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Aki csak arra az állításra keres bizonyító anyagokat, hogy az átmenet elmúlt két évtizede 
zavaros volt, az is eredménnyel lapozgathat Mihályi 1656 oldalas könyvében. A figyelmes 
olvasás azonban arról győzi meg az olvasót, hogy 1990-től mostanáig egy – tökéletesen ab-
szurd, csupán a korábbi olcsó szovjet olaj és a jórészt használhatatlan termékeinkre éhes 
szovjet felvevőpiac segítségével működő – gazdasági Patyomkin-faluból létrehoztunk egy 
növekedésre képes, az Európai Unióba és a szélesebb világba jól illeszkedő, egy súlyos világ-
gazdasági válságot – ha recsegve-ropogva is – túlélő gazdasági rendszert. Ismétlem azonban, 
az is kiderül a könyvből, hogy az átalakulás folyamata nem volt zavaroktól mentes. 

Jórészt elkerülhetetlenül volt így – a valóság már csak ilyen. A könyv a valóságról szól, 
nem gyermekmese. Címével ellentétben azonban nem is enciklopédia. Ami nem baj. Az 
enciklopédiának csak egy fontos (a sajnos mellőzött tárgy- és névmutatóval pótolható) att-
ribútuma hiányzik igazán az olvasónak: a problémák, fogalmak stb. tárgyalásának kön�-
nyű kereshetősége. (Igaz, a Bevezetés ígérete szerint a könyv felkerül a világhálóra is, 
amivel a számítógépes keresés lehetővé válik.) A műfajnak pedig az enciklopédia helyett 
talán kevésbé pontatlan megjelölése lenne a regény – a magyar privatizáció krónikája (lásd 
Mihályi [1998]) után a szerző most a privatizáció regényét írta meg. Ez egyrészt részlete-
sebb és kidolgozottabb is amannál, másrészt alaposabban kitér a privatizáció keretét adó 
jelenségvilág (szellemi és gazdasági rendszerbeli előzmények, az átalakulás privatizáción 
kívüli fő folyamatai, a privatizációban fő- és mellékszerepet játszó intézmények, szemé-
lyek) bemutatására, sokféle összefüggés mélyebb megmagyarázására. Az elemzés számos 
új és részben új, fontos megállapítást tartalmaz. Aki elolvassa ezt az új művet, annak nem 
feltétlenül érdemes az említett korábbi „Krónikát” elolvasnia, de fordítva ez nem áll.

A kemény munkára épült könyv kiemelkedően értékes, sokak számára lesz hasznos. A 
gazdasági átmenet kulcsfontosságú folyamatainak áttekintését kapják belőle azok, akik 
koruknál fogva nagyon keveset tudnak róla. Jól informálja azokat, akik a privatizáció va-
lamely speciális területe (például a kárpótlás, külföldi vevők szerepe) vagy megközelítése, 
intézményes végrehajtói, egyes akciói iránt érdeklődnek. Számos érdekes statisztikai táb-
lázatot is közöl, s végül de nem utolsósorban a folyamat résztvevőinek is tükröt tart.

A könyv négy részből áll. Az I. rész a privatizáció szellemi és rendszerbeli előzményeit, 
a privatizációhoz kapcsolódó, a kommunista időszak államosításaiért nyújtott kárpótlás 
problémakörét, valamint a tulajdonváltás jogát és mikéntjét tárgyalja. A II. rész az állam 
privatizációs és vagyonkezelő intézményeit, valamint az új tulajdonosok fontosabb típusa-
it, csoportjait vizsgálja. A III. rész a privatizációt körülövező főbb elvi vitákat, a privatizá-
ció és a korrupció összefüggéseit taglalja, értékeli a privatizáció folyamatát, és megvonja 
a mérlegét is. A IV. rész a bibliográfiát és más mellékleteket (ki kicsoda a magyar privati-
zációban, kulcsfogalmak részletes magyarázata stb.) tartalmazza.

