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A fejlett eurdpai piacgazdasagokban az allami vagyon kiterjedése, agazati dsszetétele, felligyelete és iranyitasa
igen sokféle. Emellett minden orszdgban vita targya, mikézben maga a gyakorlat is valtozéban is van. Mindezt
er6sen befolyasoljak a torténelmi adottsdgok, a politikai eréviszonyok, a gazdaséagfilozofiai (ideoldgiai) és gaz-
daségpolitikai elképzelések, napjainkban pedig mindenekel6tt az &llami szektor finanszirozadsanak a kolt-
ségvetés egyensulyara gyakorolt hatasa, a kdzszolgaltaté rendszer természetes monopdliumjellegének a tech-
nikai fejl6dés hatasara bekdvetkezett oldédasa. A cikk els6 része harom eurdpai orszag - Ausztria, Belgium,
Franciaorszag - éallami vagyonkezelésének gyakorlatat mutatja be. A masodik részben keril sor Nagy-
Britannia, Németorszag, Olaszorszag és Spanyolorszag tapasztalatainak ismertetésére. A pozitiv és negativ
tapasztalatok megismerése akkor is hasznos lehet, ha az el6bbiek nem feltétlentil masolhaték, az utébbiak pedig

nem feltétlentl kerilheték el a magyar gazdasag szamara.

Ausztria

Az osztrdk parlament 1946-ban hozta meg az elsd alla-
mositasrol szolo torvényt, azota beszélhetiink osztrak
allami iparrol. 1955-ig, az allamszerz6dés évéig az allami
vallalatok csaknem kizarélag a sajat erejlkbdl finanszi-
roztak és hajtottdk végre az Ujjaépités feladatait. Ekzben
a véllalatok egy részét mint német tulajdont ki is vontak
az osztrak fennhatésag alél. Az allamszerzédés milliard
schillinges nagysagrendd jovatételi széllitasi kotelezett-
ségeket jelentett az allami ipar szdmara.

Az ezt kovet6 idészakban az ,o0sztrak gazdasagi
csoda“ megvaldsitdsahoz az allami ipar névekvé terme-
Iéssel, a teljes foglalkoztatottsag biztositasaval, valamint
alacsony nyersanyag- és féltermék-arak biztositasaval
jarult hozzéa. A hetvenes években merilt fel annak szlk-
ségessége, hogy a tulajdonos pénziigyi tamogatasban
részesitse az allami ipart, ami 1981 utadn meg is valdsult.

* A cikk a GKI Gazdasagkutaté Rt. altal az APV Rt. felkéré-
sére készitett ,,Az Eur6paban alkalmazott vagyonkezelési gya-
korlat modelljei, valamint a magyarorszagi lehetéségek mo-
dozatai“ cim(i, 1997 végén lezart tanulmany alapjan készilt.

A nyolcvanas évek kodzepére mégis egyre mélyuld valsag
bontakozott ki az allami véallalatoknal, ami a szerkezeti
atalakitas sziikségességének felismeréséhez, a privatiza-
ciés folyamat megindulasahoz vezetett.

Az 1946. juliusaban meghozott allamositasi térvény
71 véllalatot, illetve izemet vett az osztrak allam tulaj-
dondba. Ezek kozott bankok, szén- és érchanyak, kohok,
k&olaj-finomitok, jarm(- és gépgyarak, fémipari Gzemek
voltak taldlhatok. Létezett ebben az id6ben Ausztridban
egy masfajta allami tulajdon is: a megszallé Szovjetuni6
altal a potsdami szerz6dés alapjan kisajatitott német va-
gyon. (Az osztrdk allamositas egy része szintén korabbi
német birodalmi tulajdont vont a nemzeti vagyon koré-
be.) Az allamszerzédés 1955. évi megkotésekor a szovjet
vagyonelemek is az osztrdk allam tulajdonéba keriltek. A
nehézipar allamositasara részben praktikus okokhol
ker(lt sor: a habor( el6tt ugyanis a gyarak tobbsége vagy
német tulajdonban volt, vagy nemzeti szocialista befolyas
ald kerult, igy kénnyen bekerilhetett volna szovjet jova-
tételi csomagba, s ezzel Ausztria elveszitette volna nem-
zeti vagyonanak jelent6s részét. Az allamositas emellett
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megfelelt az uralomra keriilt szocialdemokratak elkép-
zeléseinek is az igazsagosabb tarsadalom felépitésérdl, a
tervszer(i gazdalkodas bevezetésérél. Az allami szektor
stlya az iparban igen jelent6ssé valt: az alkalmazottak
szdmaban, a hozzaadott érték termelésében és az &ruex-
portban az 6tvenes-hatvanas-hetvenes években egyarant
hisz % koril mozgott. (Maximuméat a hatvanas évek
kdzepén érte el.)

A bényaszatban és a kohaszatban szinte kizarélagos
volt az allami tulajdon, tébbségében allami kézben volt a
kéolajipar is. Az allami ipar iranyitasa emiatt nem csupan
a nacionalizalt szektorban, de az egész gazdasaghan
donté befolyast jelentett, emiatt a partpolitikai csa-
tarozasok allando szinterévé is valt. Az allami ipar feli-
gyeletét eredetileg a vagyonbiztositasi és tervezési mi-
nisztérium latta el, majd funkcionélis szétosztas kovetke-
zett a minisztériumok kozott. Az els6 6nallé vagyon-
kezel6 tarsasag 1956-ban jott létre Osztrak Ipar- és Ba-
nyairanyitasi Tarsasag (IBV) néven. Ezutan, hosszi po-
litikai huzavona utan, 1970-ben sziiletett meg az OIAG
(Osterreichische Industrieholding AG), az allami ipar
iranyitasat szolgadé holding. Az OIAG miikodését az
osztrak részvénytorvény szabalyozta, amely ennek ke-
retében, az er6sen decentralizalt szervezetek 6nall6saga-
nak tiszteletben tartdsaval gyakorolta a tulajdonosi jo-
gokat. A véllalatvezetés szervei igy messzemend 6nallo-
s&got élveztek a részvényesekkel szemben.

Ugyanakkor az OIAG vezérlése alatt jelentGs kon-
centraciés folyamatok zajlottak le. Ekkor egyesitették a
VOEST-Alpine véllalatban az acéltermel6ket, de tortén-
tek dsszevonasok egyéb fémipari tertileteken és az elekt-
rotechnikaban is. Az OIAG megkisérelte vallalatait az
olajvalsdg kovetkeztében bekdvetkezett vilagpiaci valto-
zasokhoz valo alkalmazkodasra kényszeriteni, példaul
novelték a feldolgozott acéltermékek aranyat a VOEST-
Alpine-nal. Azonban az éllami ipar veszteségei tovabb
novekedtek. (Példaul a VOEST-Alpine 12 milliard
schilling deficittel zarta az 1985-0s évet.) Az osztrak alla-
mi ipar politikai szent tehénbdl kezelendd problémahal-
mazza valt.

