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A HAZAI iVIAGANTULAJDONU
NAGWALLALATOK STRATEGIAI

gazdasagi szerepl6k sajatos csoportjat alkotjak

a kizarélagos hazai tulajdonba tartoz6 tarsasa-

gok. Ez a csoport sem egyseges, kozottik a
tulajdonosi hattértél (lasd: allam, 6nkormanyzat,
természetes személyek), vallalkozasi mérettdl, gazdal-
kodasi formatol fiigg6en kilénb6z6é kategoridk keé-
pezhet6k. A leginkabb egységes jellemz6kkel - bejart
életat, miikodési feltételek, stratégiai torekvések - a
magantulajdonba tartozd nagyvallalkozasok rendel-
keznek. Ebbe a kategoridba kb. 430 vallalkozas tarto-
zik, 260 ezer f6 szamara biztositanak munkaalkalmat,
a hazai tarsasagok altal el@allitott arbevétel majd egy-
harmadat adjék, s a hazai tulajdond vagyon majd egy-
negyede felett rendelkeznek.

Kutatasunk soran 16 tarsasag felsé vezet6ivel késziil-
tek interjuk, amelyek kiegésziiltek a cégekre vonatkozd
ismertetékkel, adatbazisokkal és egyéb szakmai elemzé-
sekkel. A minta nagysaga tekinthet§ megfelel6nek,
Osszetétele tobb szempontbdl is heterogén. Ez a tény a
teljes sokasagral levonhaté kovetkeztetéseket illet6en
Ovatossagra int. A kutatok mas forrasokbdl szerzett ta-
pasztalata, valamint azok a szakmai vitak, amelyeken e
kutatast kezdeményez8 és motivalé vallalati kor vezet6i
fejtették ki véleményiket a tdbbségi magyar magantu-
lajdonu véllalkozasokkal kapcsolatban, felszinre hoztak
egy sor olyan kdzds vonast, megoldand6 problémahal-
mazt, amely batorsagot adhat bizonyos megallapitasok,
javaslatok szélesebb korre érvényes kiterjesztéséhez.

Az 1. tdblazat a vallalatok nagysagbeli és é&gazati
besorolasérdl ad képet.

Avéllalatok, az EU-ban és nalunk is elfogadott be-
sorolési kritériumok szerint, tdbbséglikben nagyvalla-
latok. A foglalkoztatottak létszdmat tekintve az
Agroinvest, a Rév és Tarsai Rt. sorolhato a kisvallalati
kategdriaba, a MINOR Rendszerhdz Rt., a Montana
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Rt. és a Ganz Kapcsol6 és Késziilékgyar Kft. pedig a
kozépvallalati kategoridba. E téren feltétlentl figyel-
met érdemel az a tény, hogy az elmult évtized egyik
jellemz6 folyamatanak eredményeként ma mar tobb
vallalat esetében vallalatcsoportokrol beszélhetiink (pl.
Transelektro-csoport, Ganz Holding, Magyar Alumi-
nium Rt., Masped Rt. stb.), amelyben a holdingszeriien
miikédd anyavallalat bizonyos mutatokat tekintve (lét-
szam, arbevétel, export sth.) viszonylag kisméret(ivé
zsugorodott. Ezt szem el6tt tartva a tovabbiakban min-
dig az egyes csoportok és azok konszolidalt adatai ké-
pezik az elemzések és kdvetkeztetések hatterét.

Az agazati besorolast illetéen a feldolgozoipar do-
minal (nyolc cég). Harom téarsasag sorolhat6 az épitd-
iparba, és - jO kozelitéssel harom - a kereskedelem-
hez. A MASPED Rt. a szallitmanyozas, a MINOR
Rendszerhaz Rt. a gazdasagi szolgaltatok - informa-
tika - terdletén mikaodik.

Lényeges momentum, hogy a minta tébb véllalata
meghatarozd vagy jelent6s sulyt képvisel az adott ipar-
&g piacan. A Pick-csoport egyértelm(ien piacvezet6, a
Masped-csoport részesedése a hazai szallitmanyozasi
piacon a legmagasabb, a Magyar Epit6 Rt. nettd
arbevétele alapjan az épit6ipari cégek toplistajanak 5.
helyét foglalja el. Bar az informatikai cégek nem kép-
viselnek hasonld sulyt, szerepik regionalisan vagy
adott piaci szegmensben (lasd: Minor a bankszektor-
ban, a Montana Rt. az egyes szamitogép-rendszerek
nagy- és kiskereskedelmében) jelent6s.

A kereskedelmi agazatba sorolt vallalatok kdzil az
Agroinvest és a Rév és Térsai Rt. févallalkozoi, illetve
komplex termelGi és kereskedelmi tevékenységet lebo-
nyolité cégek, melyekhez hasonl6é eredményességl és
versenyképességl cégek ma még csak elvétve talal-
hatdk a magyar kozépvallalati korben. A fejlédé és ke-
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A kutatasba bevont vallalatok néhany kiemelt mutatéja2

Cikkek, tanulmanyok

és 4gazati besorolasa (adatok 2000-ben)

A vallalat neve Foglalkoz- Nettd

tatottak arbevétel

szama (f6) Mrd Ft

1. Agroinvest Rt. 35 1037 069
2. Ganz Hid-Acéi Rt. - -
3. Ganz Holding Rt. 1352 9 030 161
4. Ganz Kapcsold és Készulékgyar Rt. 474 2 491 688
5. Hajdu Rt. 963 5276 104
6. Jaszberényi Apritdgépgyar 879 7 096 569
7. Keviép Rt. 334 4 265 269
8. Magyar Aluminium Rt. 2061 42 918 029
9. Magyar Epité Rt. 307 18 788 361
10. Masped Rt. 282 15 284 663
11. Maszer Rt. 116 5019 122
12.  Minor Rendszerhaz Rt. 73 2 818 201
13. Montana Rt. 132 6 845 431
14.  Pick csoport 4712 60 814 935
15. Rév és Téarsai Rt. 53 3253 106
15/a Fémfeldolgozd Rt. 227 1070 352
15/b Frigolux Rt. 90 436 903
15/c GanzairKft 51 691 592
16. Transelektro Rt. 234 12 253 159
16/a Ganz-Rock Rt 551 4 052 936
16/b Transelektro Gépipari Mivek Kft. n.a. 77 550
16/c Ganz-transelektro Villamossagi Rt. 1404 11 902 215
16/d Téapidszelei Elektro Mech. Rt. n a 645 599

let-eurdpai piacok nagy részén biotechnolégiai terme-
lési rendszerekkel, kutatési projektekkel, &llattenyész-
tési, élelmiszeripari, hiit8ipari és haldszati rendsze-
rekkel kereskedd és févallalkozo6 cég, kis alkalmazotti
létszammal, de széles korl szerz6déses allomannyal
mkadik. A cég tevékenységében a kutatasi fejlesztési
teriiletnek, a legkorszer(ibb technoldgiak rendszerbe
szervezett értékesitésének meghatarozé sulya van.

A Rév és Téarsai Rt. hét céget foglal magaba. Arész-
vénytarsasag tipikus példaja annak, hogy a jol kiva-
lasztott piaci résekbe termelési és értékesitési téve-
kenységgel belépve, jelentés hazai és kilfoldi része-
sedeést tudtak szerezni néhany korszer( termék piacan,
Tudatos piacb8vitéssel és termék diverzifikacidval
versenyképes pozicidikat kis Iépésekben erdsitik.

A véllalatok teljesitményének egyik altalanos fok-
mér6je a bruttdé hozzaadott-érték termelésének
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1 tablazat nagysaga, illetve ennek aldgazaton be-
lli ardnya. A magyar vallalatok a fém-
feldolgozési alagazaton belil 47%-os
aranyt értek el 2000-re, tehat az alaga-

Agazati  zatban megtermelt brutté hozzaadott-
besorolas ek mintegy felét a MAL Rt. adja. A
5170 gépgyartasi szektorban 60%-0s a ma-
gyar véllalatok sulya, eszerint a Hajdu
- Rt., a Jaszberényi Apritdgépgyar Rt. és
7420 a Transelektro csoport gyarainak egy
3120 része termeli meg a szektorban Iétreho-
zott brutté hozzaadott érték toébb, mint
2971 , . SN
felét. A villamos gépgyéartdsban a ma-
2952 gyar vallalati arany 11% Koriili.
4524 E véllalati kor figyelemre méltd és 1é-
2742 nyegében kdzos jellemzbje a cégek fej-
1500 Iodoke’pessege., o ,
6340 * A szobanforgo tarsasagok a "90-es év-
tized els6 felének drasztikusan vissza-
4521 esé nemzetgazdasagi teljesitményei
5164 (mint feltételrendszer) kdzepette fenn-
5164 maradtak, stabilizaltdk mikddésuket,
s6t a tébbséglik az elmult években dina-
BIL mikus bevétel-novekedést ért el. Kozre-
5165  jatszott ebben - tevékenységi kortél flig-
2053  g0en természetesen - az exportteljesit-
2923 mény fokozddasa is.
« Avallalatoknal a fejl6d6képesség vitat-
2012 hatatlan jele a sajat t6keallomany folya-
7420 matos ndvekedése. E tényt nem hagyhat-
2830 Juk figyelmen kiviil annak ellenére, hogy
a magyar magantulajdoni nagyvalla-
2830 o s .
latok legégetdbb versenyhéatrdnya és
3110 egyben a tovabbi dinamikus fejldésiik
7421 legkeményebb korlatja alult6késitettsé-

