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BANK ESHATALOM
A bankok helye amagyar nagyvall alatok kapcsolathdl ¢jéban”

Bevezdés

Az Amerikai Egyesillt Allamokban mér hossz(i évtizedek 6ta folyik az agazdasag-
szociolGgial vita, amely a nagyvallaatok feletti kontroll kérdése koril indut. Kez-
detben a bankokat és a bankéarokat tartottak a vallalatok feletti hatalom gyakorl6ja
nak, majd a harmincas évektdl a hetvenes évekig a menedzserizmus tézise volt az
egyeduralkodé. A gazdasagszocioldgiai elemzések a menedzserek korlétlan rendel-
kezési hatalmat mutattak ki a tulajdonosoktdl és a hitelezoktol is fliggetlenné valt
nagyvallalat felett. Csak a hetvenes években kérddjelezodott meg ismét a vallalatok
fiiggetlenségének elképzelése, és mertilt fel ujra a vallalatok feletti kiilsé kontroll,
igy a pénzintézaek hatalmanak kérdéseis.

Magyarorszagon a piaci atalakulas kapcsan szintén felvetodott a menedzserek
esetleges hatalménak kérdése. Szdényi Ivan a menedzserizmus egy sgjatos, poszt-
kommunista vatozaanak megfogalmazéaban szintén a (val 6s) tulajdonasoktdl valo
vallalati fiiggetlenségbdl indul ki, amely elsésorben a diffuz tulajdonviszonyoknak
koszonhetd (Szelényi et al. 1996). A nagyvallalatok diffuz tulajdonviszonyaira
David Stark elemzése hivta fel a figyelmet, kimutatva, hogy csak a vélalatok ki-
sebbségénél beszélhetiink igazi tulajdonosokrol (Stark 1994). Erdemesnek tiinik
azonban a vallaati fuggetlenség kérdését a bankok voraetkozésaban is megvizsgalni.
A menedzseri hatalom elképzd ése mell ett egyre tdbb tarsadalomtudaményi munk&
ban vetddik fel a bankarok, illetve a bankok esetleges hatalmanak gondolata. Len-
gyel Gyorgy és Bartha Attila amenedzserek és a bankérok csopatjét mint a kil enc-
venes évek gazdasagi €litj ének lehetséges dominans csopartjét vizsgdlta, a poszt-
kommunista menedzserizmus implikdd6i mellé helyezve a bankérok |ehetséges
dominancigjanak kérdését (Lengyel-Bartha 1997). A bankok hetalmanak vizsgdlata
azonban sziikségképpen a flggetlen valalat tételének és képzetének feladasét jelen-
ti, abanki hatalom mértékének meghatérozésdhoz az gyes bankok és bankarok 6sz-
szesggének leirasa mellett inkabb a véllalatkzi kapcsolatok elemzésére van szik-

*A tanuimany és az dapjaul szolgdl6 kutatés a Faludi Ferenc Akadémia kutatasi 6sztondja
nak tdmogatasaval készilt. A tanumany megirasdhoz nydjtott nélkilozhetetlen segitségi-
kért koszonettel tartozom Kirdly Jdlidnak, Szénté Zoltannak, Téth Istvan Janosnak és
Szekadat Lészlonak. Szintén szeretnék koszonetet mondeni Lengyel Gyodrgynek, David
Starknak, Tardas Rébertnek és a Szédenyi Istvan Szakkollégium Tarsaddmi kapcsolat-
halok demzése cimii kurzusa résztvevoinek értékes tanacsaikért és észrevétel eikért
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s8g. A kozporti kérdés tehét az hogy hd helyezednek el a bankok a magyar nagy-
véllalatok kapcsolathdlGiban; vajon centrdlis, hatalomra utal6 paziciét foglalnak el,
vagy csak masodranglia szerepik a fuggetlen nagyvall alatok mellett. A bankuralom
tézse — vagy kortérs tudamanyos megfogalmazéa, a pénziigyi hegemonia émélete
— szerint a bankok sajatos hatalmi centrumként értelmezheték. A magyar bankrend-
szar kozdmdltbeli torténete dapjan azonban az lajuk, hogy a bankok paicigja
gyengiil a tOkepiacon a vallalatokkal szemben.