1986 tavaszan megsziiletett az OIAG-térvény, mely-
nek célja az volt, hogy valddi, szigordan szervezett ipari
konszernné tegye a holdingot. Ennek keretében kib6vi-
tették a tagvallalatok feletti ellen6rzési és iranyitasi jo-
gait. Ennél is jelentdsebb volt, hogy a holding felugyels-
bizottsagi tagjainak kinevezését depolitizaltak (addig a
kormanypartok egyeztetett ardnyban kildtek képvisel6-
ket a testliletbe) és a szovetségi gazdasagi és kozlekedési
minisztériumra biztak.
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A talpra allashoz azonban ez még mindig kevésnek
bizonyult: 1987 elejére nyilvanvaléva valt, hogy a hol-
dingnak friss t6kére van sziiksége. Az 1987. juliusaban
elfogadott OIAG-finanszirozasi torvény 33 milliard
schillinget szavazott meg erre a célra. Ezt egyszeri pot-
lasnak szantdk, a véllalatszanalas tovabbi raforditasait a
sajat bevételekbdl, illetve a privatizacios bevételekb6l
kellett fedezni.

Ezzel forduléponthoz érkezett az osztrak allami ipar
torténete. A torvény elhéritott minden akadalyt vallalat-
részek, illetve egész véllalatok elidegenitése eldl, sét a
kormanyzat szandéka kifejezetten az volt, hogy az OIAG
vallalatok piacképessége méretessék meg a tékepiacon,
igy a potldlagos tékesziikségletet a részvénypiacrol kel-
lett bevonni. Az elsd nagy privatizacios akcié az olajtar-
sasag, az OMV (1995 kozepe 6ta OMV) 1987. évi tGzs-
dérevitele volt. A nem tll szerencsés id6pont - ezen az
6szdn volt a nemzetkdzi tézsdekrach - ellenére a tarsasag
részvenytokéjének tizendt %-at helyezték ki, majd 1989-
ben tovébbi tiz % talalt gazdara.

Az Ujabb tervek mar maganak a holdingnak a priva-
tizalasat céloztdk meg. Ennek az elképzelésnek a meg-
valOsitasara létrehoztdk az Austrian Industries (Al) rész-
vénytarsasagot. Ez olyan kolcsdnt nydjtott, amely a
jegyz6knek lehetévé tette volna, hogy 6t év mulva ked-
vez6bb arfolyamon jussanak a részvényekhez. Az OIAG-
finanszirozasi térvény 1991. évi felljitdsa a szOvetségi
pénziigyminiszter szamara lehet6ségh6l kotelezettségé
tette az OIAG-tartozasok visszatéritését, ugyanakkor az
Al 6tven %-os privatizacidjatol kozéptavon 4,5 milliard
schillinget vartak. A torvény ugyanakkor célként fogal-
mazta meg az osztrak érdekek megdvasat és egy nemzeti
ipari konszern megtartasat is. Az 1992-93-ban bekd-
vetkez$ agazati cs6dok az acél- és aluminiumiparban, a
tobbi terlilet rossz gazdaségi eredményei, valamint az
aluminiumipari konszern tdlzott terjeszkedés miatt be-
kovetkez6 bukasa azonban meggatolta e célok elérését.

Végiil az 1993 Gszén meghozott Gjabb OIAG-tor-
vény a mai napig érvényes dontést hozott az ipari hol-
ding jovéjér6l. Feloszlattak az Al-t, elGiranyoztak az
dsszes OIAG-érdekeltség (a banyaszatot kivéve) tobbségi
részének privatizalasat. Ez Gjabb fordulatot jelentett: a
térvényhozdk nyilvanosan lemondtak az allami ipar-val-
lalatokndl a tulajdonosi funkcidk gyakorlasarél. Az
el6készité intézkedésekre a szdvetségi kormanyzat Ujabb
7,5 milliard schillinges kolcsont adott az OIAG-nek,
amib8l 1996 végéig 6,8 millidrdot fizettek vissza. A fel-
adat végrehajtasa nagy lendilettel vette kezdetét, mara
mar a két ,koronaékszer* az OMV olajtarsasag és a
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VOEST-Alpine acélipari orias is csak kisebbségi része-
sedéskeént szerepel az OIAG konyveiben.

Az OIAG tehat jelenleg a részvénytorvény hatalya ala
tartoz6, részvénytarsasagi formaban milkod6 erny6-
szervezet. amely az osztrak allami ipar maradékat fogja
Ossze. MUkodését egyebekben az 1993-ban megujitott
OIAG-torvény és az ugyanebben az évben mddositott
OIAG-finanszirozéasi térvény szabalyozza. Feliigyeié)
szerve a szOvetsegi gazdasagi és kozlekedési miniszté-
rium, egyes kérdésekben a pénziigyminisztériummal
egyetértéshen.

A holdingot két tagu lgyvezet6ség (Vorstand) és 17
tagl - a szOvetségi minisztériumok, jelent6sebb tarsasa-
gok és munkastanacsok képviselGibdl allo - felligyel6
bizottsag (Aufsichtsrat) iranyitja.

Az allami tulajdonban levé vallalatok az OIAG tulaj-
dondban vannak, felettik a tulajdonosi jogokat az OIAG
gyakorolja. Bar a kozvetlen részesedéseket a holding éves
beszédmol6jaban konszolidaltan is kimutatjék, s a vallalat-
csoport Un. konszern-beszamol6t is készit (ez a kdzvetett
tulajdonban levd vallalkozasok adatait is bevonja a kon-
szolidacioba), az OIAG térvények Kifejezetten tiltjak
szamara a konszernszer(i miikodést, azaz az OIAG nem
avatkozhat be az iranyitott tarsasagok lzletmenetébe. Az
OIAG feladata az, hogy ,alkalmas hataridén belil adja
el a hozza tartoz6 ipari vallalkozasok tébbségi része-
sedését, az osztrdk nemzeti érdekek szem el6tt tartasa
mellett." Ahol célszer(, Gzemek, vallalatrészek is priva-
tizalhatok.

A holding gyakorlatilag pénziigyi kapcsolatban all
tagvallalataival. Egyrészt likviditds-menedzselést végez,
masrészt hiteleket is nydjt a tagvallalatok szamaéra.
Emellett osztalékot szed, valamint bevételei keletkeznek a
vallalkozasok, illetve vagyonrészek (pl. ingatlanok) el-
adasabol is.

Az OIAG bevételeit leginkabb tartozéasainak torlesz-
tésére forditja. 1995-ben a holding mérleg-fé6osszegének
tébb, mint a felét tették ki a kotelezettségek, raadasul
ezek zomét (48 milliard schillinget) a szévetségi kormany
visszafizetési garancidjaval felvett hitelek tették ki. (Ek-
korra mér a privatizaciés bevételekbdl jelentésen si-
keriilt csokkenteni az alarendelt kolcsont6keként meg-
kapott 7,5 milliard schillinges privatizaciés tamogatast.)

Az OIAG feladatait mintegy 70f6s létszammal latja
el. A privatizacio el6rehaladtaval tevékenysége egyre
inkdbb arra iranyul, hogy a kisebbségi részesedesekbdl
6sszeélld allami portfolié értékét minél magasabban tart-
sa.