glk. A sajat téke ndvekedése ugyan nem
tudta helyrehozni a tébbnyire atalakulaskori, alapi-
taskori t6kemennyiségbdl és t6keszerkezetbdl fa-
kadd versenyhatranyt, és nem teremtett a Magyar-
orszagon mikodd kalfoldi tulajdont cégekéhez
hasonlé finanszirozasi béazist, a vagyonndvekedes,
mint Iényegi tulajdonosi érdek, igényét és képességét
mindenképpen bizonyitja.
Kiemelend6 még a cégcsoport foglalkoztatd szere-
pe, létszammegtarto, esetenként ndveld képessége,
illetve szakképzéshen vallalt szerepe,
Ajove, féleg az Eurdpai Unidhoz val6 csatlakozés
szempontjabél kilén is hangsulyozandé, hogy az
elemzésbe bevont vallalatok szinte mindegyike
rendelkezik 1SO mindsitéssel, teljesitve ezzel a
kés@bbi tendereken val6 indulés egyik alapvetd fel-
tételét.
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A felsorolt pozitivumok mellett tényként kell meg-
emliteni, hogy a szdmukra versenytarsként jelentkezd
nemzetkdzi nagyvéllalatokhoz képest olyan mutatok te-
kintetében, mint a bruttdé hozzaadottérték, a termeié-
kenység, lemaradasuk jelentds. Ugrasszerd, a jovébeni
fejléd6képességet stabilan meghatarozé valtozast e val-
lalatok a termékszerkezet korszer(sitésében, a szerve-
zeti atalakitasban egy bizonyos szintig tudtak csak elér-
ni. A jelenlegi gazdalkodasuk tovabbfejlesztése, az Uj
piacokra valo belépés jelentésebb technologiai fej-
lesztéseket, marketing-akciokat igényel, amelyhez nem
rendelkeznek mar elég pénzigyi forrassal. Sajat esz-
kdzeik maximalisan leterheltek a kereskedelmi bankok-
toi felvett hitelek fedezeteivel, illetve az eddig megva-
I6sitott fejlesztések felemésztették szabad forrasaikat.

Osszefoglaléan tellat azt mondhatjuk, hogy a ku-
tatasban résztvevd vallalati korfontos szerepetjatszott
és jatszik a nemzetgazdasagban, a lehet6ségei és kor-
latai kozott bizonyitotta fejléd6képességét. Ezzel
egyltt sem siker(lt olyan helyzetbe keriilnie, amely jo
alapot jelenthetne szdmukra versenypoziciéjuk meg-
erdsitésére, termelési technoldgiajukfejlesztésére, pia-
caik bovitésére.

Vaéllalati mult - a vallalatok eredete

A hazai magantulajdonu vallalkozasok tdbbsége
hosszabb, révidebb el&élettel, de mar a tervgazdasag-
ban is m(ikédé ,,el6dokbdl” alakult at tarsasagga, majd
kerdilt a privatizicids folyamat sordn magéantulajdonba.

Az Agroinvest Rt. az 1968-ban alapitott Agrober-
Agroinvest cég leghatékonyabban m(ikodd részlegeinek
kivasarlasabol jott 1étre 1993-ban. Az Agrober korabbi
tevékenysége kulcsrakész mezdégazdasagi és élelmiszer-
ipari létesitmények tervezésére iranyult, a rendszervaltas
utani kilfoldi t6kebefektetésekkel létrejott cégek azon-
ban mar nem igényelték a magyar tervezdi kapacitast. Az
Agroinvest alapvetd termékszerkezet-valtast hajtott vég-
re, s ezzel siker(ilt a céget profitabilissa tenni.

A Ganz Hid-Daru és Acélszerkezetgyarté Rt. szintén
mult szazadi gyokerd, a magyar allam altal 1870-ben meg-
vasérolt belga cégb6l létrehozott Magyar Kiralyi Al-
lamvasutak Gépgyaraként - MAVAG - kezdte a vastt-
épités soran sziikségessé valt hidak vasszerkezetének
gyartasat. A két vilaghaboru kozotti id6szakban bévitette
ki a gyar acélszerkezet-épitési kapacitasat, s export te-
vékenységét. A Ganz gyarral 1959-ben egyesitették,
1988-ban a Ganz-MAVAG 6nall6 gyarakra vald feloszto-
saval létrejott a Ganz Acélszerkezeti Véllalat, mely 1993-
98 kozott allami vallalatként m(ikddott, majd hat ma-
ganszemély bankhitelbdl megvette a céget.
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A Ganz Holding Rt. és a Transelektro Kft. mai vallalati
szervezetének kialakitasaban szerepet jatszott Ganz Abra-
ham 1845-ben beinditott dntddéje. A tdbb szabadalmat és
szamos technolégiai fejlesztést meghonositott cég utédai-
bdl fejlédtek ki a Ganz, illetve Transelektro csoport tagjai.
Az 1991-ben létrejétt Ganz Holding a mai Ganz-Mavag
tobbszorosen atalakitott, majd a Ganz Gépgyar utodval-
lalathdl alapitott termel6 kft-kbdl, tovabba akviziciokbol,
illetve EBRD részvétellel alakitotta ki mai szervezetét.

A Transelektro csoport - mint egykori killkereskedelmi
véllalat jelenlegi, széleskori ipari, kereskedelmi, ingatlan-
fejlesztési tevékenységet atfogd szervezete tiz céget foglal
magaban, melyek kdzil a méar emlitettGanz izem mellett
egy még patinasabb, 1802-es alapitast cég is megtalalhato
a Rock Gyar. Az er6mlivi, energetikai és energiaatviteli
berendezéseket févallalkozashan gyarté és szallito cég a te-
vékenységi korébe vagd gyarakat vasérol fel, illetve kiter-
jesztette miikddését az ingatlanfejlesztésre.

A Ganz Kapcsolé és Késziilékgyar Kft. a Villamos
Berendezések és Késziilékek Gyaranak volt egy részlege,
amely 1982-t6l 6nallova valt. 1992-93-ban az allami val-
lalat kft-vé alakult, melyet a menedzsment és a munka-
vallalék kivasaroltak.

Az 1952-ben eredetileg hadiipari termékek és autd-
alkatrészek gyartasara épuilt iizemben 1957-t6l gyartanak a
Hajdu Rt profiljaban ma is szereplé haztartasi gépeket
Az 1978-ban cséd szélére kerlilt vallalatot szanalték, a ve-
zetésvaltas és a termékszerkezet korszer(sités, valamint az
allami hitel fellendiilést eredményezett. Az 1994-ben pri-
vatizalt cég tovabb racionalizalta profiljat, komplex, t6bb
funkcits flitési, viztarold rendszereket is gyartanak.

Az 1951-ben létrehozott Apritdgépgyar Jaszberény fontos
ipari létesitménye. A cég fokozatosan blvitette gyartasi
profiljat, 1977-t6l pl. hulladékhasznositd berendezéseket,
atomenergetikai technolégiai szallitd berendezéseket,
1981161 foldmunkagép részegységeket allitanak el6.
1991-92-hen megkezdték a gazdasagi tarsasagga alakulst,
a kdvetkez6 évben MRP rendszer(i privatizalas tortént.

Az épitbipari cégek el6dei a tervgazdasag épitSipari di-
noszauruszai.

A KEVIEP Kft. a Kelet-Magyarorszagi Viziigyi Epit6
Véllalatbdl (kordbban a Vizépit6 Troszt része) 1993-ban
alakult tArsasaggé.

AMagyar Epit6 Rt. 1992 tavaszaig 21. sz. Allami Epi-
tGipari \Vallalat néven mikodott.

AMaszer Rt. elédjének az egykori Févarosi SzerelGipari
Vllalat, Magyarorszag akkori masodik legnagyobb
éplletgépészeti vallalata tekinthet6. 1991-ben tortént a
maganositas.
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Az 1995-ben létrehozott Mai Kift., mely a Mai Rt. tarsa- |
sagcsoportta fejlédott, a hazai aluminiumipar teljes kor(i |

A feldolgozoipari cégek mindegyike exportalt a priva-

privatizacios folyamatanak részese volt. Az aluminium-
ipari cégeket részben kilfoldi tulajdonosok vaséroltak
meg - Alcoa -, részben pedig magyar cégek, illetve tar-
sasdgok. 1995-97 kozétt fokozatosan a MAL tulajdo-
naba keriltek az ipari és kereskedelmi tevékenységhez
tartozo tarsasagok - Ajkai Timfold Kit., Inotai Aluminium
Kft., Kébanyai Kénnylfémmi Kft. -, illetve kulfoldi cé-
gekkel vegyes tulajdont tarsasagokat alapitottak.

A Masped az '50-es, '60-as, "70-es évek lényegében
monopolhelyzetben 1év6 szallitmanyozasi vallalata
1992-ben alakult at, és 1993-ban vasarolta meg az MRP
és a véllalati vezet6kbdl alakult Kft. A *90-es évek sorén
1épésr6l-1épésre valt nagy vallalatcsoportta.

A Minor Rendszerhaz Rt. csaladi alapokon indulo
GMK-bdl 1989-ben alakult at csaladi tulajdond rész-
vénytarsasagga.

A Montana RT. egy magancég lednyvallalataként jott
létre markas szamitogéprendszerek kis- és nagykereske-
delmére, szerviz- és rendszer integracids szolgaltatasok-
ra, szoftverfejlesztésre, illetve kapcsolddo tanacsadasra.

APick Rt-t 1869-ben alapitottak, majd a masodik vilag-
habor(t kdveten allamositottak. Részvényeit 1992-ben
vezették be a tézsdére. Folyamatos felvasarlasokkal ala-
kult ki a Pick-csoport, amely ma Magyarorszag 6tven
legnagyobb véllalata kézé tartozik.