Az I. részben a privatizáció előzményeinek tárgyalása az 1940-es évek államosításaival 
kezdődik, és részletesen szól az államosított vállalatok működési módjáról, annak változá-
sairól. A szellemi előzmények alapos diszkussziójának fontos következtetése, hogy a pri-
vatizáció kezdetére elgondolt, egymással versengő javaslatok mintegy kioltották egymást, 
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nem tudták meghatározó módon befolyásolni a privatizációs módszerek megválasztását 
(I. köt. 115. o.). Tanulságos annak leírása, hogy a politikai rendszerváltásnak egyszerre vol-
tak teljesítményjavító és -romboló hatásai is az állami vállalatokban (I. köt. 128–129. o.), 
továbbá azoknak az okoknak a taglalása, amelyek miatt a vállalatok vezetői erőltették, 
illetve amelyek miatt ellenezték a privatizációt (I. köt. 136–167. o.).

Lényeges, hogy a szerző a magyar privatizáció – számos más volt kommunista ország-
hoz képest – viszonylag rendezett lebonyolítását részben azzal magyarázza (Sárközy 
Tamásra hivatkozva), hogy bizonyos területeken az 1960-as évektől kezdve kialakult 
egy kvázijogállam, rendben lévő ingatlan-nyilvántartással (I. köt. 149. o.). A vállalati 
szektor magánosításának a lakásprivatizáció is fontos előzménye volt: ugyanis az ilyen 
módon jelentős vagyonhoz juttatott középosztály számára könnyebben elfogadhatóvá 
tette azt az általános privatizációs gyakorlatot, amelynek csak egy szűk réteg vált a 
nyertesévé (I. köt. 150–152. o.). 

A privatizáció fontos előzménye volt a vállalati vagyonok felértékelése. Áttekintést ka-
punk a vállalati vezetők ezzel kapcsolatos – részben alul-, részben túlértékelésre való – 
törekvéseiről, taktikázásáról, valamint az Állami Vagyonügynökség minél magasabb va-
gyonértékek megállapítására irányuló igyekezetéről (I. köt. 158–160. o.).

A szerző az úgynevezett spontán privatizáció (jogi háttérre is kiterjedő) alapos elem-
zéséből azt a következtetést vonja le, hogy ez a folyamat a közhittel ellentétben csupán 
jelentéktelen mértékű állami vagyonvesztést okozott (I. köt. 282–293. o.). 

Górcső alá kerül az úgynevezett előprivatizáció is (I. köt. 312–319. o.), azaz a kisebb 
boltok, szolgáltató- és termelőegységek árveréses értékesítése. Ezt többnyire sikeres 
akciósorozatnak szokták tekinteni, de valójában a tervezett félszázezer egység helyett 
csak 3668-ra terjedt ki, és nem is volt világos, hogy tulajdonképpen mi került eladásra 
(valószínűleg az érintett boltok és más gazdasági egységek bérleti joga, amely elég bi-
zonytalan kategória).

A vállalatok privatizációja eleinte (1989–1991-ben) általában társasággá alakulásuk-
kal egyidejűleg történt (I. köt. 319–325. o.); 1991 közepétől azonban a (megmaradt) ál-
lami vállalatokat általában privatizáció nélkül is társaságokká alakították, ami azután a 
privatizációjukat gyorsabbá, de egyben merevebbé is tette, mert a vevő által esetleg nem 
igényelt részeiket így csak nehezen és költségesen lehetett (volna) „kioperálni” belőlük 
(I. köt. 326–328. o.). 

Az állami privatizációs szervezetek által közvetlenül ellenőrzött privatizáció lassúsága 
életre hívta a „privatizáció privatizációját”. Ennek különféle formái meghatározó szere-
pet ruháztak a magánkézbe szánt vállalatok vezetőire és/vagy privatizációs tanácsadó cé-
gekre. Az 1991-ben megszületett első formát önprivatizációnak nevezték. A későbbi – az 
1994-ben alakult MSZP–SZDSZ kormány idején – „szakértői” és egyszerűsített privatizá-
ció alapvetően hasonló konstrukció volt. Az ágazati minisztériumok mindvégig harcoltak 
(nem is eredménytelenül) azért, hogy minél több vállalatot kivonjanak az ilyen privatizá-
ció alól (I. köt. 329–340. o.).