Belgium

Belgiumban a masodik vilaghabord utan az allami va-

gyonkezelésnek kétforméja alakult ki. A nagy allami val-

lalatok - a ,,négy monstrum®: a vasUt, a légi kozlekedés,

a posta és a tavkozlés - 1991-ig az illetékes minisztériu-

mok felligyelete és iranyitasa alatt allottak, 1991 6ta vi-

szont - afranciaktdl atvett program- vagy tervszerz6dé-

sek gyakorlata alapjan - an. ,,gazdalkodasi szerz6dések*

(contract de gesfion) alapjan iranyitjak ezeket.*

Ezen kivil 1962-ben létrehoztak egy allami holdin-
got, a Nemzeti Beruhazési Tarsasagot (Société Nationale
d'Investisement, a tovabbiakban SNI), amelynek azonban
nem a meglévé allami vagyon kezelése, hanem egyéb
feladata(i) voltak.

A nagy &llami vallalatok ,gazdalkodasi szerz6dé-
sek* alapjan tortén6 irdnyitdsanak bevezetését alapve-
téen két tényez6 motivalta:

AN a versenyhelyzet e szolgéltatdsok piacadn az EU-or-
szagokban, kilonos tekintettel az egységes piac
1992-es kialakuléaséara,

N az allami nagyvallalatok fokozddo elad6sodasa, amely
egyre sllyosabb teherként nehezedett a koltség-
vetésre.

Az &llami vallalatok gazdalkodasa folott 1991 el6tt az

illetékes agazati minisztériumok gyakoroltak feli-

gyeletet. Ez a helyzet a ,gazdalkodasi szerz6dések*
gyakorlatanak bevezetésével alapvet6en megvaltozott,
amelyrél az allami vallalatok jogallasat Gjraszabalyozo,

1991. marcius 21-i torvény rendelkezett. E tdrvény

értelmében az allami vallalatok tarsasagi formaban m{-

kddnek. gazdalkodasukban autondmok, tevékenységiket

sajat igazgatotanacsuk és ligyvezetésik iranyitja.

Az allami felligyelet eszkozei: a kormény Altal
delegalt,, adminisztrator®, aki az igazgatdtanacs tagja és
belesz6lasa (avaslattételi joga) van az Ugyvezetd igaz-
gatésdg Osszeéllitasdba, amelynek egyben elndke is; a
tarsasag fellgyeletét ellaté kormanybiztos, és az allam-
mal kotott gazdalkodasi szerz6dés. Az 1991-es tdrvényi
szabalyozas 6ta az allami nagyvallalatok - kozszolgalati
feladataik ellatasan tul - abban az értelemben magéanval-
lalatként mlikodhetnek, hogy sajat elhatarozasukbol ter-
mékeket és szolgaltatdsokat forgalmazhatnak a piacon.
Jogukban all leanyvéllalatokat létrehozni Belgiumban
vagy kulfoldén. A torvény arrél is rendelkezett, hogy a
négy, széz %-os allami tulajdond vallalatba, illetve azok
leanyvallalataiba magant6ke is beruhazhat, s ezt kdve-

*A gazdalkodasi szerz6dések létrejottével a francia tapasztala-
tokrol sz616 részben foglalkozunk részletesebben.
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t6én részvénytarsasdgga alakulhatnak ét. (Kilon kategé-
ridt jelentenek az llami tulajdonban 1év6 pénz- és hitel-
intézetek. Ezek miikodését az 1991. junius 17-i térvény
szabalyozza.) A ,,gazdéalkodasi szerz6dések* értelmében
az allami vallalatok sajat bevételeikb8l vagy hitelbdl ko-
telesek finanszirozni modernizacios céli beruhdzéasaikat,
az alkalmazottak bérét és annak jarulékait. (Hitelfelvétel
esetén allami garanciat kaphatnak.)

,Gazdalkodasi szerz6dés“ keretében mikodik 1992
Ota a négy nagy allami véllalat: a taviro- és telefontar-
sasag (RTT, kés6bb Belgacom), a posta, a belga allami
vasUttarsasag (SNCB) és a légiut-tarsasag (RVA). Nincs
gazdalkodasi szerz6dése az 1992-ben részben privatizalt
Sabena légitarsasagnak és az RTM tengeriszallitasi val-
lalatnak.

Az egyes allami vallalatok pénziigyi helyzete, s en-
nek kovetkeztében finanszirozasi igénye eltér6. Mig a
Belgacom nyereséges, a posta és az RVA nagyjabdl
egyensUlyban van, az SNCB és a Sabena allami tdimoga-
tasra szorul. Az allami pénzintézetek kivétel nélkil nye-
reségesek. Az RTM nem kap allami szubvenciot, befek-
tetéseit maga finanszirozza, viszont hitelfelvételeit az
dllam tizenkét milliard belga frank (FB) értékhatarig
garantéalja.

A harom vagy 6t évre kothet6 ,,gazdalkodasi szerzé-
dések* funkcitja, hogy ésszer(sitsék a nagy allami val-
lalatok gazdalkodasat, s a felugyel6 allami szervek (mi-
nisztériumok) szamara atlathatova tegyék pénzigyi m-
veleteiket. Az allami vallalatok kozszolgalati funkcio-
ként ellatand6 szolgaltatasait és annak tarifait (,,tél-ig*
elv alapjan) a ,,gazdalkodasi szerzédésben“ hatarozzak
meg. A ,,gazdalkodasi szerz6dések* ezen felll tartalmaz-
zak a tarsasag fellgyeletét ellaté allami szerv céljait is a
tarsasdg altal elvégzendd kozszolgalati jellegl tevékeny-
ségiek) volumenére és minéségére vonatkozdan.

Tekintettel arra, hogy a ,,gazdalkodasi szerzédesek*
alapjan nehezen vagy egyéltalan nem mérhetéek az &lla-
mi vallalatok tevékenysége altal generalt pozitiv és ne-
gativ hatasok, a szerz6dések ,,hatékonysaga“ is nehezen -
ha egyaltalan - mérhet6. Ezért a belga szakirodalomban a
kdzelmaltban felvet6dott a ,,gazdalkodasi szerz&dések™
megreformaldsdnak gondolata. Egy ezzel a kérdéssel
foglalkoz6 cikk egységes, szintetikus teljesitménymutato
bevezetését javasolja. E szerint az allami tarsasagok
hatékonysaganak mérésére, tevékenységik értékelésére
alkalmas a piaci részesedés mutatdja, amely a cikk
szerz@je szerint integralja a szerz6déses szabalyozés so-
ran koradbban alkalmazott hatékonyséagi kritériumokat.
Ennek fiiggvényében alakitana ki az allam egy tdmoga-
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tasi/szankcionalasi sémat, amely hatékonysagra 0szto-
nozne és ezaltal lehet6vé tenné az Allami szubvenciok
csokkentését. (A cikk ir6ja - E. Monami - nem fejti ki,
hogyan.)

A nemzetkdzi verseny megjelenése bizonyos koz-
szolgéltatasok piacan nagymértékben atalakitotta (ponto-
sabban, a hatadlyos EU-meghatarozas - ,,univerzalis szol-
galtatds” - értelmében korlatozta) a kézszolgaltatasok
fogalmat. Ez vezetett e tevékenységek részleges vagy tel-
jes privatizaci6jahoz.