A Rév és Tarsai Rt. csaladi vallalkozasként jott létre
1989-ben, a korabban sokrétl kiilkereskedelmi tapaszta-
latokat és kapcsolatokat - Ferroglobus, Pannénia Kiilke-
reskedelmi Vallalat - szerzett tulajdonosok szakmai ka-
pacitisainak hasznositasara. Raktarozo, kereskedd cég-
ként indultak, majd folyamatosan kiépitették a nemes-
acél-, gazipari és gépipari termelési tevékenységet a ko-
rbban szovetkezeti formaban, illetve gyaregységként
m(ikodd cégek megvasarlasaval, fejlesztésével (pl. Ganz
kiskunhalasi gépgyara, Mirkdz Szovetkezet).

A lathatdan hasonld, vagy kiilonboz6 eredet, egy
x6z6s vonasa mindenképpen kiemelendd, ez pedig a
wersenyhelyzettel valé viszonylag korai-"szembesiilés,
& versenykdrnyezet és hatasainak megjelenése méar a
rendszervaltozas el6tt.

A Pick Rt. az export piacokon szerzett nélkilézhetetlen
versenyismereteket. A Masped esetében a *80-as években
1épésrdl-lépésre ,,0ldodott” a monaopol helyzet és alakultak
széllitmanyozési cégek. (MAV Transped, Rébersped stb.)

Az épitbiparban 1981 dta versenytargyaldsokon déltek el

a meghizasok, ami jéval megel6zte a kdzbeszerzési in- j o

tézmények kialakulését.
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tizalas el6tti id&szakban is, igaz egészen méas piaci kove-
telmények és feltételek kozott, mint a "90-es évek elsé
felében. A sikeres kiilpiaci alkalmazkodashoz hozza-
segitette e cégeket az is, hogy tobb évtizedes, egyesek
évszazados multra visszatekintd hazai vallalatok béazisan,
illetve atalakitasaval, egyesitésével jottek létre, igen je-
lent6s miiszaki és szakmai alapokra épitve.

Ez a helyzet mintegy iskolaként m(ikddott az egyes
cégek szdméra és hozzajuttatta azokat, és e véallalatok
vezetését olyan tudashoz, amely a rendszervaltés viha-
ros koriilményei kdzepette tényleges versenyel6nynek
bizonyult. Kialakult bennuk a versenyezni tudas ké-
pessége, amihez a tervgazdasag mechanizmusai kdzott
a véllalatok tdbbsége nem igazén jutott hozza.

Atalakulas, privatizacio

Kornyezeti feltételek

Akutatasba bevont véllalatok tébbsége, mint ahogy
anemzetgazdasag tobbi szerepl6je is 1989 és 1993 ko-
z0Ott alakult &t és - kiillonbz6 mddon és technikakkal -
maganositottak 6ket.

Ekkorra méar megtortént néhany, a piacgazdasag
irdnyaba mutat6 1épés, amelyhez vald alkalmazkodas
segitette, gyorsitotta a folyamatot:

e amint mar emlitettik a gazdasagi munkakdzds-
ségek, a vallalati gazdasagi munkakdzosségek el-
terjedése er6sitette a vallalkozdi szemléletet, a ma-
gantulajdonosi tudat kialakulasat,

 atalakult az adorendszer, amely Gjszer( kalkula-
cids, arképzési megoldasokat és ennek megfeleld
tervezési gondolkodast eredményezett,

e a KGST-n belili dollarelszamolésra val6 attérés, az
artolyampolitika alapvetd megvaltozasa a vilagpiac
vérkeringésébe valé bekapcsolddas fontos feltéte-
leit jelentették,

» atalakult a pénzigyi szektor, a kétszint(i bankrend-
szer Uj kapcsolatot és finanszirozési kérnyezetet je-
lentett a vallalatok szamara,

« olyan alapvet6 torvényeket fogadtak el, mint a gaz-
dasagi tarsasagokrél szol6 1988. évi VI. torvényt, a
kilfoldiek befektetési kodexét, az 1998. évi XXIV.
torvényt, valamint az On. atalakulasi torvényt
(1989. évi XIII. torvény).

Az atalakuldssal parhuzamosan keriiltek szembe a
| vallalatok azon kihivasokkal, amelyek részikrdl U
| stratégiak kialakitasat és megvalositasat igényeltek:
a nemzetgazdasag teljesit6képessége a KGST piac
I Osszeomlasa miatt radikalisan visszaesett,

VEZETESTUDOMANY
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fizetéképielenségi és cSOdhulldm vonult végig a
razdasagon (cs6deljarasi és felszamolasi torvény -
rigoVevi IL- térvény),
gyorsan emelkedett az inflacid, novekedtek anhitel-
0 kamatok,
a munkanélkuliség szokatlan méreteket oltott,
NGazdasagban nem igazan volt jelentds, mobilizal-
"hato tbke, igy az egyes vallalatokat is a tékehiany
Ngs 8z eladdsodottsag jellemezte,
~olyamatosan léptek be a piacra a tékeerds kilfoldi
verSenytarsak, egyutt az import igen er6tejes libe-
ralizacigjéval.
5;--. A hazai magantulajdond nagyvallalkozasok sza-
méara komoly gondot jelentett, hogy a politika inkabb
£+ . nevelt a potlolagos kilfoldi befektetések megszer-
zésére. Mintsem a meglevé hazai vallalkozasok
pl§v miikodoképességének és tkefelnalmozo-képességé-
". p .nck javitasara. A viszonylag kénnyen megszerezhet6
: M kulfoldi t6ke reményében sajnalatos modon halaszto-
S*Wdott a gazdasagi szabalyozas modernizacioja.

alakulés - privatizacios stratégiak
“megvaltozott kdrnyezeti feltételek kdzepette a pri-
Xi6 célrendszere sok kézos elemet tartalmazott,
explicit médon meg is jelentek, vagy a folyamat
futottak érvényre:
.iél6leg ,,0lcson” hozzajutni a vagyonhoz,
tékehianyt relative olcs6 forras bevonasaval pé-
tolni,
 olyan, viszonylag gyorsan mobilizalhat6 vagyon-
id elemekhez is hozzajutni, amelyet készpénzzé téve
az atvallalt kotelezettségek teljesithet6ek, a magas
kamatokkal jard hitelek felvétele a miikddtetéshez
elkerilhet6,
1 sikeriiljon a megvaséarolt cégbe ,,atmenteni” a szak-
tudast és a kapcsolati rendszert, mint az akkor meg-
16v6 legjelentGsebb vallalati értékeket.

]

{ivi A vazolt célkitlizéseket az E-hitelbdl, privatizacids
jkT) hitelbdl, start hitelb8l, valamint karpétlasi jegy be-
vonasaval megvalositott privatizacioval teljesitették,
amclynck sordan a meghatarozd vagy befolyasold
mértékii tulajdonossa a menedzsment szG6kébb, vagy
W gtagabb kore (illetve az altaluk létrehozott tarsasag)
A menedzsment jelentds sllya a privatizacidba
ralilkilénbdz6 mértékld dolgozoi részvétellel parosult

(MRP szervezet).
V ~°ntos momentumnak tekinthet6, hogy a véllalatok

If ~ a Privati2aci6 soran hozzajutott a cég
Iszékhé&zéhoz is, amely a kés6bbiek sordn egyik dontd

|  nynek bizonyult a pénzlgyi helyzet stabilizilasa-

'fTEléstudomany
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ban. Tovabbi elényt jelentett, hogy a cégek meg tudtak
Brizni a miikodéshez sziikséges human eréforrasokat
és a piaci kapcsolatrendszereket.

A Munkavallal6i Részprogram és vezetfi Kivasar-
las - MBO - kombinalasaval vasaroltdk meg a vélla-
latot az alabbi cégek:

e Agroinvest Rt.,
» Ganz Holding Rt.,

e Ganz Kapcsol6 és Készilékgyar Kft.,
e Hajdd Rt.,

» Jaszberényi Apritogépgyar Rt.,

e Magyar Aluminium Rt.,

» Transelektro csoport.

A cégek kozétt van olyan kisvarosi vallalat - Jaszbe-
rényi Apritogépgyar -, ahol a varos lakdi szaméara
létfontossagll volt a véllalat életképes fennmaradasa a
foglalkoztatottsdg biztositdsa miatt. Ennek érdekében
eredményes egyittmiikodés jott létre a vallalati MRP
szervezet és a vezet6k altal Iétrehozott kft. kozott, a pri-
vatizacios palyazat megnyerésére.

Jellemzé privatizacids alternativa a rendszervaltas el6tti
nagyobb véllalatok hatékony és nyereséges részegy-
ségének onalldsulasa, s 6nalld vallalatként vald sikeres
miikodtetése (az eredeti nagyobb véllalat megsziinése
mellett) - MAL Rt, GANZ Holding, GANZ Hid-,
Daru és Acélszerkezetgyarté Rt.

A Masped esetében a tobbségi tulajdonossad az MRP
szervezet valt, de a vezet6kbdl alakult kft. az alapvet6
dontések befolyasolasadban meghatarozd szerepet
jéatszott. A vasarlas E-hitelbdl tortént, ami a tiz éves fu-
tamidd alatt a majdan képz6d6 osztalék dontd hanyadat
lekototte.

Acéget - atdbbiekével dsszehasonitva - nem igazén ala-
csony arfolyamon vasaroltak meg. Amagas ajanlati arral
a cég mas szakmai befektetd kezébe jutasat kivantak
elkeriilni. Az is megjegyzendd, hogy az (j tulajdonosokat
nem terhelték jelentds kotelezettségek, ami mar az in-
duléskor stabil finanszirozasi helyzetet jelentett. Siker(lt
viszont megszerezni a nagy értek{i Kristof téri székhazat,
amely kezdetben elkertilhet6vé tette (j székhaz vasarla-
sat, vagy bérleti dij fizetését és a kés6bbiekben a fej-
lesztések egyik forrastermel6jévé valt.

A Maszer menedzsmentje - mai megitélésiik szerint -,
kissé koran vésérolt, szintén dontGen E-hitelbdl.