A bankok esetleges hatalmét a bankok és a szazlegnagyobbforgalmu nagyvéll a
lat igazgatdsagi atfedésekbol allo halozatanak elemzésével igyekszem meghatarozni.
Els6ként a nagyvallalatok feletti hatalomrol folyd vita legutdbbi szakaszat, a mene-
dzserizmus és a pénziigyi hegemodnia éméletét mutatom be réviden, majd a magyar
bankok vallalatok feletti kontrollj &nak Iehetséges csatornait és ezek makrogazdasagi
meghatarozottsagait vazolom. Az empirikus elemzés el6tt roviden kitérek az igaz-
gatésagi atfedések elemzéséhez haszndlt hdl 6zaelemzés modszertanéra

1. Vita anagyvdlalatok feletti hatalomral:
amenedzserizmus és a pénzigyi hegeménia elméete

A mult szadzad végén és a szazad els6 felében sokan megfigyelték és leirtak a pénz-
ligyi intézmények és a bankarok erés hatalmi pozicidjat. A huszas évektdl azonban a
bankuralom tézse feledéshe merlilt, a gazdasagi hatalom szerkezeének véltozésat
figyelték meg a gazdasdgszociol6gusok (Mizruchi—Steans 1994 Swedberg 1989.
Ezen id6szak meghatarozo elemzése Adolf Berle és Gardiner Means The Modern
Corporation and Private Property cimii konyve (Berle-Means 1989), melyben a
szerzOk a kapitalizmus fejlédésének két uj trendjét mutatjak ki. Az elsé a ndvekvd
tokekoncentracid és a vallalati méretek novekedése, a masodik pedig a tulajdon és a
rendelkezé&i hatalom elvélasa. Ez utdbh a kor gazdasagszociol 6gigjanak meghata
roz6 gonddatava vat, amelyet James Burnham fetett ki a The Managerial
Revolution cim{i munkajaban (Burnham 1989). Berle és Means érvelése szerint a
menedzserek az daprozott tulajdonszerkeze révén képesse valtak az osztalék és igy
a visszatartott jovedelem nagysaganak a meghatarozasara. A ndvekvo nyereségesség
eredményeképpen egyre tobb szabad rendelkezésii visszatartott jovedelem allt a me-
nedzserek rendelkezésére, ami lehet6vé tette a vallalat miikodésének bels6 forrasbol
torténd finanszirozasat. John Kenneth Galbraith a The New Industrial Sate cimii
konyvében (1991) a technostruktura (a vallalat vezetd testiilete, ,,agya”) uralmanak
egyik biztositékat a piacokat kiiktatd tervezésen alapuld gazdadkodasban jeldlte
meg, amelynek egyik formdja a sajat forrasbodl torténd finanszirozas, amely meg-
sziinteti a bankarok beleszolasat a vallalat miikkodésébe. A menedzsment hatalma
persze meginog, ha avéllalat jévedelme elapadnak és bankhitelre szorul. Ez azon-
ban akkoriban csak ritkan fordult elé.
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A menedzserizmus tézise egészen a hetvenes évek kozepéig egyeduralkod6 ma-
radt a gazdasagi hatalom magyarazatai kozott. A hetvenes évek kozepétdl azonban a
nagyvéll alatok feletti kontroll vitgja j fordulatot vett, bebizonyosoddt, hogy a val-
lalati tulgjdorszerkeze felaprézottsaga nem val6s tény, a részvények nagy része —
tobbek kozott — pénzintézaek kezéoen Gszportosul. A menedzserizmus téz sének
elméeti hianyossagakeént rétték fel az, hogy figyelmen kivil hagyja avalalatkozi
kapcsolatokat, a vélaatot elszigetelt egységként foga fel (Glasberg—Schwartz
1983 Mintz—Schwartz 1981; 1985 1986. A vdlalatktzi kapcsolatok és a gazdasagi
hatalom Uj elméletei mé& a térsadalmi kapcsolathdlok fontossagét hangsilyozték,
egyidében a modern gazdasagszociologia kozponti elképzelésének, a gazdasagi
cselekvés és intézmények tarsadalmi beggyazottsaga gonddatanak megszilletésével
(Granowetter 1985 1994 Swedberg 1995. Ugyancsak a kozdmult fejleménye az
hogy a kdzgazdasgtani irodalomban is megjelent a vall aatok feletti hatalom kérdé-
se, b&r semlegesebb forméban, a valaati irdnyités (corporate governance) fogalméat
haszndlva (Balling 1997. A vdlaati iranyitas kézgazdasagtani fogalma egy étfogo
rendszert takar, amelynek a kdzjét kell szolgalnia (Monks 1997). A menedzserizmus
egyeduralmanak vége aonban nem csupan elméleti Ujitasok eredménye volt, hanem
Osszefiiggésben allt a vallalatok megvaltozott tOkepiaci kornyezetével is. Linda
Brewster Steans kimutatta, hogy az anerikai vallalatok finanszirozasaban a hatva-
nas évek vége Ota a belsé forrasok aranya csokkendben van a kiils6 forrasokhoz ké-
pest (Steans 1986. 1946 és 1964 kidtt a valaatok finanszirozésa egyharmad
aranyban tortént kiilsé forrasokbol, 1965 és 1980 kozott mar a forrasok fele idegen
volt.