1992 6ta a SABENA, a CGER (allami tulajdon( bank
és biztositd tarsasag) és az SNI privatizalasara kertlt sor,
els6sorban az allami részvételbSl ad6dd koltségvetési ki-
adasok leszoritdsa érdekében, illetve a koltségvetési
bevételek novelése céljabdl.

1992-ben, a Sabena atszervezésének részeként az Air
France 25 %-0s részesedésre tett szert a belga Iégi
kozlekedési vallalatban. 1995-ben a Sabena tiz milliard
FB értékben végrehajtott felt6késitése soran a Swissair
49,5 %-os részesedéshez jutott (hat milliard FB befekteté-
sével) és megallapodas sziiletett arrol, hogy a belga al-
lam visszavasarolja az Air France részvényeit, s ezekb6l
20004g a Swissair tovabbi 12.75 %-ot szerezhet meg.

A CGER privatizalasara 1993-ban kerilt sor. Mind a
bankban, mind a kilén jogi személyiségli biztositotar-
sasdgban a belga-holland Fortis-csoport szerzett 49,9
%-0s tulajdonjogot (35 milliard FB-ért). A privatizacios
megéllapodés értelmében a Fortis 1995 januarjdban to-
vabbi 0,1 %-os tulajdonhoz jutott és 1999-ig részese-
dését még 9,8 %-kal, 59,8 %-ra ndvelheti.

A Nemzeti Beruhazasi Tarsasag (SNI) 1962-ben jott
létre kozérdek( részvénytarsasagként két milliard FB
alapt6kével, amely tobbszori emelés utdn 1987-ben 14,
1993- ban pedig 20,5 milliard FB-ot tett ki. Az SNI erede-
ti feladata az volt, hogy kockazati t6kebefektetéseket hajt-
son végre belga vallalatokban. 1971 6ta ezt a funkcidjat
nemcsak Belgiumban, hanem kilféldon is ellathatja - ha
az ,megfelel a belga gazdasagi érdekeknek*. Els6
funkci6ja 1976-ban és 1978-ban két tovabbi, iparpolitikai
funkcidval béviilt. A kezdetben vegyes vallalatként létre-
jott tarsasagban a belga allamnak huszonét %-os része-
sedése volt, allami bankok, pénziigyi és biztositd tarsasa-
gok rendelkeztek tovabbi 56 %-kal, magan ipari és keres-
kedelmi tarsasdgok pedig tizenkilenc %-0s részvény-
pakettel. Ez utdbbiakat 1976-ban a belga allam felvasa-
rolta. Az igy szdz %-os allami tulajdoniva valt SNI-t
1994- ben privatizaltak, részvényeit a francia Suez-cso-
port érdekeltégi korébe tartoz6 belga magancég vette
meg.
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Az SNI létrehozésat tiz éves, gyakorta igen szenve-
délyes vita elézte meg. Megalakitasat végul is harom
megfontolas motivalta:

AN a beruhazasok alacsony szinvonala a tobbi fejlett
orszaghoz képest,

az ,,investment banking“ tipust beruhazas-finanszi-

rozasi struktlra hianya,

az allami gazdasagpolitika szandéka a gazdasagi no-

vekedés és a szerkezeti talakulds 6sztonzésére.

Az SNI portfoli6jaba 1993-ban tébb mint haromszaz
ipari, kereskedelmi és szolgaltato vallalat tartozott, ame-
lyekben legaldbb hisz %-o0s kozvetlen vagy kozvetett
(lednyvallalati) részesedése volt. A portfolion belili jo-
vedelem-4tcsoportositds (keresztfinanszirozés) lehet6vé
tette, hogy a magas jovedelm( tarsasagok - a magas
kockazatl és alacsony hozami beruhédzasok ellenére -
biztositsék az SNI normalis rentabilitasat.

Az SNI aktivainak tébb mint hisz %-a volt az orszag
energetikai szektoraban: foldgaz (Distrigaz - 6tven %-0s
részesedés), nukleéris energia (Synatom - szdz %-0s
részesedés), eloszté haldzatok (SNTC) és mas kisebb
portfolidok. Az SNI portfoliéjanak mintegy tiz %-a cslcs-
vagy Uj technolégidt alkalmaz6 vallalkozasokban volt
(mikroelektronika, robotipar, telekommunikécio, bio-
technoldgia, biogydgyaszat sth.).

Egy 1986-0s értékelés szerint az SNI kétszaz milli6
FB-os beruhazasa 1 milliard FB 6sszegli 6sszberuhazast
volt képes indukalni, amelybdl atlagosan 325 milli6 FB
pénzigyi bevétel szarmazott. Mikodése els 25 évében
az SNI évi étlagos cash-flow-ja nyolcaszaz milli6 FB
volt, a profit pedig négyszézharminc millié FB. A jegy-
zett tOkére vetitett addzott nyereség - éves atlagban -
négy %-os, a sajat eszkdzokre vetitett nyereség pedig
harom %-o0s volt. A privatizalast megel6z6 évben (1993-
ban) a tarsasag tiszta nyeresége meghaladta az egy mil-
liard FB-t. Ez 66 %-kal volt tdbb az el§z6 évinél.

Az SNI-t 23 tagl igazgatdtanacs iranyitotta, amely-,,
nek elnokét a kirdly nevezte ki. Az it tovabbi tagjait a
részvényesek kozgylilése valasztotta oly modon, hogy
kilencen képviseltéek az allamot és az &llami pénzinté-
zeteket, harman a régiokat, tizen pedig szakmai kompe-
tenciajuk alapjan keriiltek be. A gazdalkodas megkdny-
nyitése végett az igazgatdtandcs Ugyvezet6 bizottsagot
(igazgatésagot) hozott létre, amelynek tagjai az elndk, a
vezérigazgatd, az (gyvezet6k és tanacsadok. A napi ira-
nyitas feladatait az elndk latta el. A vezérigazgat6, akit
szintén a kiraly nevezett ki, részt vett az igazgatotanacs
Ulésein és képviselte az SNI-t a pénzlgyi tarsasagokban.

A térsasag felugyeletét harom tagu kollégium létta el,
amelynek elndkét és tagjait a kormany nevezte ki. A fel-
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Ugyel6-bizottsagnak jogaban allott felfiiggeszteni az igaz-
gatétanacs dontéseit, ha Ggy itélték meg, hogy azok ellen-
tétesek a nemzeti érdekkel, de nem avatkozhattak be
kdzvetlenill a gazdalkodas tgyeibe. Privatizalasa elétt az
SNI-nek 83 f6allasu munkatarsa volt.

Az SNI-t 1994 elején privatizaltak. E dontésnek tdbb
oka is volt. Az els§ az allami koltségvetés helyzetének
javitasa, amelyre akkor méar a maastrichti kritériumok tel-
jesitése is szoritotta a belga kormanyt. (Mar az 1993-as
koltségvetésben is szerepelt egy 15 milliard FB bevételi
tétel, amelyet az SNI eladasatdl remélt a kormény.)
Tovabbi oka volt a privatizalasnak az az EU-szabalyozas,
amely el@irta és hatarid6hoz kototte bizonyos kdzszolgal-
tatasok liberalizaldsat, valamint a kozszolgéltatdsok
terén mar kordbban megvaldsult decentralizalds, amely-
nek keretében a kordbban kdzpontositott &llami felada-
tokat az orszag régidihoz telepitették.