,A harom millié forintos torzstkével hisz maganszemély
altal alapitott Kit. a FOSZER kétszaz dolgozojat vette &,
hozzajutva ezzel ahhoz a miiszaki kultGrahoz és igen érté-
kes épitési tapasztalathoz, ami ebben az alkalmazotti kor-
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ben felhalmozddott és ami azéta is a jogutod MASZER
egyik alapvetd értékét jelenti.”” (Papp J. 2002) A dolgozok ;
marginalis szerepet jatszottak a maganositas sorén.

Bér a vasarlassal egyidejlileg a tarsasag nem kapta meg a i
székhdzat, annak egy részét bérelték, majd késdbb Un. |
Japan hitelb6l” vasaroltak székhézat. Az induld helyze-
tét tehat az alult6késitettség jellemezte.

A Keviép eléd vallalata menedzsmentjének tiz tagjébol
alakult kft., viszonylag alacsony arfolyamon, de jelent6s
kotelezettségekkel és befagyott kovetelésekkel E-hitelbdl
és karpotlasi jeggyel jutott a tulajdonjoghoz. A vezetés nem
kivant MRP szervezettel kozos privatizaciot.

Az () tArsasdg hozzdjutott az eléd cég székhelyélil szolgéld
ingatlanhoz is, amely a késGbbiekben reorganizacids for-
rast jelentett. Siker(ilt atmenteni a legjobb szakembereket,

—— - —"

R S S—,

Lényegében hasonld folyamat zajlott le a Magyar Epit6 |
Rt. esetében is, azzal a kilénbséggel, hogy a menedzs- i
ment mellett a MRP is - nem meghataroz6 - tulajdoni |
hanyadhoz jutott. A stabilizacidban e cégnél is fontos j
szerepet jatszik a vallalat székhdzahoz val6 hozzajutas. A !
Magyar Epité Rt-nél is meg6rizték a szaktudast és a kap- |
csolati rendszert.

Néhany tovabbi vallalat at-, illetve megalakulésa az j
elézbektdl eltéréen tortént: j

A Minor Rendszerhaz Rt. a tarsasagga alakulas utan is |
megmaradt csaladi tulajdonban.

A Montana Rt., valamint a Rév és Tarsai Rt., melyek j
csaladi, illetve tarsasagi t6ke bevonasaval jottek létre, j
fenntartottak az eredeti tulajdonosi strukturat.

APick Rt. részvényeit a Budapesti Ertékt6zsdén vezették !
be. j

Mér az atalakulds, a privatizacio kapcsan nagyon \
fontos sz6t ejteni a tarsasagok elsd szami vezetGirdl, |
akik - ha tanacsadd segitségével is  de lényegében j
kitalaltdk a legjobb privatizaciés megoldast. Kapcso- j
lati t6kéjuket felhaszndlva meghatarozd szerepet j
jatszottak az Uj cég stabilizacidjaban, ndvekedési pa- j
lyara allitasaban. Jellemzd, hogy mindegyikiik ma is a j
tarsasagok élén all és nem csak vezet6, hanem mégha- j
tarozé tulajdonos is. (A Pick Rt. eseté e téren termé- j
szetesen nem relevans.)

Kozel sem az atfogo értékelés igényével, de min- j
denképpen érdemes megemliteni néhany, a fentebb j
felvillantott privatizacios-megoldasok nemzetgazdasa- j
gi hasznossagara utald, megallapitast:

* Nem kellett kdltségvetési forrasokat forditani a pri-
vatizalt cégek modernizélasara, a korszer(i mingsé-
gi és kornyezetvédelmi kdvetelményeknek megfe-
lel6 technoldgia beszerzésére, ezt a privatizalt cé-

ot s o —
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gek sajat fejlesztési forrasaikbdl finansziroztak. (A
német Vagyonugynokség pl. 300 milliard markat
forditott a privatizalasra szant vallalatok feljavita-
séra annak érdekében, hogy hatékonyan miikodd
cégeket adjanak el a vallalkozoknak.)

A privatizalt cégek befektetéseikhez kapcsoloddan
nem kaptak adokedvezményeket, ami a koltségve-
tést terhelte volna.

A cégek mindegyike fenntartotta a privatizacio
el6tti foglalkoztatottsagi szintet, ily médon jelent6s
Osszegi jarulékokat fizetett be a koltségvetésbe, a
dolgozok pedig a kdzvetlen és kdzvetett adobeveéte-
leket ndvelték.

A hosszU tavi ndvekedésben érdekelt cégek a ma-
gyar koltségvetésbe fizetik be a tarsasagi adot, el-
lentétben a multinacionalis vallalatok tébbségével,
melyek az elszdmolasi arak segitségével transzfe-
raljak a nyereséget a lednyvallalatokon keresztil, az
addzasi kotelezettségek minimalizalasa érdekében.

Stabilizacio és novekedés

Stabilizacios stratégiak

A lebonyolitott privatizacié utan a tarsasagok el-

sOdleges célja a mikodbképesség fenntartasa volt
romlé nemzetgazdasagi teljesitmények, kritikus pénz-
lgyi valsag, tékehiany és a privatizaciéhoz felvett hi-
tel, valamint egyéb kotelezettségek terhei kdzepette. Az,
hogy siker(lt stabilizalni a cégek helyzetét, donten az
alébbi stratégidk megvaldsitasanak kdszonhet6:

Elsésorban a human er6forras szakmai értékeire, a
vezetés piaci kapcsolataira épit6 tevékenységi és
stabil, fizet6képes partneri kor kialakitasa.

Ez a stratégia jelenthetett profiltisztitast a kiegészi-
t6, vagy nem az Un. core business-be tartoz6 teve-
kenységek kiszervezését (Magyar Epiték, MASZER,
KEVIEP), de volt ahol béviilt a tevékenységi kor
(Masped - belfoldi hal6zat, Minor Rt., - import6ri és
kereskedelmi tevékenység bovitése).

Nagyon fontos volt (j, vagy korabbi piaci szegmens
megtalalasa, illetve bdvitése, kiemelt figyelemmel a
vevok fizetGképességére. (EpitGiparban allami meg-
rendelések, MASPED Rt. hagyoméanyos vevékkel, pl.

j MAV-val valo6 kapcsolat, Minor Rt. banki szféra).

Pénzigyi stabilizacio, sziikség esetén a székhaz el-
adasa, vagy egy részének bérbeadasa, atmeneti
vagy tartés pénzforrasok magas kamatra torténd
befektetése révén. Kozds vonasnak tekinthetd,
hogy sok cég elkeriilte ebben az id6ben a banki hi-
telbdl térténd fejlesztés és (lehetbleg) forgdeszkoz
finanszirozast is.

VEZETESTUDOMANY
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» A szervezetek radikdlis karcsusitasa - részben ki- j
szervezés, részben megsziintetések révén, és ezzel, i
valamint mas intézkedésekkel jelentds koltség |J
csokkentések.

« Atalakitott 6sztonzési rendszer, amelyben a hosszi !
tavla tulajdonosi érdek meghatarozo szerepet jat- \
szott. i

« Erzékelhetd stratégiaként rogzithetd a tulajdonosi j
struktara ,megGrzésének” igénye, amely kizarta |
mas befektetdk jelent6sebb mérték( megjelenését i
(kisebb tranzakcidk elvétve akadtak), .

e Er6sen centralizalt, a meghatarozé vezet§(k)re,
mint meghataroz6 tulajdonosokra épuld iranyitasi
megoldasok alkalmazésa. i

a A stabilizécids stratégiadk fontos eleme volt a célira-
nyos, piaci igényekre alapozott technoldgiai fej-
lesztés.

—

Az elemzés koreébe vont feldolgozéipari és keres-
kedelmi cégek kozul egyetlen sem rendelkezett olyan
versenyképes termelési és piaci struktaraval, amely élet-
képes maradhatott volna a rendszervaltds utani gazda-
s&gi feltételek kozott. A technoldgiai fejlesztési tévé-
kenységek tekintetében nincsenek lényeges kildnb-
ségek a vallalatok nagysagat tekintve, inkabb a vallalati

— e e

—

koltséghatékonysag javithatd, és a termékek korszer(i mi-
nésége is garantalhatd. Ezt az utat kdved a Transelektro
Rt., a Ganz Holding, a Ganz Hid-, Daru- és Acélszer-
kezetgyartd Rt., valamint a MAL Rt. (az ut6bbi eurdpai
piaci részesedését 5-10%-ra novelte, a Ganz Hid-Daru
cég pedig a vastiti kocsikhoz gyartott forgévazak eurdpai
piacan ért el 5-10%-os aranyt).

A termel6 profili cégeknél az onalld termékfejlesztés
viszonylag szak kor(, a Transelektro csoportnal, a Jasz-
berényi Apritbgépgyar Rt.-nél és a Ganz Kapcsold és
Késziilékgyarban, a Ganzair Kft.-nél folyik sajat termék-
fejlesztés. E cégek koziil a Ganzair fékkompresszor ter-
méke - a fejlesztés eredményeként - monopol helyzetet ért
el a magyar piacon, a masik két véllalatnal a teljes ter-
melésnek 20-40%-at adjék a sajat fejlesztésii termékek.

A technoldgiai fejlesztés, a vevdi igények magas ming-
ségi szinvonalon val6 kielégitése, a vallalaton belili
szerszdmkeészit6i kapacitas kifejlesztése, mellyel az (j
termek elGallitasi koltségei csokkenthet6k és a minGségi
feltételek jelentésen javithatok. E terlileten a Hajdu Rt
tevékenysége emelhet6 ki.