A gazdasagi hatalomrdl akotott Uj elméletek a vélalaton kivil keresték a hata-
lom forrasat, igy keriilt Gjra el6térbe a pénzintézetek hatalmanak kérdése is. A banki
hatalom elméletei koziil Beth Mintz é Michad Schwartz pénziigyi hegeménia d-
méeté kell kiemelnink (Mintz—Schwartz 1985 1986. 19858s The Power
Sructure of American Business cimii konyviik kdzponti feltevése, hogy az aszim-
metrikus vallaatkodzi viszonyok a hegemonia fogamaval irhatdk le. Hegemo-
nisztikus viszony akkor jon létre, ha egy vallalat dontései jelentds hatassal vannak
egy masik vallalat dorntéseire, amely véllalat nem képes ez a hatast semlegesiteni,
és olyan stratégia kovetésére kényszertl, amely a dontést hozd valaat érdekeivel
megegyezik. Alapvetd kiillonbség van az operacionalis vagy stratégiai dontéshoza-
talba valo beleszolas és a strukturalis kényszer kozott. Az elébbi feltételezi a vallalat
dontéshozd szerveiben val6 részvételt, az utdbh pedig a gazdasagi feltételek meg-
valtoztatasat jelenti, amelyhez az alarendelt helyzetben 1évé cég alkalmazkodni
kényszertl. A menedzserizmus elméletei csupan a diszkredondlis dortéshozaal, a
vallalatiranyitds napi dontéseinek fiiggetlenségét tartottdk szem el6tt. A hetvenes
évek elglén a menedzserizmus kritikai kozott a bank-kontroll elméletei is megjelen-
tek. Ezek a megkdzditések azonban a menedzserizmushoz hasonl6an a bankok sze-
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repét avallaati dortéshozatal kozvetlen iranyitasaban keresték. Ezeknek az éméle-
teknek az dternativgjaként fogalmazddat meg a pénziigyi hegemdniatézse.