A privatizalas folytan az SNI allami tulajdonban 1évé
83 %-0s részvénypakettje az anvers-i székhely(
Ackermans ( van Haaren (AvH) tarsasag tulajdonaba ke-
rilt 14,5 milliard FB-ért. Az AvH. amely a francia Suez-
csoporthoz tartoz6 Générale de Belgique leanyvallalata-
nak, a Tractebel tarsasagnak a lednyvallalata, elsésorban
a belgiumi féldgazellatasban, szallitasaban és tarolasa-
ban monopolhelyzetet élvezd Distrigaz tulajdonjoganak
megszerzése miatt vette meg az SNI részvényeit. (A
Distrigaz részvényeinek 6tven %-a az SNI tulajdondban
volt.) lly médon a Tractebel-csoport - amely mar az SNI
privatizalasa el6tt a Distrigaz részvényeinek 33 %-aval
rendelkezett - az érdekeltségébe tartozd AvH-n keresztil
a Distrigaz tobbségi tulajdonosava valt. (A Distrigaz éves
forgalma 1993-ban 56 milliard FB. addzas utani profitja
910 millié FB volt.)

Az SNI privatizalasa lényegében a belga energiaipar

folidjanak része volt ugyanis még a Synatom, a belga
allami atomenergia véllalat (részvényeinek otven %-a
volt az SNI tulajdonaban) és az SNTC. az Allami Veze-
tékes Szallitasi Tarsasag, amely a belgiumi gazvezetéke-
ket ellendrzi és Uzemelteti (részvényeinek szaz %-a volt
az SNI tulajdondban). Az értékesitésre keriil6 SNI-port-
foliobdl az allam Kivette a Sabena (6.6 %), az SBI (Bel-
ga Befektetési Tarsasdg, az SNI leanyvéllalata) és né-
hany mas véllalat részvényeit.

Az eladasi szerzddés részeként a belga allam kiko-
tétte, hogy aféldgaz fogyasztdi arat garantalni és ellen-
@rizni kivanja. Ennek érdekében az allam megerésitette
szerepét az (&llami) Energia és Foldgaz Ellen6rzési Bi-
zottsagban, és fenntartott maganak egy vétojogot biz-
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tositd ,aranyrészvényt“ a Distrigaz-ban. Ez a részvény
jogot ad az é&llamnak arra, hogy két konzultativ joggal
rendelkez6 tagot nevezzen ki a vallalat igazgatotanacsa-
ba, tovabba, hogy vétot gyakoroljon ,,minden nemzeti
érdekkel ellentétes” energiapolitkai dontéssel szemben,
illetve minden olyan, a részvényesek korére vonatkozé
»lényegi modositassal szemben“, ami meghaladna az
elére megallapitott 6t %-ot. Tovabbi, a vevd altal a szer-
z6désben véllalt kotelezettség volt a Distrigaz részvé-
nyeinek t6zsdére vitele olyan feltételekkel, hogy a vevd
(AvH) nem valhat kisebbségi tulajdonossa, és a magan-
befektet6k harom %-osnal nagyobb részesedést nem
szerezhetnek.

A Tractebel-nek a privatizdciéhoz meg Kkellett sze-
reznie az Eurdpai Bizottsag jovahagyasat ahhoz, hogy
egyszerre lehessen tobbségi részvényes az Electrabel-ben
(korabbi akvizicio) és a Distrigaz-ban. A Bizottsag Ugy
itélte meg. hogy mivel a féldgaz és az elektromos energia
nem azonos fogyasztoi igényeket elégit ki, nem all fenn
dominéns pozicio kialakulasénak a veszélye a belga ener-
gia-szektorban. Mindazonaltal a Bizottsag engedélyezte a
belga allamnak, hogy fenntartsa az elektromos energia
elGallitdsara felhasznalt foldgaz elosztisa feletti ellen-
Orzését. (Ennek érdekében a belga &llam az SFI-n ke-
resztll Otven %-o0s részesedéshez jutott a Gazelec sz6-
vetkezeti tarsasagban, amelynek 49,9 %-0s részvény-
pakettje a Distrigaz tulajdonaban van.)

1995 aprilisaban a belga kormany kibdvitette az alla-
mi tulajdonban 1év6 CGER-Holding pénziigyi tarsasag
funkciot az SNI maradék portfolidjaval (Sabena,
Belgacom. SBI stb.) és létrehozta az (Allami) Tulajdoni
Részesedések Szdvetségi Tarsasagat (Société Fedérale de
Participations - SFP). Az (j szuper-holding megtartotta a
CGER-Holding korabbi banki és finanszirozasi funkcioit,
és portfolidja kibéviilt valamennyi allami tulajdoni
részesedéssel (ipari, kereskedelmi, szolgaltat6 vallalatok-
ban); leszamitva a kozszolgaltatdé allami vallalatokat,
amelyek tovabbra is ,,gazdalkodasi szerz6dések” alapjan
mUkodnek. Az SFP feladata a maradék allami vagyon pri-
vatizalasa. Az ehhez sziikséges hitelfelvételeihez az allam
harminc millid&rd FB &sszegre gaTanciat vallalt. (A
Belgacom esetében az SFP megtartja a részvények 25 %-
at + 1 szavazatot, és feladataul kapta a maradék allami
részvények tézsdei értékesitését.)

Az SNI privatizalasat megel6z6en hosszi kotélhizas
folyt Belgiumban a privatizalas sziikségességerél, illetve
annak maodjardl és mértékérdl. Tobb szakértd kétségbe
vonta a maganositas sziikségességét, ramutatva, hogy
alig 15 milliard FB koltségvetési bevételért nem érdemes
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privatizalni egy olyan tarsasagot, amely az allamnak egy
frankjaba sem keriil, s amely fontos iparpolitikai felada-
tokat lat el. A privatizalas partiak azzal érveltek, hogy az
SNI funkcidit bet6ltik a hetvenes évek végén létrehozott
fél-allami (fél-magan) regionalis befektetési holdingok, s
ezért az SNI létezését - néhany kisebb, més érdekeltséget
leszamitva - orszagos szinten csak az ellendrzése alatt
allo energetikai portfoli6 indokolta. Mivel azonban a kor-
many éppen ezt akarta privatizalni, az SNI fennmaradasa
okafogyotta valt. Azok, akik (id6vel) elfogadtdk a priva-
tizalas elkerllhetetlenségét - igy példaul az SNI-hez tar-
toz6 vallalatok vezet8i - azt szerették volna elérni, hogy
az é&llam csak az SNI energia-portfoli6jat adja magén-
kézbe, és maradjon meg egy ,lefogyasztott “ SNI. amely
folytatna a kis és kdzepes véllalatok kockaizatitéike-finan-
szirozasat. Mivel azonban e tevékenységét az SNI az
energiaszektorban szerzett jovedelmeib6l - vagyis
keresztfinanszirozas révén - valdsitotta meg, az energia-
portfolié6 magankézbe adaséval a tdbbi (korabbi) funkcid
fenntartasa lehetetlenné valt. Az SNI privatizalasa tehat
az allami holding altal (kdzvetve vagy kozvetlendil)
gyakorolt allami iparpolitika végét is jelentette.