Osszességében megallapithatd, hogy a termelés tech-

nolégiai szintje folyamatosan korszerlisodott a cégek

profil jellege befolyasolta a kutatas-fejlesztés iranyait, i Privatizacioja utan, a piaci igényeket aktivan koveték

technoldgiai fejlesztéseikkel. A fejlesztésekben az

Az Agroinvest Rt. az allamilag is tdmogatott - volt i alkalmazott kutatdsok domindaltak, tudomanyos jelleg(i
OMFB, jelenleg OM keretében szervezett - kutatdsi i kutatdsokat csak igen korlatozott mértékben tudtak
program keretében hat biotechnolégiai jelleg, palyazat i finanszirozni. A cégek piaci értéke tovabb novelhetd

atjan elnyert kutatast koordindl, illetve részt vallal a j

lenne a sajat fejlesztési kapacitasok bévitésével, hiszen

finanszirozasban. E kutatasok soran létrejott eredménye- ] ezek jévedelemtermelé képessége kétszerese a licenc
két, Uj modszereket és eljarasokat piaci termekeikben i vagy adaptacio Gtjan kifejlesztett termékekének.

hasznositjak. A korabbi kulcsrakész Uizemek és technold- |
giai eljarasok forgalmazasa helyett jelenleg az Gj techno- |
l6giai modszerek - mezdégazdasagi és élelmiszeripari - ;
termékek és az ezekhez kapcsolddod komplex infrastruk-
turlis, oktatasi stb. szolgaltatasok eladasaval tudnak ma-
gasabb nyereséget eléri. 1ly mddon a cég humén tech-
nol6giai kapacitasa a kutatasi tevékenységben val6 kéz- |
vetlen részvétellel folyamatosan gyarapszik.

A févallalkozasi tevékenységhez, mint f6 profilhoz kap-
csolhatd masik technolégiai fejlesztési (t a sajat tudas
alapt, onallé termék, illetve termékrendszer kialakitasa-
ra irdnyuld kutatas-fejlesztési tevékenység. A profitabilis
févallalkozasi tevékenység egyre inkabb a tervezés és
teljes kivitelezés irdnyaba tolédik el, ezért a beszallitandd
berendezések, részegységek beszerzése fontos koltségte-
nyezd. Amennyiben ezeket a berendezéseket a févallal-
kozést lebonyolitd cégcsoporton belll - sajét fejlesztés
eredményeként - el6 lehet allitani, esetleg komplex rend-
szerben mas megrendel6knek is beszallitani, akkor a j

N N 1+ o 1 = e 1 s

VEZETESTUDOMANY
XXX, évf. 2002. KULONSZAM

Novekedési stratégidk - eredmenyek és problémak
A szbbanforg6 tarsasdgok a ma mar klasszikusnak
nevezhet§ nodvekedési stratégidk szinte mindegyikét
alkalmaztak, természetesen mas-mas osszetételben.
Ezen stratégiék tipusmodelljeit foglalja 6ssze az 1 &bra.
A Minor Rendszerhdz RT. két - egymast kovetd, na-
gyon markans megoldast alkalmazott. El&szor hagyo-
manyos, hardver értékesitési tevékenységének talalt fize-
t6képes Uj piaci szegmenst a bankszektorhoz (piacfej-
lesztés). A nemzetkdzi tarsasdgok fokozatos megjelenése
e téren Uj profil, a rendszerintegracid (szoftver, tanacs-
adas) iranyaba mozditotta el a céget, amely a korabbiak-
hoz képest (j tipust szakértelmet és ennek megfeleléen
huméan erforras stratégia megvaldsitasat igényelte. Ez a
Vvaltas, bar részben magéan viseli a termékfejlesztési stra-
tégia jegyeit, hiszen kapcsolddott (kapesolddik) a korabbi
tevékenységi korhoz, sokkal inkabb tekinthet§ diverzifi-
kécios (Uj termékkel részben (j piacra) stratégianak.
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A KEVIEP nagy véltasa a magasépités tertiletére vald ;

betdrés, amellyel jelent6s mértékd 0 piacokat is siker(lt
szereznie (Id. példaul hulladéktérolo épités, a Metro ke-
reskedelmi lanc épitkezéseibe vald bekapcsolddas itthon
és a kornyezd orszagokban). A tarsasdg tehat sikeres di-
verzifikacids stratégiat valdsit meg.

A Maszer Rt legfébb piaci célpontjat az allami meg-
rendelések (kbzbeszerzések) jelentették, de hagyomanyos a
fovallalkozasi tevékenységet is magaba foglald épitési-
szerelési profiljukban komoly referenciakat szereztek tobb
budapesti bank fiokhalézatanak kiépitésénél. A termékfej-
lesztés eredményeként rendelkeznek megfeleld kapaci-
tassal és tapasztalatokkal a magasépités terén. Uj profillal,
0 piacokra sikertilt betérnitk (diverzifikacids stratégia) az
energiatermeld egységek gyartasaval és karbantartasaval,
valamint legljabban az épuletiizemeltetéssel.

1 dbra
Novekedési stratégiak a termékek és piacok
figyelembevételével
MATermék Meglévé Uj
Piac
Meglévd Piaci Termékfejlesztés
terjeszkedés
Uj Piacfejlesztés Diverzifikacio

Forrés: Igor Ansoff: Corporate Strategy McGraw Hill, New York, 1965

A Magyar Epit6 Rt. alapvet§ stratégiai, a piaci terjesz-
kedésre és piacfejlesztésre koncentraltak. Ennek eredmé-
nyeként a cég, a hagyomanyos allami megrendelések mel-
lett értékesitésének 50%-at a maganszektorban realizalja.
(A kiegészitd, kiszolgald tevékenységek outsourcingjére,
mint a stratégia lényeges elemére még visszatériink.)

A Masped Rt. az elmilt évtized soran a ndvekedési
stratégiak minden tipusat megvalésitotta.

Piaci terjeszkedésként értékelhetd a belfdldi halozat kia-
lakitasa és a kilfoldi vegyes vallalatok megalapitasa.
Termékfejlesztd tevékenysége eredményekent siker(ilt
kialakitani a komplex logisztikai szolgaltatdsokra épulé
profilt. A Schenker AG.-val alapitott kdzos vallalata var-
hat6an 0j piacokat (piacfejlesztés) fog-tiztositani egy vi-
laghal6zatba val6 bekapesolddas révén.

Ma mar jelent6s a tarsasag ingatlangazdalkodasi és fej-
lesztési tevekenysége, ami markéns diverzifikacios stra-
tégiaként értékelhetd.

A Hajdl Rt. ndvekedési stratégiaja a piacfejleszté mo-
dellt koveti, amennyiben mind a sajat fejlesztés(i és gyar-
tast termékcsaladokat, mind a beszallitasra termelt alkat-
részeket, részegységeket Uj piacokra is eljuttattak - hazai
és nemzetkozi épitbipari tervezd, kivitelezd, illetve jar-
migyartd cégekkel épitettek ki partneri kapcsolatokat.

sz

diverzifikécids irnyt kovette, termékszerkezetében a je-
lenleg kb. 50%-0s aranyt képviseld foldmunkagépek rész-
egységeinek aranyat fokozatosan csokkentette, egyidejii-
leg megkezdte a kdrnyezetvédelmi és hulladékhaszno-
sitdsi technoldgiai berendezések gyartasat, melyeket (j
piacokra vezettek be.

A Ganz Holding RT. alapvet6en piacfejleszt6 strategiat
kovetett a hazai, a kelet-eurdpai piacokon, illetve a fejl6-
dé orszagok egyes régidiban. A régi termékcsaladdokat
addig forgalmazzak, mig profitabilisak, majd fokozato-
san bdvitik a perspektivikusnak tekintett berendezések -
vastti jarmlvek, kornyezetvédelmi gépek, villamosok
gyartasat.

A Transelektro Csoport konszolidacios politikdjanak
elsédleges célja a termékfejlesztés, a vallalaton bellli
kapacitasok korszerGsitésével Uj termékek, termékrend-
szerek kialakitasa volt. A cég egyrészt bdvitette a valla-
lati tulajdont olyan gyarakkal, (izemekkel, melyek kapa-
citasa a komplex févallalkozasi tevékenységet koltség-
kiméléssel, szervezeti racionalizdlassal szolgalta, més-
részt az ingatlanfejlesztési izletdg kiépitésével novelték
a cég stabilitasat.

A Ganz Hid-, Daru é Acélszerkezetgyarté Rt. f6
novekedési stratégiai célja - termékeinek egyedi jellege
kovetkeztében - a piacok megtartésa, illetve Uj piaci kap-
csolatok kiépitése volt. Ennek eredményeként bizonyos
termékekbdl sikeriilt magas - 5-10%-0s - piaci aranyt
elérnitik Eurdpaban, a tébbi terméknél a technoldgiai fej-
lesztéssel, a mindséggel, a vevdi kapcsolatok bovitésével
ersitették piaci pozicidikat (piacfejlesztés).

AGanz Kapcsolo és Késziilékgyar Rt. stratégiai célja a
termékszerkezet korszer(sitése, a komponens gyartasnak
a végtermék gyartas iranyaba valé fejlesztése. Komoly
problémét jelentett a piaci partnerek - nagykereskeddk -
monopolhelyzete, amit a nyugat-eurdpai orszagok lénye-
gesen nagyobb termel&i kapacitasdhoz mért alacsony ha-
zai termelési potencidl, illetve az ennek noveléséhez hi-
anyzb pénzlgyi forrasok stlyosbitottak.