Az dmélet a hitelviszony aszimmetrigjabd indu ki: a hitel az alGsok szdmara
fliggdséget jelent a hitelez6kt6l. A bank és vallalat viszonyaban két tényezének ko-
szOnhetd a viszony aszimmetridja: a téke mint joszag sziikdsségének, valamint an-
nak, hogy a vallalatok hitelsziikséglete gyakran egyiitt jar a vallalati mikodés zava-
raival. A pénziigyi hegemodnia mértéke tehat fiigg a tékepiac helyzetétdl. Az a tény,
hogy a piacon kevés a jo befektetés és sok a befektetend6 tdke, a hiteltranzakciokra
is hatassl van. A hitelkamatldbak csokkennek, a hitelfelvétel feltételei enyhiinek, a
bankok kényszerhelyzetbe keriilnek. Ha tékehiany van, ennek ellenkezdjét tapasz-
talhatjuk: a hitelfelvevok keriilnek kényszerhelyzetbe. A toketdbblet esetében még-
sem tapasztalhato, hogy a hitelfelvevok befolyasa megndvekszik a bankok dontés-
hozatalaban. Az aszimmetria oka egyrészt az, hogy a toke univerzalis joszag, mas-
részt a bankok gyekran htelnyUljtdé monopdiumként viselkedhetnek. A hitelvi-
szonyban altalaban a vallalat az, amelynek siirgds a hiteltranzakcio, mivel a hitel
nélkiil miikddése veszélybe keriilhetne. Masrészt a toketdbblet a piacon ritkan so-
dorja veszélybe a bankokat, tokéjiiket ekkor a kevésbé jo ligyfeleknek hitelezhetik.

A hetvenes évek elejétol a vallalatkozi kapcsolatok tanulmanyozédsadban fontos
helyet kapott az atfedd igazgatosdgok halozatanak elemzése. A vallalati igazgatosé-
gok Osszetételének adataihoz viszonylag konnyl hozzajutni, az atfedések elemzésé-
vel pedig olyan kapcsolodasokra lehet kdvetkezetni, amelyekrél a vallalatoktol ne-
hezen |ehetne meghizhat6 adatokat szeremi. Az igazyat0sagi atfedések nem feltét-
lentl maguk jelentik a véllalatok kdzétti kapesolddast — bér ezek fontos informados
csatornaként szolgalhatnak —, hanem inkabb indikétorai két vallalat kozotti érdekelt-
segi viszonyrek (Scott 1985 Mintz—Schwartz 1985. Ez aviszony lehet tulgjdoncsi
érdekeltség, hitelviszony vagy szdlit 6i—vasarléi viszony. Mintz é Schwartz hipoté-
ziseiket az igazgatdsagi atfedések halozatanak vizsgalataval tesztelték. F6 hipotézi-
siik az volt, hogy ha abankok a kézvetlen és kozvetett kapcsolataik tekintetében
centrdlis poziciot' foglalnak e ebben a hdézaban, akkor ez hegemonisztikus ha-
talmi poziciora utal. A vizsgalt sokasag a legnagyobb amerikai pénziigyi és nem
pénziigyi cégekbdl allt 6ssze két idopontra, az 1962-es minta 1131, az 1966-o0s pedig
1111 céget tartalmazott (Mintz—Schwartz 1981, 1985. A hddza szerkezdének
elemzése egyértelmiien a pénzintézetek centralitasat igazolta.

Mintz és Scwartz munkdjanak kritikgjaként a hegeménia fogalménak meghatéro-
zalansagat rétték fel, és az, hogy azigazyatdsagi atfedések nem feltétlendi a banki
hatalom jelei. A szerz6k maguk is meglehetdsen bizonytalanok az atfedések jelenté-
sét illetéen (Marsden 1988). Az igazgatdsagi atfedések tartalma, illetve megbizhato
indikétor volta korul sok vita folyt. Az &fedések nemcsak a vélalatkdzi kapcsola-
tokkal alhatnak dssefliggésben, hanem az igazgatdk személyes érdekeivel is. az
atfedés adédhet az igazgatd személyének fontossagébd (sok igazgatésagban taldl-
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hatok példaul kdzgazdaszprofesszorok, neves jogaszok), vagy egyszerlien az igaz-
gatésdgi tagok magas honaé&riumébd. Ezek az dternativ magyardzdok nagyrészt
kiszlirhetok, ha megkiilonboztetjiik az iranyitott és iranyitatlan igazgatosagi kap-
csolodasokat. Az iranyitott kapcsolatok esetében van egy kiildé és egy fogado cég,
ami azt jelenti, hogy a kiild6 cég egyik alkalmazottja a fogadd cég vezet6ségének —
a hazai viszonyoknak megfelelden feliigyeldbizottsaganak vagy igazgatosaganak —
tagja. Az iranyitott kapcsolatok esetében az amlitett egyéni inditékok negyrészt ki-
z&hatok. Az irdnyitott kapcsolatok és a vallalatok hatalmi viszonyai egyes kriti kék
szerint azonban nem feleltethet6k meg egymasnak egyértelmiien. A delegalas értel-
mezhetd kooptalasként is, azaz a banki menedzserek jelenléte a vallalati igazgatosé-
gokhan torténhet véllalati meghivésrais, és solgéhatja avallaat érdekeinek kijara
sat a banknd (Mintz—Schwartz 1985 Fligstein-Brantley 1992. A kooptalés azon-
ban véleményem szerint nem jelent feltétlenll a delegdassal ell entétes iranyd Mi-
szonyt. Ha a vallalatok banki menedzsert hivnak a vezet6 testiileteikbe, az ugyantigy
a vallalat banktol valo fiiggésére utalhat, csak éppen a viszony kezdeményezdje a