Az SNI privatizilasanak politikai pikantérigja: mivel
a tarsasdg beruhazasainak tulnyomé része (tdbb mint
nyolcvan %-a) az orszag iparosodottabb északi térségé-
ben, Flandridban valdsult meg, ezért a kormanytobbséget
alkotd frankofon partok nem mutattak kilénosebb
lelkesedést az SNI fennmaradasa irant. (A vevé - belga
neve és székhelye ellenére - a francia Suez-csoport ér-
dekeltségébe tartozott.)

Franciaorszag
Franciaorszagban az allami szektor az els§ vilaghaborl
utan indult erételjes fejlédésnek. Gyors ttem(i bévilésére
a Neépfront korméanyzésa idején (1936), a maéasodik
vilaghabor( utan (1945-46), majd a szocialistak kor-
manyra kerilését kovet6en (1981-82) kerilt sor. 1947 és
1967 kozott, bar lényegi valtozasok nem torténtek az alla-
mi szektorral kapcsolatban, az allami vallalatok tevé-
kenysége folyamatosan bdviilt, elsésorban annak kovet-
keztében, hogy nagyszamu leanyvallalatot hoztak létre.
1966-ban a gaullista kormany, amelyet egyre jobban
aggasztott az allami nagyvallalatok gyenge pénzigyi tel-
jesitménye, korménybizottsagot hozott létre a helyzet
kivizsgalasara. E bizottsag 1967-ben hozta nyilvanossag-
ra jelentését, amely a bizottsag elndke. Simon Nora neve
utdn Nora-jelentés néven valt ismertté. Ez ajelentés java-
solta el@szor, hogy az allami nagyvallalatok tevékeny-
ségét Un. ,program-szerzédések* (contrat de program-
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me) keretében szabalyozzak. Késéhb, a nyolcvanas évek
szocialista korméanyai alatt e szerz6dések elnevezése -
stilszer(ien - | tervszerz6désre* (contrat de plan) valto-
zott.

1981 el6tt a francia allami szektor (a mez&gazdasagot
nem szamitva) foglalkoztatta a munkaeré tizenkét %-at,
hozta létre a hozzaadott érték tizenharom %-at, és adta a
brutté all6téke-befektetések mintegy harminc %-at. Ezek
a mutatok az 1981-82-es nacionalizalasi hullamot
kdvetben erésen emelkedtek (amikor a szocialista kor-
many 13 nagyvallalatot allamositott. Az 1986-88-as pri-
vatizacidk utan - amikor is 64 nagy allami vallalatcsoport
kozul 14 magéankézbe kerilt - e mutatdk az 1981-es szint
ala csokkentek. Azonban afrancia allami szektor a pri-
vatizalas lezajlasa utan is a GDP nagyobb hanyadat teszi
ki, mint a fejlett ipari orszagok tobbségében. (Nagy-
Britannidval ellentétben Franciaorszagban nem priva-
tizdltdk a hagyomanyos kozszolgalati monopoliumokat
sem.)

Az 1986-88 kozotti privatizacio keretében 14 hdnap
alatt 14 nagy ipari és pénzlgyi csoport kerilt Gjra magan-
kézbe. Ezek 1359 tovabbi céget ellenbriztek. A privatizalt
csoportok tdbb mint 330 ezer alkalmazottat foglalkoztat-
tak. A privatizaciét kdzpontilag vezényelték. A 14 priva-
tizalt csoportb6l 12-6t nyilvanos értékesitéssel, egyet
kdzvetlen vétel Gtjan, egyet rendeleti Gton adtak el. 1986
és 1988 kozott a 14 tarsasag privatizacidjabél 70,8 mil-
liard Ffr allami bevétel keletkezett. Ez az 6sszeg megha-
ladta az 1982 és 1985 kozott az osszes allami iparval-
lalatnak juttatott tdmogatas 6sszegét (50,9 milliard Ffr),
és nagyobb volt az allami vallalatok egésze altal 1984-85
sorén termelt veszteségnél is (69 milliard Ffr). A70,8 mil-
lidrdos privatizaciés bevételbdl 45,9 milliard Ffr-ot az
allamaddssag visszafizetésére hasznaltak fel. A maradék
Osszeget beruhdzasi tamogatéasként allami véllalatokba
fektették.

A privatizacids siker Iényeges eleme volt, hogy az
allami vallalatok pénziigyi eredményei mar 1982 és 1985
kozott jelentésen javultak.

Az allamositasi folyamat végén 1982-ben a 21 leg-
nagyobb &llami véllalatcsoport kozil csupan 3 nem volt
veszteseges. 1985-ben ezek a vallalatok hét kivétellel mar
mind nyereséggel zartak. (Ez utdbbi tulajdonképpen csak
0t, ha az akkor mér tizendt éve atalakitas alatt allg, visz-
szafejl6d6 kohdaszatot nem vesszilk szamitasba.) A
veszteségek tarsadalmasitasat ugyanis az allamositott val-
lalatok kemény kapitalista iranyitasa és atszervezése
kdvette. Valamennyi allami vallalatnal - mar a korabban
allami kézben lév8knél is - bevezették a nyereségelvet, a
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dinamikus kereskedelmi stratégiat, a pénzpiacra ta-

maszkodoé finanszirozast - mivel ezek a cégek egyre ke-

vesebb allami t6kejuttatast kaptak -, és a vallalkozasi
szellemet is. Ennek volt eszkdze a ..programszerzédések*
rendszere.

A ,programszerz6dések” (vagy ,vallalati szerz6dé-
sek“, ,tervszerz6dések”, ,,célszerzédések™) a kormany és
az egyes vallalatok vezet6i kozotti szabad targyaldsok
eredményeképpen jénnek létre. Szerepik az allami val-
lalati gazdalkodas eredményeinek értékelhet6vé tétele oly
modon, hogy teljesitményi kritériumaik azonosak
legyenek a piaci verseny korilményei kozott miikodo
maganvallalatokéival. (Torténetileg az els6 két ,,prog-
ramszerzédés“ 1969-ben a Francia Elektromos Tarsa-
saggal (Electricité de France) és az Allami Vas(ttarsa-
s&ggal (SNCF) jott létre. Ezek 6t évre szdltak. 1978-79-ig
nem jott létre Gjabb szerz6dés. Ekkor négy tovabbit kdtot-
tek, az Allami Szén Térsasaggal, az Air France-al, a
Compagnie Générale Transatlantique-kal és Ujra az
Allami Vasttarsasaggal (SNCF), ezdttal valamennyivel
harom évre. 1983-ban, a nacionalizalasi hullam lezaj-
lasat kovetden a szocialista korméany tizenharom ipari és
kereskedelmi allami tarsasaggal kotdtt ,,0j tipusda“ terv-
szerzOdést. Ezek nem annyira a pénzlgyi és termelé-
kenységi mutatok teljesitésére helyezték a hangsulyt,
mint inkdbb (j termékek bevezetésére, kutatésra és fej-
lesztésre, piaci részesedés ndvelésére, valamint a valla-
lati és kormanyzati célok ,,harmonizalasara“.)

