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ABSZTRAKT

Az allami vallalatok mikodoképességének vizsgalatara sok esetben azonos eszk6zok alkalmazhatok,
mint a piaci alapokon miik6dé vallalatoknal, azonban figyelembe kell venni ezen szféra sajatossagait.
A koziizemi vallalatok kockazatai k6z¢é nem csak a piaci kockazatokat, hanem a jogszabdlyi
kornyezetvaltozast (mely ezen vallalati korre szigorubb kovetelményeket fogalmaz meg), a negativ
politikai dontéseket, politikai érdekeket is be kell sorolni. Valamennyi gazdalkodora negativan hatnak
a valsagok, igy mindenkor kiemelten kell vizsgélni, hogy biztositott-e a folyamatos miikodés,
érvényesiil-e a vallalkozds folytatasanak szamviteli alapelve. Empirikus kutatdsomban allami
vallalatok miikodését vizsgaltam, hogy fenntarthatoan gazdalkodnak-e a rajuk bizott nemzeti
vagyonnal.
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1. Bevezetés

A vallalkozas folytatdsa szamviteli alapelv érvényesiilése valamennyi gazdalkodé esetében elvart,
azonban a kozfeladatot ellatd vallalatok esetében kiemelten fontos. Ezen vallalati kor kozpénzekkel
gazdalkodik, kozfeladatokat lat el vagy kozszolgaltatasokat nyujt. Ha egy allami (vagy dnkormanyzati)
cég besziinteti miikodési tevékenységét, az az életmindség visszaeséséhez vezethet. Az alapelv
érvényesiilését a szamviteli, pénziigyi beszamolokbol nyert adatok segitségével itélhetjiik meg,
a mutat6szamok, illetve azokbol nyert csdd-eldrejelzési modellek segitségével.

Ezen szamviteli alapelvet a gazdasagi vilagvalsagnak, illetve vilagjarvanynak kdszonhetéen mar nem
vehetjiik biztosnak. Nehezebb elérejelezni a vallalat jovobeni kockazatait, amely jelentds tobbletterhet
eredményez mind a vallalat vezetéi, mind pedig a konyvvizsgalok szamara, kiilonosen abban
az esetben, ha a vallalat nem konyvvizsgalatra kotelezett.

2. Szakirodalmi hattér

A Vilagbank (1995) jelentése szerint a fejlddd orszagokban az allami vallalatok stlya nem valtozott
1978 és 1991 kozott, mig a fejlett orszagokban ezen idészakban az allami tulajdon csokkent. Az
Eurépai Unidban az allami tulajdonban - az 1998 és 2016 kozotti iddszakra vonatkozoan - 1998 és
2002, valamint 2008 és 2011-ben lathatunk visszaesést. Ugyanakkor tagorszagok részvényei masfél

évtized alatt megduplazodtak (Voszka, 2018). Az allami vasarlasok és befektetések mértéke globalisan
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2007 és 2009 kozotti idoszakban megugrott. 1989 és 2006 kozott az allami vasarlasok mértéke
atlagosan 40 milliard dollar volt, majd 2007-ben meghaladta a 200 milliard dollart. 2009-ben ez
az érték 300 milliard dollar felé emelkedett, azonban ezen idészakot kovetden visszaesett (Megginson,
2013). A 2008-as valsagot kovetd folyamatokra a pénzintézetek allamositasa, majd reprivatizalasa,
illetve mas szektorokban tortén6 allami vasarlasok és eladasok jellemzok. Ezen 1épések célja a bizalom
helyreallitasa, valamint a piacgazdasag muiikodésének biztositasa volt. A valsag hatasara ugyanis a
gazdasag, az emberek biztonsagérzete csokkent, a makrogazdasagi egyensuly nem érvényesiilt. A
valsag utan az USA-ra volt leginkabb jellemzd, hogy az éallami befektetések és eladasok jelentds
mértékben novekedtek. Eurdpa kiilonbozo tagallamai eltérd intézkedéseket vezettek be. Portugaliara
¢s Lengyelorszagra a privatizacid volt jellemz6, mig Magyarorszag, Franciaorszag ¢s Németorszag
inkabb széleskorii allamositast hajtott végre (de itt is jellemzé volt allami vagyonelemek értékesitése).
Spanyolorszagban ¢s Belgiumban megoldasként a bankok koztulajdonba vételét lattak (Voszka, 2018).