vallalat.

2. A bankok ésvallalatok kapcsolatanak meghatéar ozottsaga
M agyar or szagmn

A pénziigyi hegemdnia éméletének bemutatdsa utén felmertl a kérdés: mennyiben
érvényes mindez amagyar bankokra; beszéhetiink-e ggydltalan posztkommunista
pénziigyi hegemoniardl? Beth Mintz é Michad Schwartz tanumanya amerikai
bankokra vonatkozott, az amerikai gazdasdgnak arra az idszakara, amikor a valla-
latok belsd forrasbol valo finanszirozottsdganak aranya csokkent, a bankhitelek ara
nya pedig nowekedett (Steans 1986. A bankok és vallaatok kapcsolata annban
nem egyszerlien a tOkepiac hullamzasaitol fiigg, mar a bankrendszer kialakulasakor
is jelentds kiilonbségek voltak e tekintetben az orszagok kozott. Alexander
Gerschenkron a Gazdasagi elmaradadtsag torténelmi taviatbdl cimi tanulmanyaban
az ipari forradalom kiilonb6zo utjait bemutatva kiemeli a bankok eltéré szerepét
(Gerschenkron 1984. Az andlial iparosités oran a banki beruhaz&i hiteleknek ko-
rantsem volt akkora szerepiik, mint Németorszagban, ahol a bankok erésen &sszefo-
nodtak a vallalatokkal. A megvalaszolando kérdés az, hogy a tokepiac mai allapota
¢és a kétszintli bankrendszerhez vald visszatérés meghatarozottsagai milyen lehetd-
séget biztositanak a bankoknek arra, hogy hetalmi poziciét foglaljanak el a gazda-
saghan.

ges forrasa a téke mint sziikos joszag feletti rendelkezés. A bankok hatalmi pozici-
Ojanak lehetséges gazdasagi csatornai tehdat egyrészt a tulgjdonviszony, masrészt a
hitelviszony (Dittus—Prowse 1996 Bag—Gray 1996. A bankok \Alalatok tulajdo-
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nosaiva valasat a pénzintézdi torvény korldtozza (1991 évi LXIX torvény). Peter
Dittus és Stephen Prowse magyar, cseh és lengyel bankvezetokkel készitett interjuk
alapjén arra a kovetkezetésre jutott, hogy a bankok rem is kivannak tulajdoncsi
kontrollt gyakorolni a vallalatok felett abban az ételemben, hogy a vl alatok val s
tulajdonasaiva véjanak (Dittus—Prowse 1996. Az Uj maganbankok rem kivannak
tulgjdoncssa valni valalatokban, a régebbi nagybankok &okdlt ross ligyfeleik fe-
lett pedig csak addig kivannak tulajdonasi jogokat gyakorolni, amig kowveteléseiket
kielégithetik. A bankok tulajdorszerzésének oka nagyrészt a kényszer volt, az ligy-
feleik éetképtelenné véltak volna amagas hitelkamatok miatt, a banknak viszont
cdtartalékot kellett volna képemie arosszavdlt hitele utén. igy sokszor az eyyetlen
megoldas a hitel-t6ke konverzié maradt. 1987 koriil a bankok befektetési ajanlatok-
kal isprobaltak tgyfeleket szeremi.