A szerző foglalkozik a tőzsdei privatizáció problémáival is. A tőzsdén az elmúlt két év-
tizedben mindössze 35 vállalatot sikerült privatizálni, a jelentős tőzsdei részvények közé 
szinte kizárólag néhány egykori állami nagyvállalat papírjai tartoznak, a tőzsde fennma-
radása is az ő részvételüktől függ (I. köt. 357–361. o.). Egy másik olyan privatizációs mód-
szer, amely nem teljesítette a hozzá fűzött várakozásokat, az árverés volt. Nemcsak kevés 
ilyen értékesítés történt, de szegényes volt az alkalmazott árverésfajták változatossága is 
(I. köt. 365–370. o.). 

A privatizáció sajátos típusát képviselte volna az Antall-komány idején a kistulajdonosi 
részvényvásárlási program, majd jóval később a második Gyurcsány-kormány kezdemé-
nyezésére az új tulajdonosi program. Mindkét esetben lényegében a thatcheri „népi kapi-
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talizmus” modelljét követték volna, a polgárok széles körének kedvező feltételek mellett 
juttatva blue chip részvényeket. A korábbi program azonban kérészéletűnek bizonyult, a 
későbbit pedig már megvalósításának kezdete előtt visszavonták (I. köt. 371–384. o.).

Foglalkozik a könyv a „kvázitulajdonosoknak” (társadalombiztosítási és helyi önkor-
mányzatoknak) történt vagyonjuttatásokkal is (I. köt. 523–560. o.), továbbá azzal, hogyan 
kerekedett ki ebből a sajátos „privatizációs” történetből a Tocsik-ügy (II. köt. 170–181. o.). 
[Más emlékezetes botrányok hátterével is megismerkedhet az olvasó, például 1990-ben az 
IBUSZ-részvények „túl olcsó” áron történ eladása szolgált ürügyként az ÁVÜ kormányel-
lenőrzés alá vonásához (I. köt. 346–349. o.).] Olyan történetekről is szól a szerző, amelyek-
ből botránynak kellett volna származnia, de sikerült kibújni a következmények alól. Ilyen 
példa a Danubius szállodalánc története, amelynek tulajdonjoga a privatizációs koncepció 
sorozatos változtatásaival vált nagyon olcsón megszerezhetővé (I. köt. 350–356. o.).

Külön tárgyalja a könyv a kommunista időszakbeli „társadalmi tulajdon” egyes nem 
állami részeinek (szakszervezeti és pártvagyon) privatizálását, valamint a visszaállamosí-
tásokat (az energiaszektorban, a Ferihegyi repülőtér 2A terminálja és néhány más vállalat 
esetében).

A III. részben a „vissza-visszatérő elvi kérdések” tárgykörében számos kulcskérdést 
elemez a szerző. Miért tekinthető privatizációnak az, ha külföldi állami vállalatnak adunk 
el magyar állami vállalatokat (II. köt. 32. o.)? Miért érdeklődtek a külföldi beruházók ma-
gyar cégek iránt (II. köt. 33–34. o.)? Milyen módja (vagy alternatívája) a privatizációnak 
a vagyonkezelés (II. köt. 36–72. o.)? Miért problematikus a vállalatok vevőitől – például a 
foglalkoztatandók számára, beruházásokra vonatkozó – garanciákat kérni (és miért jobb 
ezek helyett a megfelelő ösztönzők alkalmazása) (II. köt. 73–82. o.)? Miért érdemes min-
den egyes privatizációs ügylethez tanácsadó cég(ek) drága szolgáltatásait igénybe venni 
(II. köt. 87–93. o.)? Milyen szerepe volt és lehetett a nyilvánosságnak és az ellenőrzésnek 
a privatizációban stb. (II. köt. 97–102. o.)?