A tervszerz6dések célja a hetvenes években kiala-
kult gyakorlat szerint:

O a tarsadalmi transzferek atlathatdsaga, a tarsadalom
lassa, mit miért fizet,

O az élami vallatok gazdalkodasi eredményeinek at-
lathatésaga a teljesitményiikre vonatkozd statisztikai
adatok publikalasa révén,

O a beruhédzasok atlathatésaga oly maodon, hogy indo-
koltsdgukat koltség-el6ny szdmitdsok tamasszak alg,
a gazdalkodas autonémiaja,

O az allami véllalatok nagyobb szabadsaga az arak és

tarifak meghatarozasaban,

az alkalmazottak szamanak csokkentése.

O anem-rentébilis termékek gyartdsanak megsziintetése,

O a folyamatosan deficitet termel6 lizemek, gyéregy-
ségek bezarasa.

A szerz8désekben vildgosan rogzitik mindkét szerz6dé

fél kotelezettség- és feleldsségvallalasat, valamint a tel-

jesités feltételeit. Az allam meghatarozza az altala vallalt
pénziigyi kotelezettségeket (&ltaldban a konkrét konjunk-
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turdlis helyzet flggvényében). A véllalati vezeték java-
dalmazédsa (vagy szankcionalasa) kozvetlenil és aréa-
nyosan kapcsolddik a piacelvi teljesitménykritériumok
javulasédhoz (vagy romlaséhoz). Az automatikus allami
szubvencionalds gyakorlata megszlnt (még szerkezeti
atalakulas esetén is). A kemény koltségvetési korlat min-
den ,.program-szerz6désnek* része. Természetesen a
szerz8dés teljesithetdseégének feltétele, hogy a véllalati
vezetésnek szabad keze van a munkaerd felvételében,
illetve elbocsatasaban. Ennek ellentétele az alkalmazot-
tak szdmara, hogy jovedelmi és munkafeltételeik (kozel)
azonosak a maganszektorban foglalkoztatottakéval.

A szerzOdések tobbsége pontosan meghatarozza
azokat a pénziigyi mutatokat, amelyek alapjan a vallalati
tel jesitményt mérik. Tartalmazz&k annak a kartéritésnek a
mértékét, amelyet az allam koteles fizetni a vallalatnak,
ha nem-piaci célok teljesitését kéri téle.

1983-84-t61 kezdve megvaldsult az allami vallalatok
finanszirozésanak elszakitasa a koltségvetéstdl (,,débud-
gétisation”). Ennek soran lehetévé tették az allami val-
lalatoknak, hogy beruhazasaikat a pénzpiacrél a meg-
takaritasok igénybevételével finanszirozzak (a vallalat
altal kibocsatott ,befektetési jegyek” vagy ,részesedési
jegyek* formajaban).

A ,programszerzédések” bevezetésevel enyhilt a
korabbi (minisztériumok 4&ltal gyakorolt) fellgyeleti
rendszer. Béar az allami véllalatok vezetSit a Miniszter-
tandcs dontése alapjan a koztarsasagi elnok nevezi ki, a
kivalasztds kialakult modszere szerint az elnok-
vezérigazgatd személye, két-harom, altaldban mar koréb-
ban is a vallalatnal dolgozé felsészintl vezet6 kozil kerl
ki, ami megneheziti a kivilrél kaldott ,ejtéernydsok”
odahelyezését.

A ,,program-szerz6dések* az llami véllalatok veze-
t6inek javadalmazasat kozvetleniil a vallalati gazdalkodas
nettd pénzigyi eredményének alakulasahoz kapcsoljak. E
szerz6dések szabalyozzak a vezet6k javadalmazéasanak,
eléléptetésének, érdekeltségének, tékerészesedéshez juta-
sanak (az altaluk iranyitott allami vallalat részvényeibdl)
a feltételeit.

A ,program-szerz8dések” az allami véllalatok
vezetbi és alkalmazottai szamara egyarant a piacgazdasa-
gi racionalitds tanuloiskolajanak bizonyultak. Ugyan-
akkor lehetévé tették az allam szamara, hogy jobban
megismerje a tulajdonaban Iév6 vallalatokat azok valodi
termelési kapacitasat és piaci lehet6ségeit.

Nem késziiltek azonban olyan tanulméanyok, amelyek
dsszehasonlitottdk volna az Aallami vallalatok teljesit-
ményét a ,,programszerz6dések* megkdtése el6tt és utan;
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vagy a ,,programszerz&dések” keretében miikodd allami
vallalatok teljesitményét a hasonlé szerz&dés altal nem
szabalyozott allami tarsasagok tevékenységével. Csak a
vallalati vezeték véleményének felmérésére késziiltek
kdzvélemény-kutatdsok. Ezek azt mutattdk, hogy a
vezet6k elégedettek az anyagi érdekeltség bevezeté-
sével.

Ugyancsak nem késziiltek értékelések a szerz6déses
rendszer kialakitasanak és a lefolytatott targyalasoknak a
koltségeir6l. Egy lehetséges értékelési mdd lenne, ha
Osszehasonlitanak a vallalat eredményeit a szerz6désben
véllalt kotelezettségeivel. Ez viszont a szerz6dések nem
nyilvanos jellege miatt lehetetlen, tartalmuk ugyanis
Uzleti titok.

Ezért az egyetlen lehetséges értékelési modszer a
Jprogram-szerz6dések “ keretében menedzselt tarsasadgok
pénzlgyi teljesitményének nyomon kdvetése. A véllalatok
tobbségében megallapithatd apénzigyi mutatok javulasa,
valamint az allami tamogatasok realértékének csok-
kenése. (Példaul: 1970 és 1984 koz6tt az Air Fran-ce, az
EDF és a Francia Szén Tarsasdg esetében.) A javulas
azonban az Air France kivételével nem bizonyult tartos-
nak. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy a ,program-
szerz6dések” csak a kezdeti szakaszban képesek oriental-
ni és javitani a vallalatok teljesitményét; addig, amig az
alairasuk idején megfogalmazott feltételek még érvénye-
sek. Az a kovetkeztetés tlinik helytallénak, hogy a ,prog-
ramszerz6dések* ugyan képesek befolyasolni a vallalati
teljesitményt, de nem képesek azt hosszi tavon meg-
hatarozni.

A szerz8déses rendszer francia kritikusai tobb szem-
pontbdl is birdltdak az allami vagyonkezelésnek a francia
gyakorlatban kialakult, az el6z6ekben leirt rendszerét. Az
egyik kritikai megéllapitas szerint a ,,program-szerzg-
dések* csak olyan - egyébként ritka - gazdasagi hely-
zetben tdlthetik be a funkcidjukat, amikor a varhaté gaz-
dasagi fejlemények pontosan el6re lathatéak. Masok
szerint, mivel a szerz6déseket nem egyenl6 felek kozott
kotik, az allami érdek ohatatlanul fellilkerekedik, mert
vita esetén a kormany allaspontja gy6z, illetve az allam
birésag el6tt nem perelhetd, ha vallalt kotelezettségeinek
nem tesz eleget. Tovéabbi, az eredmények értékelésekor
felvet6dd kétely, hogy a pénziigyi mutatok (akar kedvezd,
akar kedvez6tlen) alakuldsa mennyiben tulajdonithato a
vallalattal kotoétt ,,programszerzédésnek”, illetve mas,
kiilsé tényez6knek. (Pl.: az Air France esetében a nem-
zetkdzi verseny erGsodéseének a légi szallitas piacén,
valamint - anyolcvanas évek elején - a kéolajarak csok-
kenésének. E kétellyel szemben felhozhat6, hogy mas
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allami légitarsasagok - amelyek nem a franciahoz hason-
16, szerz&déses rendszerben mikddtek - viszont hasonld
ar- és versenyfeltételek kdzott nem voltak képesek pénz-
lgyi eredményeiket hasonlé modon javitani.)