A bankok és a vallalatok viszonya elsdsorban a hitelezés kapcsan értelmezhetd,
illetve elsdsorban ebbdl adodhat a bankok esetleges hatalmi pozicidja. A hitelvi-
szony aszimmetridjanak jellemzéséhez az informacioszerzés, a piaci 6sztonzok és a
jog héttér a legfontosabb szemportok (Bag—Gray 1996. A gazdasagi atalakulés
eredményeként a bankok rendelkezésére 416 valaati informadok nagymértékben
elértéktelenedtek. A bankok széméra az éalakulas kezdetén gyengék voltak a piad
0sztonzok a vallalatok feletti kontroll kiterjesztésére és a rossz hitelek felszamolasa
ra. Az dlami nagyvdllaatok szdméra akoltsegvetési korla keménnyé vélt, az dlami
kereskedelmi bankok szé&méara aonban nem. A hitel-, bank- és adaskonszolidado
alapelvel kozott szerepelt a piad alapokon nyugvémegoldasok alkalmazdaa, a gya
korlatban azonban ez az elv nem érvényesiilt (Kormanyzati Ellen6rzési Iroda 1996).
A hitelezdi kontrollhoz sziikség van arra is, hogy jogi garancidk legyenek a kintle-
voségek begyiijtésére, amelyek hozzajarulnak a hitelvisszafizetési fegyelemhez. A
hitel lehetséges biztositékainak kore meglehetdsen korlatozott. A bank az ados fel-
szdmolésa esetében meglehetdsen hatul all a kielégitendd kovetelések sorrendjében,
és a hirésagi dortésre, amivel a bank a hitel fedezeéhez juthat, tébb hérmapat kell
vérnia. Ha megkapja is a hitel fedezaé, értékesitése sokszor nehézséget jelent, a
fedezetiil szolgald eszkdzok piaca gyakran rendkiviil sziik. A hitel behajtasanak
utolso 1épése a csbdeljaras kezdeményezése vagy a vallalat felszamolasa. A cs6d-
torvény megteremtette a lehetdséget az ilyen eljarasokhoz, a nehézséget a végrehaj-
tas ellenérzése okozza, ugyanis a vallalatok az eljards soran kimenthetik értékes
eszkozeiket.

A kétszintli bankrendszer kialakitasa Magyarorszagon tiz évvel ezelott stagnalod
gazaségi kdrnyezeben tortént, amit a vélalatok 1990-1994es nagy piacvesztése
kovetett. Ez a valsag a tokepiac mindkét oldalat érintette (Abel-Szakadat 1997;
Vérhegyi 1995. A bankok a magas infladé miatt fokozott dvatossaggal jartak e a
hosszu tavu finanszirozast illetden, a kihelyezések csokkentek. Ez a csdkkenés a
vallalati hitelek realértékében is megmutatkozik, a bankszektor piaca tehat sziikiilt.
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A vallaati bankhitelek GDP-hez viszonyitott aranya is csokkent, a bankok pac-
vesztése nemcsak a gazdasag Gszezmugarodasabd addddt, hanem abbd is, hogy
csokken a bankhitel silya avélalati finanszirozésban. 1994ben a gazdasag és a
hitelek redértékének a sbkkenése ugyan megdlt, de ahitelek GDP-hezviszonyitott
aranya tovabb csokkent. A vélaatoknak nydtott hitelek a bankok retté haza esz-
kozeinek egyre kisebb részé jelentik (Magyar Nemzeti Bank 1995. A monetaris
restrikcié és a banki hitelkindlat csokkenése kdzott nincs kimutathatd Gsszefliggés.
A kortars pénzelmélet a hitelcsatorna pénzmennyiségtdl vald viszonylagos fligget-
lenségére hivjafel afigyelmet, a hitelkindlatnak sgjat logikga van (Kirdy 1995. A
tokepiaci valsag mellett az 0jjaalakuld kétszintli bankrendszer 6rokségeit is figye-
lembe kell venniink A bankrendszer hiteldllomanyanak nagy része azinduastol
kezdve rosg hitel volt, ill etve igyfeleinek nagy része ross Ulgyfé volt. John P.
Bonin és Mark E. Schaffer kimutatta, hogy inkabb az utébhi, az érokdlt gyfelek
voltak az oka arossz hitelek ndvekményének még 1992ben is, és nem a bankok
felel6tlen hitelezése (Bonin—Schaffer 1996). Ezek a vallalatok ugyanis 1992-ben
rendkivil rosz eredményt értek el. A ross hitelek problémgja inkébb stock, mint
flow probléma, a cs6dtorvény életbe Iéptetése nem oldotta meg a bankok problémait,
allami konszolidadéravolt szikség.