Magyarorszagon 2006-t61 jelentds mértékli novekedés volt tapasztalhatdo a koziizemi véallalatok
szamaban, amely 2011-re allt meg az erSsebb torvényi kontrollnak koszonhetéen. Az Allami
Szamvevoszék 2011 és 2015 kozotti vizsgalatai stlyos hianyossagokat tartak fel az allami és
onkormanyzati vallalatok esetében. Jellemzo volt a teljesitménykdvetelmények, tervezés,
Onkoltségszamitas és tulajdonosi ellendrzés hidnya, éppen ezért az ellendrzd szervezet ajanlasokat
fogalmazott meg a tulajdonosok, a feliigyeldbizottsag, illetve a menedzsment szamara (Domokos et
al., 2016). Az allam tulajdonaban allé vagyonra vonatkozé eléirasokat az allami vagyonrol szo616 2007.
évi CVL torvény tartalmazza. Alapvetd elvaras, hogy az allami vagyon terjedelme a kozfeladatokkal
aranyba alljon. A torvény csak kivételes esetekben engedi az allami vagyon ingyenes tulajdonba adasat,
azt csak ellenérték fejében lehet vagyonkezelésbe adni. Szigoribb szabdlyozasi kornyezet kertilt
kialakitdsra a koztulajdonban all6 gazdasagi tarsasdgok takarékosabb miikddésére vonatkozoan (a
nemzeti vagyonrdl szolo 2009. évi CXXII. torvény). A kozilizemi vallalatok jelentdségét €s fokozott
védelmét a 2011. évi CXCVL. torvény és Alaptérvény is biztositja. 2020. januar 1-jét6l ezen véallalati
kornek is kotelezd a belsé kontrollrendszer kialakitdsa és miikodtetése, melyet a koztulajdonban allo
gazdasagi tarsasagok belsd kontrollrendszerérdl szoldé 339/2019. (XI1.23.) Kormanyrendelet ir eld.
A belsé kontrollrendszer miikodtetése azért is kiemelten fontos, mert ezen vallalatok kozpénzekkel
gazdalkodnak, és ezaltal is biztositott azok hatékony felhasznéalasa (Lentner — Molnar, 2020).

Magyarorszag a 2008-as gazdasagi valsag enyhitésére az elmult évtizedben az allam ndvekvo
gazdasagi befolyasolassal, valamint a nemzet tulajdon megerdsitésével reagalt. Ennek eredményeképp
a koziizemi vallalatok megerdsitése is megtortént. Vegyiik példanak a MAV  részvények
visszavasarlasat, az allami/Onkorményzati tulajdonti gazdasagi tarsasdgok létrehozasat a
hulladékgazdalkodasi szektorban, a novekvo allami részvételt az energetikai szektorban, valamint a
hatosagi arszabalyozas (ismertebb néven: ,rezsicsokkentés”) bevezetését. Eppen ezért az allami
véllalatok miikodési kockazatai kozé sorolhatjuk a jogszabéalyi kovetelményeket, hatranyos
gazdasagpolitikai intézkedéseket. Ugyanakkor f& probléma, hogy jellemzé erre a szektorra
a szakemberhiany, politikai dontések hatdsara torténd vezetdvaltas, illetve a veszteséges miikddés,
mely altal a kozszolgéltatds megvalositasa nem biztositott.

A vallalatoknak szem eldtt kell tartaniuk a gazdalkodas soran a ,,3E” elv érvényesiilését, azaz az
eredményességet (effectiveness), hatékonysagot (efficiency) és gazdasagossagot (economy). Az
eredményesség teljesiilése abban az esetben lehetséges, ha a kozszolgaltatas érdekében tortént
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a kozpénz felhasznéldsa, a kozszolgaltatds nyujtasa a cél szerint valdsult meg. A hatékonysag
kovetelménye szerint az adott eréforrast megfeleléen kell felhasznalni, valamint kihasznalni.
A kozfeladatok ellatdsdhoz sziikséges erdforrasok hatékonyan keriiljenek hozzarendelésre az adott
kozfeladathoz. A gazdasagossag elve kimondja, hogy a kdzszolgaltatasok nyujtasa koltséghatékonyan,
illetve megfeleld mértékben torténjen meg (Hegedlis — Molnér, 2019).