Külön fejezet foglalkozik a privatizáció és a korrupció összefüggéseivel, nagyrészt an-
nak elemzésével, hogy a korrupciós veszélyeknek milyen forrásai vannak a privatizáció te-
rületén (II. köt. 137–141. o.). Ez kiegészül néhány kacifántos, rejtélyes mozzanatokat is tar-
talmazó történettel, amelyekből azért végül mindig kiderül, hogy ki juttatott kinek néhány 
milliót vagy sokkal többet az állami vagyonból (II. köt. 142–156. o.). A korrupció elleni 
harc nehézségei között – a politikai beavatkozáson kívül – a könyv szól az igazságszol-
gáltatás gyenge anyagi és személyi felkészültségéről, továbbá arról is, hogy ezt a harcot a 
közvélemény sem segíti igazán, hiszen a polgárok hajlamosak a nyilvánvaló tényekkel nem 
törődve is korrupciótól mentesnek vélni „saját” pártjukat (II. köt. 184–191. o.).

A privatizáció mérlegét tárgyaló fejezet megvilágítja a mérlegkészítés nehézségeit, 
köztük azt, hogy az 1990-es évek folyamán a privatizálható vagyon értéke nem vagyon-
vesztéssel, hanem vagyonleértékelődéssel – például a szocialista exportpiacok elvesztése, 
a vártnál több áldozattal járó vállalatszétbontások, a kárpótlás, magyar vállalkozóknak 
adott kedvezmények stb. miatt – csökkent (II. köt. 195–205. o.). Fontos megállapítása 
azonban, hogy a privatizációs devizabevétel nemzetközi összehasonlításban kiemelke-
dően magas volt. A privatizációs összbevétel (devizában és forintban) 1990–2007 között 
12,5 milliárd eurónak felelt meg, ami szintén jelentős összeg, noha a szerző arra is fel-
hívja a figyelmet, hogy makroökonómiai értelemben ez csekélynek számít, ha például 
az IMF-től, az Európai Uniótól és a Világbanktól 2008 őszén kapott 20 milliárd eurós 
hitelcsomaghoz viszonyítjuk (II. köt. 212. o.). 

A privatizáció értékeléséről szóló fejezetben a könyv talán legfontosabb megállapításai 
találhatók. A magánosításnak gyorsnak kellett lennie, és lényegében az is volt, sikeresen 
vonzotta a külföldi befektetőket (megjegyezve: a külföldi befektetések 4/5-e nem a priva-
tizáció révén, de nem is attól függetlenül jött az országba). A privatizáció a verseny meg-
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teremtésének is hatékony eszköze volt, valamint jelentősen hozzájárult a belföldi magán
vagyonok növekedéséhez is. Részben a privatizációnak köszönhetően kialakult egy 50 ezer 
fő körüli tulajdonosi-vállalkozói réteg, valamint egy százezres nagyságrendű menedzseri-
középvezetői réteg (II. köt. 233–238. o.). A munkanélküliség és a jövedelemkülönbségek 
gazdasági átalakulást kísérő növekedése nem a privatizáció, hanem a szocializmus azt 
megelőző összeomlásának következménye volt (II. köt. 239–241. o.). 

A magyar privatizáció nem volt nómenklatúraprivatizáció; emellett az ország nem vált 
néhány százmilliárdos és több millió koldus országává. Nem alakult ki az oligarchák ural-
ma: a legnagyobb vállalkozók külön-külön vagy akár egymással összefogva sohasem tud-
tak meghatározó befolyást gyakorolni a nagy parlamenti pártokra, a politikai változásokra. 
A vállalati vezetők és a velük részben összefonódó pártállami apparátus a vállalati vagyon 
nagyobb részét – tudniillik a nagyvállalatokat – korrekt módon, nagy pénzért eladta, és az 
így befolyó bevételből a kormány csökkentette az államadósságot (II. köt. 264. o.). Csak 
részeredményeket hozott az a kormányokon átívelő elképzelés, hogy állami támogatással 
magyar tulajdonú magáncégekből „nemzeti bajnokokat” neveljenek ki (elbukott az ilyen 
kísérlet a Transelektrónál, de sikeresebb volt a Vegyépszernél) (II. köt. 266. o.).

Az állami tulajdon privatizásciójának első 10 évében egyetlen más ország sem tudta úgy 
kihasználni a globalizációt az átalakulás érdekében (az exportorientáció és a fejlett terme-
lési kultúrák meghonosítására), mint Magyarország (II. köt. 264. o.). A magyar privatizá-
ció nemzetközi összehasonlításban viszonylag gyors, a lehetőségekhez képest azonban in-
kább túl lassú volt (II. köt. 268. o.). A lassúság fontos okai között említi Mihályi azt, hogy 
az állami tulajdon kihasználható jövedelemredisztribúciós célokra, nyers hatalmi célok 
megvalósítására is szolgálhat, de szerepük volt a választási ciklusoknak is: a választások 
előtti és utáni években a magánkézbe adás rendszerint lelassult vagy leállt. 