A Pick Rt. alapvet6en a felvasarlasok révén ndvekedett, !
aminek f6 célpontjai az iparagi értéklanc egyes elemei- j
nek tulajdonosi oldalrdl is a végsé kibocsatohoz vald |
kapcsolasa. ]

Apiaci pozicid meger&sitése és bdvitése, a termékek hoz-
z&adottértékének novelése - tehdt piac és termék diverzifi-
kéci6 - volt a Mai Rt. ndvekedési koncepcidja. Kordbban
a Szovjetunidba kohaszati timfoldet exportaltak, ma kb. 6t-
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szaz partnere van a cégnek, akik szdmara magas hozz&- j A piaci versenyhez, a ndvekedési stratégidk kilon-
adott-értékd, széles valasztéka aluminium kész- és félkész j b6z0 tipusaihoz jobban alkalmazkodo6 szervezet létre-
termékeket szallitanak. Emellett timfoldet is értékesitenek j hozasa. Ennek egyik hatérozottan megjelené Utja az

vegyipari, keramiaipari festékipari felhasznalasra.

A kereskedelmi, szoftverfejlesztési és tanacsadasi tevé-
kenységek profitabilis struktdrajanak folyamatos fenntar-
tasa, a kétévenként megujuld informatikai technoldgiai
fejlesztéssel valo lépéstartas, a piaci terjeszkedés volt a
Montana Rt. ndvekedési stratégiaja.

Az Agroinvest Rt. esetében egy nagyon tudatos piac
konszolidacids politika valosult meg, amennyiben ,.kicsi-
ben indultak”, s a korszer(i, minésegi szolgaltatasaikkal,
mez6gazdasagi és élelmiszeripari rendszereikkel folya-
matosan epitették fel azokat a piacokat, amelyeket az
elédvallalat elvesztett. A ceg tehat egyértelmiien termék-
fejleszt6 stratégiajaval novelte bevételeit.

un. tevékenységkihelyezés (bizonyos (zletagak és kap-
csol6déd vagyonelemek eladasa és helyettik kils6
szolgaltatasok igénybevétele; a f6 profilhoz illeszkedd
tevékenységek, de azon tal kifelé is szolgaltatd sajat,
vagy vegyes tulajdonl tarsasagokba valé kivitele; az
Uj diverzifikalt tevékenységi struktirahoz illeszkedd (j
tarsasagok és/vagy szervezetek létrehozasa).

E téren a Keviép 6 szervezetatalakulasi motivuma a fe-
lesleges (izletcsoporttdl, illetve vagyonelemektdl vald
megszabadulés és az (j tevékenységekhez és piacokhoz
alkalmazkodd struktura kialakitasa volt.'

A Maszer Rt. motivacioi kozott a professzionalis szer-
vezet, valamint a diverzifikalt profilhoz alkalmazkodd,

A hét termeld, illetve kereskeds cégbdl allo Rév és vidéki haldzattal is rendelkezd szervezet jatszott kiemel-
Tarsai Kereskedelmi Rt. Kivalo stratégiai érzékkel ta- ked0 szerepet.

lalta meg azokat a piaci szegmenseket és kordbban
jelent8s piaccal rendelkez8 cégeket ahoal, illetve amelyek
korszer(isitésével a hazai, és a kozép-kelet-eurdpai pia-
cokon is Uj kindlattal tudtak megjelenni. Kelet-eurdpai
orszagokban lév6 irodaikon keresztll kozvetlenil bo-
nyolitjak le a beszerzést, illetve az értékesitést, ami ndveli AMinor Rendszerhaz a f6 tevekenységi koroknek meg-
rugalmassagukat és nyereségességiket. A piacfejlesztd és feleld altérsasag-rendszert hozott Iétre.
piacdiverzifikéacids stratégia egylittesen érvényestlt.

A Magyar Epité Rt. valodi piaci korilmények kozé ki-
vanta helyezni bizonyos részlegeit, amelyek kifelé is szol-
géltatnak. Ezzel egyitt néhany tevékenységet -, amelyhez
a piacon olcsdbban hozza lehetett jutni - meg is sziintetett.

A Masped esetében az alaptevekenységek kihelyezé-
sének egyik célja a hatékonyabb ©6nallé tarsasagok

Szervezetatalakitas |étrehozésa volt. Jelentds szerepet kapott az (j tevékeny-

A magyar magantulajdont nagyvallalatoknak e ku- ségek 6néllo vitele, de vilagos célként (és megvaldsu-
tatasba bevont kore tudatosan és/vagy spontan modon lasként) kényvelhet6 el a kozos vallalatokon keresztil
val6sitotta meg a stratégiai menedzsmentnek a szak- torténd nemzetkozi és hazai halozatokba vald bekapcso-
irodalom egyik alapvetd jellemzdjeként megjelenitett 16ds is (Id. késGbb).
elemét, a stratégiaalkotasnak és megvaldsitasnak ] o ) ) L
szervezeti folyamatként valé kezelését. Ez nem jelent A szervezetatalakitas fentebb leirt modozatai alta-

mést, mint a szervezeti struktirénak a folyamatos, a ldban decentralizaltabb irdnyitasi mechanizmusokat
mindenkori stratégiai iranyokhoz val6 hozzaigazitasat, ~€redmenyeztek, a legtobb tarsasagnal a konszern ti-
idénkeént radikalis megvaltoztatésat. pusu struktura alakult ki, amelyben a ,,k6zpont” (az
A megvaldsitas Gtjai sokszinliek, célrendszeriikben credeti” részvénytarsasag) egy relative kis létszamd,
azonban felfedezheték kozos vonééok Ezek egymést stratégiat és az altarsasdgok szamara az Uzleti terveket
részben atfedd, er6sité masrészt kiegészité elemeibdl & .g_tokeallgkac!ot megha}arozo, valafmlnt vaIIaIaFon
érdemes néhanyat felvillantani: belili szolgéltatasokat ellatd (marketing, controlling
) sth.) szervezet, a kdzvetlen piaci kapcsolatokkal és te-
vékenység iranyitassal a vallalatcsoport leanytarsa-
sdgai foglalkoznak.

Koltsegesokkentés, koltségtakarékos szerve-
zet létrehozésa.

Ez a célkitlizés szinte minden atalakitas vezérmotivuma-
ként szerepelt. Kilon is érdemes megemliteni, hogy a Ma-
gyar Epit6k Rt.-nél a szervezet-karcssitas latvanyos iroda-
igény-csokkenéssel is jart, ami megnyitotta az utat a bér- Rendkivil érdekes a konszern struktira tulajdonosi
beadas, mint folyamatos bevételt jelentd szolgéltatés elétt. j vetiilete. Egyik oldalrdl ugyanis lehetévé teszi, hogy a
Ajogel6ddknél joval koltségtakarékosabb szervezet alakult j ,,f6 tarsasagba” Uj tulajdonosok ne kertiljenek be,
ki a Maszer-nél, a Keviép-nél is. i mikdzben a ,,lednyokénal lehetség nyilik kiils6 (ese-

j  Talén ezen folyamat aldl a Keviép a kivétel, amely er6-
teljes centralis iranyitast valositott meg.
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tenként kilfoldi) t6ke bevonésara és ezen keresztill
méas halézatokba vald bekapcsolédasra. Mindezen
megoldas egy masik metszeteként (részben feltétele-
ként, részben kdvetkezménykeént) er6teljes tulajdonosi
koncentracio zajlott le a tarsasagoknal, amelyek ered-
ményeként az atalakulast és a privatizaciot , kitalalé”
és levezényl6 vezet6 és/vagy ezen vezet6k sziik kore
fokozatosan jutott a tarsasagcsoport egészét vagy na-
gyobb részét befolyasolo6 tulajdonhanyadhoz.

A tulajdonosi koncentracié kdvetkezménye, hogy a
f6 tulajdonos(ok) egyben az els6 szamu vezet6(k), a
stratégiai dontések, esetenként formalisan is egy, vagy
néhany vezetd kezébe dsszpontosulnak.

A fontos dontéseket a tébbségi tulajdonosi jogokat,
illetve a felel6s vallalati vezet6i jogokat gyakorlé els§
szamU vezet6 hozza meg, természetesen a felel6sség
hasonl6 mértékd vallalasa mellett. Egyes vezet6i véle-
meények szerint ez a helyzet a vezet6k kdzétt még min-
dig meglévd bizalmatlansdggal magyarazhat6, mas
megitélés szerint a kiélezett gazdalkodasi feltételek és
a még nem stabilizalodott vallalati kultirdk mellett csak
ily médon lehet a sikeres vallalati m(kodést biztositani,
A centralizacid, illetve decentralizacio foka tehat cégen-
ként, illetve gazdalkodasi periédusonként valtozd.

A Hajdu Rt.-nél a stratégiai dontéseket az igazgatosag
hozza, amelyben két kiiltag is helyet kap, akik ,kilsg”
szempontok és szélesebb kérl informécidk alapjan érvé-
nyesitik véleményiiket a vezetéshen.

A Jészberényi Apritdgépgyar Rt. privatizacid el6tti
struktréja decentralizalt volt, a részlegek onélléan mi-
kodtek. A privatizacié utan centralizalt szervezetet hoztak
létre. Az operativ és stratégiai funkciok szétvalasztasa mel-
lett a gyartmanyfejlesztés, technoldgiai fejlesztés és beru-
hazési dontések a stratégiai vezetés hataskorébe keriiltek,

A holding szervezetben miikédé Ganz Rt. esetében az

egyes cégek iranyitasét a stratégiai menedzsment végzi i
az Uzleti terveken keresztiil, mig a finanszirozas treasury i
rendszerben torténik - acégek altal felvett hitelek mogott i

a holding all.

Divizionalis felépitésti a Mai Rt., az egyes részlegek on-
allé miikodésiek, a fejlesztés és a nagyobb, stratégiai be-
szerzések menedzselése azonban centralizalt. Az operativ
és a stratégiai déntéshozatal elvalik egymastol.

A Transelektro csoport iranyito szervezete a menedzs- |

ment, amely vezet6ket delegal a cég tulajdonaban allo
véllalatokhoz, a vallalatvezet6k kinevezése is a menedzs-

ment jogkdre. A menedzsment kdzvetlendl irdnyitja a j

vallalatokat, ez tobbek kozétt a finanszirozasi forrasok
biztositasara is kiterjed.

