rovid kérdbiv keretein beliil torténd részletes
elemzése természetesen nem lehetsé-
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meghataroz6 kornyezeti trend az utébbi évtizedekben
a valtozasok felgyorsuldsa, ezért érthetd, hogy a tar-
sasdgok haromnegyede stratégiai elképzelései éves fe-
lillvizsgélatira kényszeriil. Az igazgatdsdg munkdjira
vonatkozdan ez azzal a kovetkezménnyel jar, hogy vé-
leményének megjelenitése mellett kett§-6t évente jova
kell hagynia a stratégiai irdnyelveket és a kidolgozott
stratégidt. Viszont minden évben az igazgatésidgnak
is foglalkoznia kell a stratégia megval6sitdsdnak ér-
tékelésével és az esetleg felmeriil§ véltoztatdsokkal.
A stratégia megval6sitdsa és valtoztatdsa sordn idon-
ként fontos egyedi dontéseket is kell hozni, melyek
a véllalat stratégidjaba valamilyen mdédon beépiilnek.
A stratégia és a fontosabb iizleti dontések az éves je-
lentésekben is megjelennek, melyeket az igazgatdsag
terjeszt a tulajdonosok elé a kozgytiléseken. Osszes-
ségében tehat elmondhatjuk, hogy egy 4tlagos tarsa-
sdg esetében az igazgatésig napirendjén évente tobb
alkalommal is szerepelnek a stratégidval kapcsolatos
kérdések.

A vallalati stratégia kialakitdsanak folyamataban az
igazgat6sagnak szerepet kell kapnia. Ez igy is van a
megkérdezett véllalatok tilnyomd tobbségénél. A tar-
sasdgok huszonnyolc szdzalékandl az igazgatésdgok
maguk is részt vesznek a stratégia kialakitdsdnak fo-
lyamatdban. A legtobb tarsasag (44%), az igazgatdsag
szerepét a stratégia formaldsdban tgy jellemezte, hogy
hatdst gyakorol a stratégia tartalmara. A két szerepkor
eltérése abban van, hogy mig a részvétel a részletek
kidolgozasat is jelenti, addig a befolyasolds inkdbb
csak az irdnyvonalak kijelolését. Mindkét szerepkor az
igazgatdsag aktiv kozremikodését jelenti a stratégia ki-

ges, ezért az igazgatdsdgok néhany ki- 5. dbra
emelt jelent§ségl feladatat vizsgaltuk. Az igazgatésag szerepe
Arra kértiik a részvénytarsasagokat, a vallalati stratégia kialakitasaban
hogy értékeljék az igazgatdsdgok sze-
repkorét az egyes feladatkorok tekin- 50% - 44%
tetében. 45%
40%

Az igazgatosdg szerepe 35% .
a stratégiai menedzsment 30% 28%
teriiletén 25% —

Ha az igazgat6sagtdl elvarjuk, 20% 0% =
hogy irdnymutatdsdval jaruljon hoz- 159, o ||
z4 a megfelel§ vallalati stratégia ki-  10% 59, |
alakitdsdhoz, akkor ebbdl logikusan 5% |
kovetke@k,/h/ogy \//alan,nlyfzn forma- 0% | | _ _ _ |
ban kinyilvénitja véleményét a fontos nem tajékoztatét  formdlisan  befolyasolja részt vesz az
stratégiai kérdésekben. A tarsasdgok foglalkozik  kap dont ésdont  elok. és dont
tobbsége kettd-ot évenként alakit ki vele

Uj stratégiat. Tekintettel arra, hogy
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alakitisa folyaman. Mindkét szerepkorben megfelel az
igazgatdsag a vele szemben tdmasztott kdvetelmények-
nek. Ezzel az aktiv stratégiai magatartdssal a tdrsasdgok
hetvenkét szdzaléka jellemezhetS. A tarsasagok tovab-
bi huszonhdrom szizaléka esetében az igazgatdsdgok
passziv szerepet toltenek be a stratégia formdldsa so-
ran, azaz formalis dontést hoznak, vagy csak tdjékozta-
tast kapnak. A tarsasdgok ot szdzaléka pedig egyenesen
azt dllitja, hogy az igazgatésdgok nem