A tanulságok és hibák... című alfejezet folytatja a fontos megállapítások sorát. A priva-
tizáció nem hozhatott annyi eredményt, amennyit a hívei vártak, és nem okozhatott annyi 
kárt sem, amennyitől ellenzői féltek. Már csak azért sem, mert az általában véltnél jóval 
kisebb – 20 százalék körüli – volt az állami vagyonon belül a vállalati vagyon aránya (II. 
köt. 273. o.). Az egyik legfontosabb hibaként tárgyalja a szerző a privatizáció és állami 
vagyonkezelés szervezeti kereteinek változtatásait: az Állami Vagyonkezelő Rt., majd az 
Állami Privatizációs és Vagyonkezelő Rt., végül 2007-ben a Magyar Nemzeti Vagyonke-
zelő (MNV) Zrt. létrehozását. Az első, kiinduló intézmény: az Állami Vagyonügynökség 
teljesítménye mindezekénél jobb volt. Különösen kedvezőtlen Mihályi értékelése az utolsó 
átszervezéssel kapcsolatban: súlyos koncepcionális hiba volt az ágazatspecifikus feladato-
kat ellátó állami cégeket egy igazándiból semmihez sem értő, egyetlen szakterület működé-
se iránt sem elkötelezett kváziminisztériumhoz, az MNV Zrt.-hez tenni (II. köt. 274. o.).

A (mellékletek előtti) záró alfejezet tartalma – legalábbis rövid távra – pesszimistább 
a címénél (Kifelé a zsákutcából). A szerző úgy látja, nem volt reális lehetőség lénye-
gesen jobb (vagy kevésbé rossz) privatizációra, általában kevésbé rossz rendszerváltás 
megvalósítására, de azt sem hiszi, hogy a polgárok többsége egyhamar belátja: nem 
nemzeti tragédia történt, hanem túljutottunk egy olyan átalakuláson, amely alkalmas a 
felemelkedés megalapozására.

*

A könyvben a recenzens által egyetértéssel idézhető (illetve az előzőkben már idézett) 
megállapítások mellett számos vitára ingerlő kijelentéssel, következtetéssel is találkozunk. 
Lássunk itt néhány fontosabbat ezek közül is!

Mihályi egyértelműen és kizárólag a magas államadóssággal, illetve az annak csök-
kentésére irányuló törekvéssel magyarázza a magyar privatizációnak – a volt európai 
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szocialista országok között egyedülálló módon – alapvetően készpénzes eladásokra 
orientált jellegét (I. köt. 174–175. o.). Ez az álláspont az irodalomban nem ismeretlen 
(lásd például Lavigne [1995]). Magyarországon azonban – ahol 1972-től lehetőség volt a 
külföldiekkel közös vegyesvállalatok alapítására – 1988-ig közel száz ilyen vállalkozás 
indult – jóval több, mint bármely másik akkori európai szocialista országban. (Erről 
épp a könyv I. kötetében, a privatizáció előzményeiről szóló részben a 97. oldalon is 
olvashatunk.) Az effajta tapasztalatszerzés, kapcsolatteremtés is nyilvánvalóan szerepet 
játszott a kérdéses privatizációs gyakorlat meghonosodásában, éspedig mindkét oldalon 
(gyakran a vegyesvállalati partner volt a vevőjelölt). És igazán azt kell hangsúlyoznunk, 
hogy már az első ilyen privatizációs ügyletnél (General Electric–Tungsram) belekerült a 
szerződésbe a vevő kötelezettségvállalása fejlesztő beruházásokra (Holusha [1989]). Az 
ilyen beruházások szükségességének felismerése is szerepet játszhatott a magyar priva-
tizáció céljainak, módszereinek kialakításában.