40

j Ugyancsak a tulajdonosi kor alkotja a vallalat menedzs-
i mentjét a Ganz Hid Rt.-nél, s az operativ és stratégiai
I dontéshozatal nincs killonvélasztva. Hasonl6 a szerve-
zeti struktira a Ganz Kapcsol6 Rt.-nél is. Az Agroin-
vest Rt. esetében csak annyi a kilénbség, hogy a vezet6k
tudataban és szakmai munkajaban a stratégiai és operativ
dontések élesen elvalnak egyméastdl, de a vallalati szer-
vezeti rendszerben nincsenek elklonitve.

A fels6 vezetés hozza a stratégiai dontéseket, s egy mat-
rix rendszer(i szervezet az operativ dontéseket a Monta-
na Rt.-nél. Az operativ szervezet a kereskedelmi jelleg(i
tevekenységeket, valamint a szakmai &gazatok iranyita-
sat foglalja magaban.

) Teljes mértékben decentralizalt szervezeti rendszerben
J mkedik a Rév és Térsai Rt. afontosabb dontéseknél az
} egyes cégek vezetdi koordinalnak egyméassal.
J A magéntulajdonosi értékrend érvényestilése
} Ma mar aligha eldonthet6, hogy a tulajdonosi kon-

. centracio el6zéekben vazolt ténye egy, a privatizacié
idészakaban megtervezett folyamat, vagy a menet koz-
ben kinalkozo lehet6ség megragadasanak eredménye-e?
" Az biztos, hogy akar mint cél, akar mint lehet6ség

hihetetlen 0szténzd erét jelentett a cégek fennmara-
j dasaban és fejlédésében. Mar maga a privatizacios
i konstrukcio (kedvezményes hitelbdl torténd vasarlas)
i is a képz6dd nyereség osztalékaganak a hosszl tavd

lekotését kovetelte meg, e vallalati kort ezen tdlme-
. nBen is a nyereség folyamatos visszaforgatasa, a nove-
J kedéshez és fejl6déshez minél nagyobb aranyl sajat
J forrashanyad biztositasanak a gyakorlata jellemezte. A
J tobbségiikben az atalakuléskor alultSkésitett cégek
J természetesen ezzel a magatartassal sem voltak képe-
I sek a nemzetkozi vallalatokéhoz hasonlé dinamizmusu
J fejlesztésekre, versenyhelyzetilk, teljesitményik azo-
j kéhoz hasonlo javitasara.

' A magantulajdonosi értékrend érvényesiilésének jo pél-
! daja egyes tarsasagok esetében az értékes belvérosi iro-
I dahazbdl valé kikoltozés és annak profitabilisabb célra
J t6rténd hasznositasa (pl. a Magyar Epitd Rt. esetében ela-
dasa, a Masped Rt. esetében hosszUl tAvd bérbeadasa).

[ S

: Ahuman er6forrasra, mint alapvet6
képességre épul6 stratégidk

A privatizacios stratégiakat vazold fejezetben fon-
J tos célként emlitettiik a szaktudast és kapcsolatrend-
J szert, mint az akkor meglévé legjelentésebb véllalati
I értékek ,,atmentését” a megvasarolt cégbe.

Ma mar egyértelmiien megallapithatjuk, hogy ezt
sikerlt megvalésitani. S6t, azt is kijelenthetjlik, hogy
a human er6forrasra, mint alapvetd képességre épulé

—
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stratégiak biztositottak e tarsasagok stabilitasat, fej-
16d6képességét.

Ahuméan eréforras egyik meghataroz6 eleme a leg-
fels§ vallalatvezetés szakmai elhivatottsdga és ta-
pasztalata. JO néhany vallalat mai vezet6je tobb évti-
zede a cég jogelddjénél toltott be vezetdi funkcidkat, s
a privatizalassal egyértelm(, hossz( tavl szandéka a
véllalat életben tartasa, fejlesztése és novekedésének
biztositasa volt. A technoldgiai ismeretek, a piaci kap-
csolatok és a stratégiai gondolkodéas komoly szellemi
tékét jelent a magyar tulajdond nagyvallalatoknal.

E téren rendkivll fontos momentum, hogy megva-
I6sitottak a tulajdonosi és a menedzsment struktira
egységét. Osszhangba hoztak az érdek-hataskori és-
felel6sségi rendszert, ami biztositotta a vezet6i tudés-,
tapasztalat- és kapcsolatrendszernek a vallalati fejl6-
dés érdekében tértén6é maximalis koncentraciojat.

A legfelsébb vezet6k (vezet6i korok) részben tu-
lajdonosi, részben egyéb 0Osztonzék alkalmazasaval
meg tudtdk menteni, vagy ki tudtdk fejleszteni azt a
szellemi kapacitast, amely iranyitasukkal alapvetd fel-
tétele volt a fennmaradasnak és fejl6désnek.

A magyar magantulajdond nagyvallalatok elmult
évtizedének e jellegzetes vonasa feltétlenil modell ér-
téklnek tekinthetd.

Stratégiak és teljesitmények

Az el6z6 pontban vazolt stratégidk a vallalatoknal
lényegében folyamatos arbevétel-ndvekedést ered-
ményeztek. Ehhez eltér6 mértékben jarult hozza az
exportndvekedés, amely egy-egy cég esetében (Minor
Rendszerhaz, Keviép) az alacsony indul6 értékhez ké-
pest tekinthetd kiugrénak.

Folyamatosan ndvekedett a sajat téke &llomanya, de

a tékejovedelmez6ségi mutatd mar tébb esetben hullam

gorbét kdvet. A cégek koltségszerkezete nem igazan tér

el az &ltalanos hazai jellemz6ktdl. A termelékenységiik
viszont elmarad nemzetkdzi versenytarsaikétol.
Néhany kiemelt mutaté valtozasarol ad képet a 2.
tablazat. (Lasd a 42. oldalon.)
A mélyebb részletek elemzése nélkil is levonhat6
néhany kovetkeztetés:

e A privatizalt cégeknél lezajlott sikeres termék- és
piacvaltas egyértelmiien bizonyitja, hogy kdézponti
befektetés, illetve tamogatés nélkiil, a foglalkoz-
tatottdk szamanak ndvelése mellet, nyereséges,
prosperald vallalatok jottek létre, amelyek sajat
nyeresegiikb6l termelték ki a fejlesztési forrasokat,
Egyetlen més véllalati csoportot sem lehet felmu-
tatni a rendszervaltds utani magyar gazdasagban,
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mely a piacgazdasag kiépitésében iiyen jellegl po-
zitiv szerepet toltott be. Méreteiben természetesen
nem 0Osszehasonlithatd e vallalati kér a multinacio-
nalis cégek magyarorszagi befektetéseivel, illetve
gazdasagi teljesitményeivel, de makrogazdasagi
stabilizalasi hatasait tekintve mindenképpen fel-
veszi a versenyt a multinaciondlis cégek hazai leany-
vallalataival.

A fentiekben vézolt Uzleti stratégidk és megval6-
sitasuk - bar igen eltérd utakat és modszereket kovet-
tek - azért valhattak sikeressé, mert az 4gazati saja-
tossagokat és adottsagokat, valamint a hazai és
nemzetkdzi piaci kdvetelményeket optimalisan 6ssze
tudtdk hangolni a vallalat technologiai és human for-
rasaival. Ezek a stratégiai szempontok kiillénbdznek
mind a multinacionalis cégek hazai leanyvallala-
tainak, mind a hazai tulajdonban Iévé kis- és kozepes
vallalkozasok Uzleti koncepci6itol. A kildnbségek
egyben a magyar véllalati struktdra ellentmondasos
gazdalkodasi feltételeire is ravilagitanak.

Az eltérések elsésorban abbdl adédnak, hogy a kil-
foldi tulajdoni cégek hazai lednyvallalatainak az
siteniik, a magyarorszagi véllalatra kialakitott
Uzleti koncepciot ebbe kell beépiteni. Ez azt ered-
ményezi, hogy a magyarorszagi gazdasagi kérnye-
zet, a piaci, foglalkoztatési lehet6ségek, a fogyasz-
tasi és egyéb értékrendek csak masodlagos szem-
pontot jelentenek a cégeknek, az tzleti szemponto-
kat az anyavallalat nemzetkdzi versenyfeltételek sze-
rinti kdvetelményei diktaljak. Ezek hatarozzak meg a
beszerzési és értékesitési piacokat, az alkalmazott
technolégidkat, sét tobbnyire a beszallitoi lehetdse-
geket is. A lednyvallalatok szamara meghatarozott
kapcsolatrendszereken keresztiil 1ényegében deter-
minaljak a vallalat beépiilését a magyar gazdasagba.
AKkis- és kdzépvéllalatok tekintetében elsésorban a
korlatozott eréforrasok, a hazai és nemzetkozi pia-
cokkal val6 sz(ik kapcsolat, a beszallitéi poziciohoz
szilkséges technoldgiai kapacitasok és t6ke hianya
okozza azt, hogy e cégek a jelent6s és széleskor(d
allami programok és tamogatasok ellenére sem all-
nak olyan megrendeld cégekkel kapcsolatban, ame-
lyek a kisvallalatoknak hosszabb tavl piacot tud-
nanak nyujtani. Piac nélkil pedig egyetlen vallal-
kozas sem tud életképessé valni. Ezt az lizleti hatte-
ret - céliranyos kormanyzati kdzremdkddéssel és
tdmogatassal - a magyar tulajdond nagyvallalatok
biztosithatnak, ami egyben komoly hizoer6t jelen-
tene a magyar gazdasag stabilizaloédasaban az EU
csatlakozassal bekdvetkez6 megélénkiil6 piaci ver-
senyben.
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Kihivasok - igények

A kutatasba bevont vallalatok esetében a fejlédésu-
ket eddig nagymértékben el6segit6 és az el6zéekben
felvazolt stratégiai megoldasok, mint a tovabbi néve-
kedés forrésai Ugy tlinik kimerulében vannak.