CIKKEK, TANULMANYOK

Mivel a stratégia nem mindig a tervek szerint halad,
madsfelSl pedig a nagyobb jelentséggel biré esemé-
nyekrdl egyenként is donteni kell, mérlegelve hatasukat
a véllalat mikodésére; ezért a stratégiai dontéshozatal
harmadik kiemelt korét az egyedi stratégiai dontések
kérdéseinek vizsgélata jelenti. Ezen iigyekben az igaz-
gatésdgok felelGssége ugyanaz, mint 4ltaldban véve a
stratégiaval kapcsolatban (7. dbra).

is foglalkoznak a stratégia kialakitasa- 7. dbra
val. Ez ut6bbi mar felveti a jogi szaba- Az igazgatésag szerepe a stratégia

lyozasnak val6 megfelelés kérdését is: viltoztatasaban

azaz ki foglalkozik a stratégidval, ha  45% 20%

az igazgat6sag nem? (5. dbra) 40%

A stratégiai menedzsment visz- 359 32%
szacsatoldsos folyamatdban az ered-  3qo, -
mények értékelését koveti a sziiksé- gy, ||
ges viltoztatdsok megtétele. Ha az 0% n
. Z 4 . 2 .. o 0,
igazgatésagok egyik f6 szerepkore 1504 o 15% B
altaldban a stratégiaval kapcsolatos 8% ="
kérdések eldontése, akkor nyilvan a 10%
stratégia valtozdsai kapcsan is van- 5% ]
nak feladatai. Az igazgatésagok 4ltal 0% - - - -
végzett munka jellegére vonatkozd nem tajekoztatot  formalisan  befolyasolja részt vesz az
kép, a kapott szamok tiikrében, telje- foglallrozik kap dont és dont  eldk. és dont

vele

sen megfelel a stratégia kialakitdsanal
tapasztaltaknak. Tehat itt elmondhat-
juk, hogy a tarsasdgok hiromnegyedénél az igazgato-
sagok aktivan részt vesznek a stratégia véltoztatdsaval
kapcsolatos dontések meghozataldban. Huszonegy
szdzalékuk esetében az igazgatdsdg formadlis szerepet
jatszik. Mig ot szdzalékndl az igazgatdsag tulajdon-
képpen nem mikodik (6. dbra).

Az aktiv igazgatosdgok ardnya Kkicsit csokken az
el6z8 két stratégiai kérdésnél kapott ardnyokhoz ké-
pest. Némileg valtoznak az aktiv igazgatésagi szerep-
korok belsd ardnyai is: n§ a dontések eldkészitésében
részt vev( igazgatdsdgok ardnya. Ugyanakkor ennél a
kérdésnél hatdrozottan nd a passziv szerepkort betoltd
igazgatdsdgok ardnya: huszonhét sza-
zalékra. Szintén szélesedik a kérdéssel

6. dbra

Az igazgatésig szerepe a_stratégia nem foglalkozdk kore, ardnyuk eléri
valtoztatisaban a nyolc szazalékot. Tehdt érzékelhe-
téen két egymadssal ellentmondasban
50% 45% 1évG tendencia egyszerre érvényesiil.
45% A tarsasagok egy része tigy gondolja,
40% hogy a nagyobb jelentSségl egyedi
35% 30% gazddlkoddsi kérdésekben fontosabb,
30% hogy az igazgatdsagi tagok a részle-
25% | tekbe menden ismerjék az ligyeket
20% és mondjdk el a véleményiiket, mint
15% 9% 12% a stratégiai tervek esetében. A mdasik
10% 5% —  elképzelés szerint viszont ezen ligyek
5% I_l nem az igazgatdsdgokra tartoznak,
0% - - - - hanem vélhet6en vagy kozvetleniil a
nem tajekoztatot  formalisan  befolyasolja résztvesz az  tulajdonosok dontik el, vagy esetleg
foglalkozik kap dént ésdont  elok. és dont 3 menedzserek maguk hozzdk meg a

vele

dontéseket.
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Az igazgatdsdg szerepe 8. dbra
a menedzserek kivdlasztdsdban Az igazgat6sag szerepe a felsé szinti menedzsment
és értékelésében teljesitményének értékelésében