3. Anyag és modszer

Kutatasomban allami vallalatok miikodoképességét vettem gorcsd ala. A vizsgélat sordn 37 allami
tulajdonu vallalat vagyoni, likviditasi helyzetét vizsgaltam mutatészamok segitségével. A vizsgalt
iddszak a 2010-es, 2013-as, 2016-0s és 2019-es évek voltak. Magyarorszagon 2010-ben valosult meg
a kozpénziigyi reform, jogszabalyi kornyezetvaltozas. 2013-ban vezették be a hatosagi arszabalyozast,
mely a koziizemi vallalatok miikodésére jelentds mértékben hatott, igy annak kovetkezményeit 2016-
ban mar vizsgalni lehetett. 2019. év a vilagjarvany eldtti utols6 év. A vizsgalat ala vont vallalatok
tevékenységi kore igen eltérd, melyet az alabbi 1. abra szemléltet.

Vizikézm(i
6

Epités
1

Erdégazdalkodas

Vegyi aru 5

nagykereskedelem

Hulladékkezelés
1

Infokommunikacio
2

Infrastrukturafejlesztés
1

Szerencsejaték
1

Szakmai érdekképviselet

Szallitas Szakorvosi jarébeteg-ellatas 1

2

1.4bra. A vizsgalat ala vont magyarorszagi allami tulajdont vallalatok tevékenységi kor szerinti
megoszlasa (n=37, adatok: tevékenységi kor, cégek darabszama).
Forras: Sajat szerkesztés Amadeus adatbazis alapjan

A vizsgalatba vont allami vallalatok tevékenységi kor szerinti besoroldsa alapjan elmondhato, hogy
foképp vizikdozmii, vagyongazdalkodassal, egészségiigyi ellatassal és altalanos kozigazgatassal
foglalkoz6 cégek kertiltek a mintaba. A vizsgalt vallalatok 16 szazaléka vizikozmii-szolgaltatassal, 14
szazaléka szakorvosi jarObeteg-ellatassal, 11-11 szazaléka altalanos kozigazgatassal és
vagyongazdalkodassal foglalkozik. Elenyészd szazalékban (3-5 szazalékban) taldlunk épitéssel,
infrastrukturafejlesztéssel, erd6- és vadgazdalkodassal, kereskedelemmel, mérnoki tevékenységgel,
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hulladékgazdalkodéssal, szallitdssal, személyi szolgaltatidssal foglalkozd cégeket, illetve egy-egy
vallalat van monopol helyzetben, mely koziil egy cég postai szolgaltatasokat nyjt, illetve egy cég ala
tartozik a szerencsejatékok feladatkore. A vizsgalt dllami vallalatok kozel fele Budapesten miikodik.
A vizsgalt vallalatok 54 szazaléka nagyvéarosokban, megyei jogu varosokban tevékenykedik.
Ko6zségben miikodd allami véllalatot nem talalunk a vizsgalt vallalkozdsok kozott.

4. Eredmények

A 2. és 3. dbran a vizsgalt vallalatok likviditasat és tOkeerdsségét lathatjuk.

jo likviditas

elfogadhato likviditas

gyenge likviditas

nagyon gyenge likviditas

o
N
SN
(o))

8 10 12 14 16 18
mLikviditdas 2019  mLikviditas 2016  mLikviditds 2013  m Likviditads 2010

1. dbra. A vizsgalat ala vont magyarorszagi allami tulajdonu vallalatok pénziigyi helyzete (n=37, cégek
darabszama). Forras: Sajat szerkesztés Amadeus adatbazis alapjan

Nagyon gyenge a pénziigyi helyzete a cégnek, ha a rata értéke 0,8 alatti. Gyenge pénziigyi helyzetl a
vallalat, ha a mutat6 értéke 0,8 és 1,3 kozott volt, illetve elfogadhat6 pénziigyi helyzetli, ha a mutatéd
értéke 1,3 és 1,8 kozott alakult. Az 1,8 feletti rata értéket jonak mindsitettem, ez esetben a vallalat nem
kiizd fizetési problémakkal.

A vizsgalt vallalatok tobb mint a felének gyenge, illetve nagyon gyenge volt a fizetoképessége a
vizsgalt idészakokban. Az elfogadhato és jo pénziigyi helyzettel bird cégek aranyaban, azonban 2019-
re szintén javulast figyelhetiink meg.



stabil t6kehelyzet

elfogadhato tékeerésség
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2.abra. A vizsgalat ala vont magyarorszagi allami tulajdonu vallalatok vagyoni helyzete
(n=37, cégek darabszama). Forras: Sajat szerkesztés Amadeus adatbazis alapjan

Stabil tokehelyzetli a vallalat, ha a sajat toke aranya az 0sszes forrason beliil tobb mint 70 szazalék.
Nagyon gyenge a vagyoni helyzete a vallalatnak, ha ugyanezen rata értéke 30 szazalék alatt volt.
A tbékeerdsségi mutato értéke akkor elfogadhatd, ha az idegen toke és a sajat toke legalabb fele-fele
aranyban oszlik meg az 6sszes forrason beliil.