Nem kétséges természetesen, hogy alapvet6 képes-
ségeik, tulajdonosi struktdrajuk, rugalmas szervezetat-
alakitasi akcioik tovabbra is fontos tényez6k, no-
vekedésiik azonban - ezek mellett - egyre inkabb U
fejlesztési forrashoz valo jutasuk lehet&ségeitdl fiigg.

Avallalatok mind a piac megtartd, mind a piaci ré-
szesedést noveld fejlesztési stratégiagjuk megvalosita-
sakor igen kemény finanszirozasi korlatokba (tkoz-
nek. A korlatok alapvetéen nem hitelkinalati korlatok,
hanem hitelpolitikai, t6kepiaci, projektfinanszirozasi,
banki Uzletpolitikai problémak. Ezek a pénzigypoli-
tikai, hitelezési probléméak a hazai nagy- és k6zépval-
lalatok fejlesztési projektjeinek finanszirozasi gyakor-
latdban Ugy jelennek meg, hogy a vallalatok vagy teljes
mértékben sajat forrashol fejlesztenek, vagy a sajat for-
rés mellett a fejlesztési koltségnek csak kisebb hanya-
dat teszi ki a hitel. Emellett esetleg szallitéi hitelt is
igénybe vesznek, illetve a véllalatok eszkozeit tdbbszo-
résen leterheld rovid lejaratl hitelekbdl fejlesztenek.

E problémak alapvet6 oka, hogy a jelenleg funk-
cional6 kereskedelmi banki hitelek kamat- és egyéb
terhe a termel6- és termel§ szolgaltatasokat végz6 val-
lalatok altal elérhet6 nyereség szint felett van, tehat
ezek a hitelek fejlesztések finanszirozasara alkalmat-
lanok. (Pl. a villamosgépipari gépek és berendezések
szektordban a nyereségkorlat 5%, ami lényegében a
kamatkorlatot jelenti.) A vallalatok tébbnyire k-
16nb6z6 konstrukcidkban hozzajutnak ugyan a fejlesz-
tési forrasokhoz, de ezek a konstrukcidk nagysagren-
dekkel kedvez6tlenebbek a multinacionalis cégek le-
anyvallalatai szdmara rendelkezésre allo hitelfeltéte-
leknél, ami a piaci versenyben eleve hatranyt teremt a
hazai cégek szamara.

E véllalatok kozott természetesen létezik egy olyan
kor is, amelyik maltbeli, dinamikus fejlédéséhez, kii-
16nb0z6 befektetésekhez és beruhazasokhoz jelent6s,
hosszabb tavu hiteleket vett fel. (Mar emlitettlik, hogy
a cégek egy része a 90-es évek els6 ketharmadaban -
igyekezett elkeriilni a rendkivil kéltséges banki hitel-
bol torténd fejlesztés-finanszirozast. Az inflacid és a
kamatok cstkkenése kovetkeztében azonban voltak
olyanok, akik politikat valtottak ezen a téren is.) Ezen
tarsasagok vagyontargyai szinte teljes egészében
jelzaloggal terheltek. A lehetéségek e kore is tehat fo-
kozatosan kimerdil, ami a hitelek egy jelent8s részének
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visszafizetéséig, esetleg tobb évig, stagnal6 és nem né-
vekedés-orientalt stratégiara kényszeriti a vallalatokat.
Ez a szituacié a piacrdl valo fokozatos kiszorulast,
visszafejlédést, az eddigi versenyel6nyok elvesztésé-
nek veszélyeit hordozza magaban.

Az inflacio leszoritasara irdnyuld gazdasagpolitika
eredményeként a termel&i arindexek ndvekedési liteme
is csokkend tendenciat kévet, melynek kévetkeztében
- kilondsen a hitelkamatok ndvekedését indukald
jegybanki dontések esetén - a vallalati hitelkamatok és
az inflacidval athérithatd arszintnévekedés kozotti ré-
sek egyre szélesebbre nyilnak.

A nyereséges vallalati m(ikddéshez a kormanyzat és
a Jegybank pénziigyi szabéalyozasanak biztositania kell a
termelési és fejlesztési folyamatok, valamint a pénzpiaci
folyamatok egészének @sszhangjat. Az Osszhang biz-
tositdsa természetesen nemcsak a fejlesztési finanszi-
rozasi modszerek, illetve feltételek korére terjed ki - ide
tartozik pl. a 2001-ben elfogadott &rfolyamsav szélesités
rosszul megvalasztott idépontja, valamint a kézbeszer-
zési rendszer és a hazai nagyvallalati kor bels6 piaci
meger6sodésének gyakorlatilag egymasnak ellentmon-
do mlkodése is. (A nemzetkozi kereskedelem noveke-
dési itemének lelassulésa és a forint arfolyamanak meg-
erésddése egyes vallalatoknal 272100 millio forintos
veszteséget okozott 2001 masodik felében.)

A magyar magantulajdonu véllalatok teljes joggal
igénylik, illetve hianyoljak a hazai bankrendszer olyan
tipust projekt, illetve Ugyleti finanszirozasi konstruk-
ciéit, amelyek - a nyugati bankokhoz hasonl6an - a
termel6 vallalatok fejlesztéseinek nyereségkorlatai-
hoz, illetve a hazai és nemzetkdzi piacokon lebonyo-
litand6 Gzletek kockazati, versenypiaci és egyéb felté-
teleihez alkalmazkod6 kamatterhek mellett biztosita-
nék a véllalatok szdmara a hiteleket.

Az EU tagsaggal jaro’ kbvetkezmények egyre na-
gyobb befektetéseket igényelnek a kutatasfejlesztés-
ben. Az informécio-technoldgia szintén befektetésigé-
nyes alkalmazédsa komoly versenytényez6 napjaink-
ban. A stratégiai szovetségek alakitdsa, nemzetkozi
halézatokhoz valo kapcsolodas, netdn sajat nemzet-
kozi halozat kiépitése (globalizalodas, nemzetkozi ter-
jeszkedés) rendkiviil t6keigényes, de valoszin(ileg el-
kerilhetetlen fejlédési utak.

Uj fejlédési palya, UGj stratégiak tamogatasa
tovabbéltetheti mindazokat a makrogazdasagi
elényokéit és hozamokat, amelyeket eddig ezen vallalati
kor produkalt (foglalkoztatas, koltségvetési bevételek,
export sth.). Es mindez talan nem is igazan kockazatos
befektetés lehet az allam részérél, mivel egy, maér

I kritikus id6kben bizonyitott tarsasagi korrdl van szo.
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2. tablazat
A kutatasba bevont vallalatok
néhany kiemelt mutatéjadnak valtozadsa 1996 és 2000 kozdtt (1996=100% )
Sor- Kiemelt mutatok Netto Export Adbzés el6tti Sajét téke  Foglalkoztatott
szam  Vallalat arbevétel eredmény alloménya létszam
1 Agroinvest Rt. 299,8 247,3 165,8 191,6 85,4
2 Ganz Hid-Acél Rt. - - - - -
3 Ganz Holding Rt. 263,0 328,1 75,5 153,0 126,8
4 Ganz Kapcsold- és Készilékgyar Rt. 191,2 322,8 136,9 118,7 90,8
5 Hajdu Rt. 121,1 171,8 184,1 151,2 72,7
6 Jaszberényi Apritégépgyar 227,7 240,1 218,6 208,3 112,9
7 Keviép Rt. 193,8 14,3 295,1 434,3 103,1
8 Magyar Aluminium Rt. 305,1 413,8 560,9 786,5 136,9
9 Magyar Epité Rt. 121,5 - 57,8 195,3 77,7
10 Masped Rt. 103,0 90,6 112,0 143,0 81,0
1 Maszer Rt. 507,1 - 3884,8 505,7 100,0
12 Minos Rendszerhaz Rt. 319,0 6577,1 986,3 317,5 280,8
13 Montana Rt. 13305,5 10982,4 8435,2 613,8 173,7
14 Pick Csoport 212,9 228,0 170,0 251,4 151,7
15 Rév és Térsai Rt. 327,7 11071,8 264,7 4245 212,0
15/a Fémfeldolgozé Rt. 199,2 212,5 238,2 116,0 89,7
15/b  Frigolux Rt. 142,1 457,1 2117 171,0 104,7
15/c  Ganzair Kft. 171,1 569,3 115,6 360,0 127,5
16 Transelektro Rt. 91,6 80,7 12,9 155,1 81,0
16/a Ganz-Rock Rt. 229,5 300,0 - 129,0 n.a.
16/b  Transelektro Gépipari Mivek 7,2 7,6 25,6 100,8 n.a.
16/c  Transelektro Villamossagi Rt. id6kozben alakult
16/d  Téapioszelei Elektro-Mech, Rt. id6kozben alakult
Hivatkozasok Lébjegyzetek
1 2000-ben ahazai nagyvallalatok - ide értve minden 250 fénél
Lérant Karoly (2002): A hazai gazdasagi kérnyezet és a magyar tobbet foglalkoztaté céget - szama 1011 volt, ebbél 429 volt
magantulajdond vaéllalatok helyzete az utolsé évtizedben, tobbségi hazai magantulajdonban. A 429 cégb6l 176 az expor-
Tanulmany, Kézirat talo vallalat, l1ényegében e korb6l keriltek ki az interjuban
Papp Jozsef (2002): A MASZER Részvénytarsasag, Esettanul- résztvevG vallalatok. (Lorant, 2002)
maény, Kézirat 2 Konszolidalt adatok
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