Az igazgatdsag egyik le.gfontosabb. 45% 49%
feladata a tarsasdg felsd szintll vezet6i 40%
kivéalasztasanak, munkajuk értékelésé-
nek és javadalmazasuknak az atgon- 35%
doldsa. Az igazgatdsiag tehat a rész- 30%
vénytdrsasdg els§ szdmud személyzeti 25% . 21%
felel6se. Munkdja a személyzeti terii- 20% s —
leten elég, ha a kulcspozicidt betolts  15% 13% -
vezetSk tevékenységének értékelésére 109 794 =
és személyiik kivélasztasara korlato- 5%
z6dik. A vdllalat emberi-erSforras- 0% |

gazdalkodasanak feladatai a tobbi ve-

tajékoztatét formalisan  befolyasolja részt vesz az

2. ) . nem
zetore & alkalmazottra vonatkozoan foglalkozik kap dont ésdont  elok. és dont
mér a teriiletért felelGs fels§ szintd vele

vezet$ vagy vezetSk feladatat képezik.
A személyzeti tevékenység sordn az igazgatdsdg donté-
seihez tdmpontot a részvényesek és a tarsasag érdekei
szolgdltatnak. A feladat pedig elsGsorban ezen érde-
kek és a vezetSk motivacidjdnak Osszehangoldsa.Azt,
hogy az igazgat6siagok milyen médon felelnek meg a
személyzeti feladatkor nydjtotta kihivdsoknak, négy
kérdés segitségével probaljuk felderiteni. A kérdések a
felsG szintd vezetSk teljesitményének értékelésére, va-
lamint a javadalmazasuk kialakitasara, illetve kiemelten
az elsd szamu vezetd érdekeltségi rendszerének a kiala-
kitasara és utdnpotlasanak tervezésére vonatkoztak.

A kapott valaszok szerint az igazgatdsdgok hatvan-
harom szdzaléka aktivan kdzremikodik a fels§ szin-
td menedzserek munkdjanak értékelésében. Tovabbi
tizennyolc szazalék targyalja a kérdést és formalisan
elfogadja az eléterjesztett javaslato-
kat. Osszességében tehit a részvény-
tarsasdgok nyolcvanegy szdzalékanal
az igazgatésdgok valamilyen mdédon
ellatjak a legfels6 szintd személyzeti
feladatokat. Ugyanakkor a tirsasdgok

35%
30%

kiils®, fiiggetlen igazgatdk jelenléte sziikséges az érde-
mi dontéshozatali hattér megteremtéséhez. (8. dbra)

Erdekes médon a fels§ szintli menedzserek java-
dalmazasarél megsziilet6 dontésekben az igazgatdsa-
gok kicsit kevésbé vesznek részt, mint teljesitményiik
értékelésében. Az igazgatdsagi részvétel a motivacid
alapjat jelent§ dontések meghozataldban hetvennégy
szdzalékos, szemben a teljesitmények vizsgdlatdnal
tapasztalt nyolcvanegy szdzalékkal. Osszességében
azonban ez még mindig azt jelenti, hogy a tarsasagok
haromnegyede az igazgatdsagi szinten hozza meg eze-
ket a dontéseket. A kérdést elhanyagol6 igazgatosagok
ardnya is nétt. Az igazgatdsdgok tobb mint negyede
nem foglalkozik érdemben a vezet6k motivacidjdnak
kérdésével (9. dbra).