Pozitivnak mondhato, hogy a vizsgalt vallalatok egyikének sincs negativ sajat tokéje. A 3. abrabol
lathatjuk azonban, hogy a hatdsagi arszabalyozas bevezetése hatassal volt a vallalatok tokeerdjére,
mivel 2013-ban az elfogadhatd és stabil tékehelyzetii cégek aranya csokkent. Mig 2010-ben
az elfogadhato, illetve stabil tokehelyzettel biro cégek aranya 52 szazalék volt, addig ez az arany 2013-
ban 35 szazalékra visszaesett. Az eredményes, szigoru gazdalkodasnak koszonhetden azonban 2016-
ra javult ez az arany. 2016-ban az elfogadhatd ¢€s stabil tokeerdsségli vallalatok aranya 50 szazalék
volt, s6t 2019-re tovabbemelkedett ez az érték, ekkor mar 52 szazalékot tett ki ezen cégek aranya, azaz
elérte a 2010. évi értéket.

Megvizsgaltam tovabba a vallalatok mitkodOképességeét a doktori kutatasom sordn a magyarorszagi
onkormanyzati tulajdonti gazdasagi tarsasagokra fejlesztett modell (Molnar, 2021) segitségével. Ezen
modell valamennyi magyarorszagi dnkormanyzati vallalatra lett kifejlesztve, s a modell besorolasi
pontossaga 93,4 szazalék. A miukodésképtelenséget jelzé modell alakja a kovetkezo:

odds e—1,086—3,09 *X1—6,656 * X2 + 0,658 X3

ahol

T 1+0dds 1+e—1086—3,09 xX1—6,656 X2 + 0,658+ X3'
Pénzeszko6zok

x1 = P -
Forgbeszkozok

Uzemi (lizleti)tevékenység eredménye
Xy =

Osszes eszkoz
Kotelezettségek

X3 = =
37 frtékesités netté arbevétele



Ha a vallalkozasnak a modell szerinti értéke 0,5 felett van, akkor magas a csédkockazat.

A modell alapjan a vizsgalt cégek 73-75 szazaléka miikddoképes. 2010-ban a vallalatok 72,7
szazaléka, 2013-ban 75,9 szazaléka, 2016-ban 73,3 szazaléka, 2019-ben pedig 75 szazaléka kapott
mukodoképes besorolast. Ezen eredményeket jellemzden az eredményesség is alatdmasztott. 2010,
2016 és 2019-ben a vizsgalt vallalatok kozel 20 szazaléka realizalt negativ eredményt, 2013-ban ez az
arany a hatasagi arszabalyozas hatdsara 37,5 szazalé¢kra nott.

5. Osszegzés

Ahogy az Allami Szamvevészék (Kistoth, 2021) vizsgélata is alatimasztotta az erdsen veszteséges
vagy egyéb szempontbol szélsdséges teljesitményt mutatd allami tulajdont gazdasagi tarsasagokat
kiemelten kell kezelnie a tulajdonosi jogok gyakorlojanak. A kutatés kitért arra is, hogy az alacsony
rentabilitas, S veszteséges gazdalkodas kockazatot jelent a fenntarthatd gazdalkodasra, S igy a
kozfeladat-ellatas biztositasara.

A Magyar Nemzeti Vagyonkezel$ Zrt. tobb mint 17 ezer milliard forint értéki allami vagyon felett
gyakorol tulajdonosi jogokat, ami Magyarorszag éves GDP-jének kozel fele. Jelenleg tobb mint 500
allami tulajdonu gazdasagi tarsasag esetében végez tulajdonosi feliigyeletet, ezek koziil kozel 450 cég
esetében gyakorolja kozvetleniil a tulajdonosi jogokat. Az allami cégeknél kozel 160 ezer
munkavallal6 dolgozik. Ebbdl is latszik, hogy ezen vallalati kor eredményes, fenntarthatd
gazdalkodasa kiemelten fontos.

Az éllami tulajdont cégek miikodése némiképp eltér a piaci alapokon miikodd véllalatokétol. Nem
csak a piaci kornyezetvaltozas, esetleges valsag, hanem gazdasagpolitikai dontések, politikai érdekek,
jogszabalyi kornyezetvaltozas is hat a miikodoéképességére.
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