Franciaorszagban az allami vagyon egy része kincs-
tari vagyon (,,Patrimonie d(Etat), amelybe els6sorban
allami ingatlanok, miiemlékek tartoznak. Ennek kezelése
a klasszikus kincstari vagyonkezelési modszerekkel,
koztisztvisel6k &ltal és szamvevdszéki ellendrzés alatt
torténik. Az allam vallalkozéi vagyonanak kezelésére
sem egységes szervezet - valamiféle egységes allami
vagyonkezel§ szervezet, netan holding - nem létezik,
sem egyseges madszereket nem alkalmaznak.

A Gazdasagi Minisztérium Allami Részesedések Hi-
vatala csupdn az allami tulajdoni részesedés adminiszt-
rativ nyilvantartasaval foglalkozik. Az éllam vallalkozéi
vagyona folott a tulajdonosi jogokat a szakminisztériu-
mok (,,feligyel§ minisztérium = Ministere de Tutel*)
gyakoroljak. A corporate governance a francia gazdaség-
szervezési és gazdasagjogi hagyoméanyoknak, a francia
tarsasagi jog el6irasainak megfeleléen a menedzsment
tagjaibol és a tulajdonost képvisel6, a felligyel6 minisz-
ter altal személyre széldan kinevezett kdztisztvisel6khol
allé ugyvezetd igazgatésag (Conseil d(Administration)
révén valosul meg. Az Ugyvezetd igazgatosagba a fel-
Ugyel6 miniszter - irdsos rendelkezések hijan a szokés-
jog alapjan - meghivja az érintett tarsminisztériumok
képvisel6t. (Az Air France ligyvezetd igazgatosagaban a
kozlekedési miniszter meghivasa alapjan helyett foglal a
Pénziigyminisztérium, a Kiligyminisztérium és a Had-
Ugyminisztérium delegéltja is.) Ebb8l kdvetkezik, hogy a
francia allam vallalkoz6i vagyonanak kezelése, mas sz0-
val: az allami 'corporate governance' végeredményben
feligyeld minisztériumok szerint eltér6 modon valdsul
meg. Ennek alapvetd oka az, hogy Franciaorszagban az
allami tulajdonnal, az allam vallalkozéi vagyonaval
kapcsolatos hivatalos filoz6fia nem tulajdonosi, hanem
ellen6rzési szemléletd.

A kilencvenes években érvényesiilg, altalanosnak
mondhaté tendencia talajan minden gazdasagi miniszté-
riumban ,tulajdonosi szolgalatok“-at ((Services de
PropriétéQ hoztak létre, s ezek gyakoroljak a vallalatfeli-
gyeleti jogokat. Ezek tevékenységére annal is inkabb
szikség van, mert Eduard Balladur miniszterelndksége
alatt sok allami vallalatban lett az &llam rész-, eseten-
ként kisebbségi tulajdonos. A Balladur-terv egyik sar-
kalatos eleme ugyanis éppen a ,kemény mag“ (noyeau
dur) elve volt, melynek alapjan az allam egyes, nem
stratégiai jelent6ségli cégeknél megelégszik a kisebbségi,
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de befolyasol6 részesedéssel is. A francia allam val-
lalkozdi vagyonadnak kezelése ennek kovetkeztében -
fuggetlendl attél, hogy ma mér alig van, aki lelkesedne
ezekeért a kisebbségi tulajdonhanyadokért - valédi port-
folio-kezelési feladat (lenne). A vagyon kezelését a ,,tu-
lajdonosi szolgalatok™ altal - az eléz&ekben leirt médon
- kinevezett vallalati vezet6(k) végzi(k) a ,program-
szerz8dés* altal meghatarozott feltételek kozott.

Franciaorszagban minden privatizacios és/vagy alla-
mositasi Ugyben a Parlament dont, a feligyel6 minisz-
tériumok feladata a végrehajtas. Az érintett feliigyel6 mi-
nisztérium végrehajtasi utasitast bocsat ki, aminek
alapjan kell - 6nmagéanak, azaz: az &ltala felligyelt val-
lalat vezetésének és sajat szakapparatusa egy részének -
megvalositani a privatizaciét. Ez egydttal megalapozza a
kisebbségi allami tulajdon mellett megvalésitand6 corpo-
rate governance alapjait is. Az értékesitési arat egy. a fel-
iigyeld miniszter altal kikildstt ,Ertékmeghatérozasi
Bizottsag“ altal javasolt arsavban maga a felligyel6 mi-
niszter szabja meg.

Mo6d van L tisztdn™ piaci alapd privatizaciora
(ahogyan az példaul a Bull esetében tortént), de torvényi-
leg lehetséges a zartkorl értékesités, a Franciaorszaghan
niranyitott privatizaci6"-nak nevezett modszer alkal-
mazésa is (példaul a Thomson esetében). Az allam
kisebbségi tulajdondnak fenntartdsa mellett eddig meg-
valésitott privatizaciok soran nem kerult sor jelent8s val-
toztatasokra a vallalati menedzsmentben, igy a kisebbsé-
gi allami tulajdonu cégek esetében feltételezhetd, hogy az
egykori feligyeld minisztérium informalis rahatasa val-
tozatlanul teljes korlinek mondhaté. Franciaorszagban
ugyanakkor gyakorlatilag ismeretlen az arany-részvény
kategoriaja: ahol nincs szilkség 50% + 1 vagy legalabb
25% + 1részvény allami tulajdonban tartasara, ott Fran-
ciaorszagban a teljes korl, szz szdzalékos privatizaciot
valasztjak.

Francia kormanyzati értékelés szerint az allami va-
gyonkezeléshen sulyos funkci6zavarok érvényesiinek, a
rendszer atlathatésaga kétséges, a menedzsment iranyito
szerepe hattérbe szoritja a tulajdonosi érdekek maradék-
talan érvényesitését. Ennek ellenére Ugy latjak, hogy a
piaci kornyezet, a hazai és nemzetkdzi helytéllasi kény-
szer, a koncentralt fejlesztési forrasok, a hosszu tavon is
érvényesild allami segitség, az allami K+F-fel - allami
kutatéintézeti halozattal és az egyetemekkel - fenntartott
szoros kapcsolat az elektronika, a tAvkozlés, a hadiipar és
a vegyipar szdmos agaban - nemzetkdzileg is verseny-
képessé tett szamos francia allami nagyvéllalatot.

VEZETESTUDOMANY

XXIX. iai 1998 OL szam