9. dbra

Az igazgatésag szerepe a felsé szintli menedzsment

javadalmazasaban

30%

egyotode e kérdésekkel lényegében

megkeriili a legfels6 dontési testiile- 259,

26%

tét. Az 6 esetiikben valészintileg vala-
milyen kozvetlen tulajdonosi kontroll
érvényesiilhet, esetleg az els6 szamu

20%

15% 13%

18%

13%

vezet6 Ondlléan donthet. Meg kell
azonban jegyezni, hogy a kozvetlen
tulajdonosi dontések esetében is lehet- 5%

10%

ne értelme az igazgatésidg érdemi be- 0%
L

vondsdnak tandcsaddéi szerepkorben.
Természetesen ebben az esetben az
igazgat6sag Osszetételének biztositani
kellene az ilyen funkci6 ellatasat, azaz

nem

vele
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foglalkozik

részt vesz az
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formalisan
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10. dbra az igazgatésidgok tizennyolc szaza-
Az igazgatésag szerepe a vezérigazgato Iékanal nem szamit feladatnak (/0.
javadalmazasiaban dbra).
A vezérigazgatd utdnpétlisa az
°0% 1 5% egyik legérzékenyebb hatalmi kérdé
45% gyik legérzékenye atalmi kérdés
0% a r.észvénytérsaségoknél, .me!yhez
35% | nemigen lehet Pusztén tf?chnlkal ala-
30% 6% | pon viszonyulni. Normalisan mikdds
5% vallalat esetében rdadasul ez a kérdés
0% nem merﬁ} fel tilzottan gyakran; §ok
15% 119 o vezetl évt,l’zed,es r,miltra tfklnthqt/V1sz-
0% 7% sza az elsé szami vezetd§ posztjat be-
s ] toltve ({]. ab’m). »
0% ' A tarsasdgok egynegygdenel az
o ' ' ' ' igazgatésag nem foglalkozik a kér-
nem tajékoztatét formalisan  befolyasolja resztvesz az  jiqcel Ennek lehet az oka, hogy a
foglalkozik kap dont es dont elék. és dont kérdés egyszertien nincs napirenden,
vele de ha nincs is konkrét ok, azért az
11. dbrq Altalanos feladatot valamilyen forma-
Az igazgatésag szerepe a vezérigazgato b?n Val(’)sz,inl’ﬂe/g kezelni VOIH? SZI}k'
utdnpétidsanak tervezésében seges. A tarsa§agok hatvan szgzaleka
viszont valamilyen médon az igazga-
30% - tosdg feladatkorébe utalja a kérdést,
25% 0 bar a vélaszok azt mutatjak, hogy a
25% 23% gyakorlat egyéltalin nem egységes.
20% | 19% 18% A részvénytérsasdagok kozel egyforma
14% ardnyban vélasztjdk azt a megoldast,
15% - hogy az igazgatdsdg a pecsétjét adja a
dontésre; a masik lehet&ség az, hogy
10% | tandcsot ad; mig a harmadik eshet&ség
5% || szerint a kivélasztdsi folyamatnak is
aktiv részese.
0% . . . . .
nem tajekoztatét ~ formélisan  befolyasolja résztvesz az = A térsaségirényitz’lsi szabélyok
foglalkozik kap dént es dént elok. és dont
vele Az utolsé kérdések a véllalatkor-

A motivici6 kérdése persze nehezen keriilhet§ meg
a vezérigazgato esetében, hiszen folotte mar nincs mas
menedzser, azt meg ugye mégis nehéz elképzelni, hogy
maga allapitja meg sajat fizetését és az egyéb juttatiso-
kat minden, legalabb formadlis, kiils6 kontroll nélkiil. A
kutatdsi eredmények azt mutatjak, hogy a részvénytar-
sasdgok nyolcvankett6 szdzaléka az els6 szdmu vezetd
motivacidjdnak kérdését megtirgyalja az igazgatésig-
gal. A 10. dbrén jol lathatd, hogy az igazgatdsag felada-
ta a vallalatok kozel felénél a kompenzacidés csomag
atgondolasa és kialakitdsa. Tovabbi huszonhat szdzalék
érdemben targyalja az elGkészitett javaslatot, majd dont
a kérdésben. A pusztan formélis dontést viszonylag kis
aranyban, mintegy a tarsasdgok tizede valasztja. Mig
az els6 szdmu vezet§ munkdjadnak formalis értékelése

manyzasi kérd6iv blokkjaban arra
vonatkoztak, hogy az igazgat6sdg milyen médon vi-
szonyul magdhoz a véllalatkormanyzashoz, illetve ho-
gyan latja sajat mikodését. A kérdések két vetiiletben
vizsgéltdk az irdnyitds minGségét: az igazgatdsag tel-
jesitményértékelésére és iigyrendjének alakitdsdara vo-
natkoztak.