A szerző értelmetlennek tartja a „jobbára … nyugati tanácsadók és üzletemberek fejé-
ből kipattant megkülönböztetést »belső« és »külső« tulajdonosok között” (I. köt. 115. o.) 
A dolog megítélésénél abból kell kiindulni, hogy nálunk a nagyobb vállalatok vállalatirá-
nyítási (corporate governance) rendszere, azaz működésük tulajdonosi kontrollja töké-
letlen, (még) tökéletlenebb, mint a fejlett angolszász jogrendszerekben. Így a bennfentes 
tulajdonos (az angol insidert belső helyett jobb így lefordítani), magyarán a vállalati ve-
zérigazgató vagy helyettese résztulajdonosi szerepe problematikus, főleg akkor, ha ez erős 
kisebbségi tulajdonosi szerep. Azért problematikus, mert gyakorlója nyilvánvalóan nagy-
részt arra használja ki ezt, hogy menedzseri pozícióját akkor is megőrizze, ha erre nem 
igazán alkalmas (azaz ártalmas a vállalat működésére, fejlődésére nézve). A menedzseri 
pozíció nélkül ugyanis jórészt elveszítené annak lehetőségét, hogy tulajdoni részarányát 
tovább növelje. (Ennek a problémának a további bonyodalmairól lásd Warner és szerző-
társai [2005] 99–101. o.) Emellett abban az esetben, ha a privatizáció során a részvények 
jelentős hányada a vállalat nem vezető beosztású dolgozóinak kezébe került (ami nálunk 
ritkán, de például Oroszországban, Lengyelországban gyakran fordult elő), a bennfentes 
(menedzser) résztulajdonos arra is felhasználhatta menedzseri pozícióját, hogy nehezítse 
a nem vezető beosztású dolgozók részvényeladásait, azaz a részvénytulajdon koncentrá-
lódását. Ezért a bennfentes tulajdonosok megkülönböztetésének igenis van értelme, és 
használják tudományos igényű elemzések (lásd például Blanchard [2006]). Bár az is igaz, 
hogy ez a megkülönböztetés Magyarországon sokkal ritkábban volt releváns, mint például 
az orosz vagy a lengyel privatizáció folyamatában. 

Végül, Mihályi műve alapos és jól szervezett ismeretanyagot közöl a szocialista idő-
szakban elkobzott vagyonokért (és az állam által más alapokon) adott kárpótlásról (I. köt. 
177–272. o.), azonban ezzel kapcsolatos értékelése – amely szerint a kárpótlás „politikai 
szempontból is kalandorság” (I. köt. 180. o.), „a ráció megcsúfolása” (I. köt. 257. o.) volt – 
talán túlzott mértékben negatív. 

A kárpótlást – ugyanúgy, mint a privatizációt – kettébonthatjuk általános célkitűzésre 
és konkrét megvalósításra. A szerző fejtegetéseiből kiderül, hogy a kárpótlás negatívu-
mainak jelentős részét a konkrét megvalósításban látja. Csakhogy a konkrét megvalósítás 
nemcsak a kárpótlásban, hanem általában a privatizációban is problematikus, párt-, ágaza-
ti és más lobbiérdekek által torzított volt. És az utóbbit Mihályi mintha kevesebb szigorral 
ítélné meg (noha nem kevesebb tárgyilagossággal ismerteti).

A kárpótlás élesen negatív megítélése azonban a szerzőnél alapvetően abból fakad, hogy 
magát a célkitűzést tartja elhibázottnak. Ebben távolról sincs egyedül, de talán mégis fo-
galmazhatna kevésbé élesen az övével ellentétes nézet elvetésében. Mert miben is áll az 
utóbbi? Lényegében abban, hogy a magántulajdon elleni szélsőséges akciókat meg kell 
kísérelni legalább részben, jelképesen jóvátenni. Ami legalábbis érthető (a recenzens véle-
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ménye szerint ennél több is) egy olyan országban, ahol a magántulajdon tisztelete látható-
an csupán nagyon lassan, visszaesésekkel tarkítva tud teret nyerni – gondoljunk csak nap-
jaink fejleményére, a bankadóra, amelynek hazai formája az érintett magánvállalkozások 
egy részénél az alaptőke részleges elkobzását is jelenti.
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