Az igazgat6sdgok hetvennégy szazaléka foglalko-
zik valamilyen formdban sajat munk4janak értékelésé-
vel. A véilaszadok tizenkét szazaléka azt éllitja, hogy
valaki mds — mondjuk a tulajdonos — foglalkozik a
kérdéssel, és aztan az értékelés eredményérdl az igaz-
gatosagi lilésen sz6 esik. Sajndlatosan elég magas az
a tizenot szdzalékos arany, ahol az igazgatdsagi mun-
kanak nem képezi részét a munka formadlis értékelése
(12. dbra).
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12. dbra A vallalatkormanyzasi kutatas el-
Az igazgatésag szerepe sOdleges célja a magyar részvénytar-
sajat teljesitményének értékelésében sasdgi irdnyitds vizsgalata volt. Arra
kerestiink vélaszt, hogy a részvény-
35% 30% tarsasdgok irdnyitdsdban legfonto-
30% . sabb szerepet betoltd igazgatdsagok
539 kikbdl allnak, milyen kérdésekben és
25% e .
21% hogyan hoznak dontéseket. A kutatds
20% kiindulépontjat nemzetkozi ajanldsok
15% 15% . jelentették, melyek elég részletesen
° megfogalmazzdk az igazgatésdgok
10% legfontosabb mikodési  jellemzdit.
5% || A vizsgélat tanulsidgaként megélla-
pithatjuk, hogy a részvénytarsasa-
0% = - - - - ' @i iranyitas teriiletén nincs jelentds
nem tajekoztatot formalisan  befolyasolja résztveszaz  |emaradisunk unids tagtarsainkkal
foglalkozik kap dont ésdont  elok. és dont  ogschasonlitva. Az Osszehasonlitds
vele a szabdlyozasban meglévs jelentSs
13. dbra Cltérések miatt nem egyszerd, de ha
Az igazgatdésag szerepe iigyrendjének ‘.abbél in(.iulunk ki, hogy mi a célja az
Kialakitdsaban irdnyitdsi testiiletek feldllitdsdnak, és
a magatartdsi jellemzoket vizsgaljuk,
60% v akkor megéllapitasokat tehetiink arra,
0%, hogy a célok mennyiben teljesiilnek.
o A magatartdsi jellemz6k vizsgalata
40% || alapjan pedig bétran allithatjuk, hogy
30% a magyar részvénytarsasigi igazgato-
30% — sdgok jol ellatjak funkcidjukat, bar né-
0% hany téren volna lehetség a nemzet-
’ 12% kozi gyakorlatban alkalmazott mintak
10% . 4% kovetésével jelentGsebb fejlodésre.
o% == — ' ' Felhasznalt irodalom
nem tajékoztatét  formalisan  befolyasolja részt vesz az
foglalkozik kap dont és dont elék. és dént  Angyal Addm (2001): Villalati kormany-
vele z4s. Aula Kiad6, Budapest

A maésik kérdés a véllalatkormanyzds szabdlyainak
kialakitdsara vonatkozott. A véllalatkorméanyzas szaba-
lyai sok vonatkozasban és viszonylag jelentGs mérték-
ben valtoztak az elmult mésfél évtized sordn mind a
hazai jogszabalyok, mind pedig a teriiletre vonatkozé
nemzetkozi ajanlasok tekintetében. Ezen sajatos ,,pezs-
gés” alapjan azt lehet gondolni, hogy a vdllalatkor-
manyzasi szabalyok ligyével mindenképpen foglalkoz-
niuk kell az igazgatésdgoknak. A kapott vdlaszok meg
is erdsitik ezt az elgondolast. Az igazgatdsdgok kilenc-
venhdrom szizaléka aktivan foglalkozik a konkrét tar-
sasdgndl a véllalatkormédnyz4s keretét alkotd szabalyok
kialakitdsdval. Mindossze a tdrsasdgok hét szdzaléka
nyilatkozott Gigy, hogy ez a kérdéskor nem fontos sza-
madra (13. dbra).
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