A tdkepiac valsaga a bankok és vallalatok kapcsolatat is atrendezte. Ezekrdl a
kapcsolatokrél azonben kevés empirikus elemzés készillt. Kiraly Jdlia (1995 négy
idedtipikus véllalati csopatot kilonitett el bankkapcsolataik szemportjdbd. Az
elsé csoport a tartdsan eladésodat tigyfeleké itt az 1987es nagy bankhiteltartozas
tovabb nétt, de legalabbis nem csokkent. Ebben a csoportban tdbbnyire korabbi al-
lami nagyvallaatokat taldlunk, amelyek 1987ben a termelés nagy részé& adtak. A
kétszintli bankrendszer kialakitasakor ezeknek a vallalatoknak a rossz hiteleit osz-
totték € Ujra anagybankok k&zott. A masodik csopat a gyorsan eladésoddké, az
ide sorolt véllalatoknak 1987-ben nem voltak jelentds bankhiteleik, de 1990—1991-
re a hitelallomanyuk nagymértékben nétt. Ezek a vallalatok tobbnyire allami valla-
latok &alakulasival, széteséstvel keletkezek, tobbnyire kozép- és kisvélaatok,
amelyek kiilsé forrasbol novekedtek, és 1990-ben sokkszeriien érte 6ket a piacok
nagy részének elvesztése. A harmadik csopatba abarkdhagydk tartoznak, akiknek
1987-ben jelentds bankhiteleik voltak, de késébb a hiteleket torlesztették. Ezek a
vallalatok tobbnyire tokebevonassal privatizalt nagyvallalatok. A negyedik csoport
az onfinansarozoké akik 1987-ben nem rendelkeztek jelent6s bankhitel-allo-
mannyal, és késobb is sajat forrast vagy bankokon kiviili kiils forrast hasznaltak.
Ezek avélaatok tobbnyire anagy exportd ok kdzil kertlnek ki. Mindez abankok

A gazdasag igazgatosagi atfedések alapjan kirajzolodd haldzatanak elemzésérol
nem késziilt még magyarorszégi felmérés. A tulgjdonas viszonyok rél6zaét David
Stark vizsgdlta ahdlozai koordinddd nyamait keresve (Stark 1994 Bruszt—Stark
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1996. Arra akdvetkezetésre jutott, hogy a gazdasagban rekombinétok, tulgjdonon
alapul6 véllaati hdl6zaok aakulnak ki, amelyekben bankok és nagy részvénytéarsa
sagok kerdl kft-k ésrt-k hal6zata taldhato, a véllalatok tulélési stratégigja atulajdo-
nosi halézatokba szervezddés és a tulajdonosi kontrolltol vald fliggetlenség. A ku-
tatds oran a Figyeld 1993-as, 200-as toplistajan szerepld vallalatok és a 25 legna-
gyobb lank tulajdorszerkezeét térképezék fel céghbirdsagi adatok segitségével. A
200 dldatbd 183 adatait sikerlilt megtaldni, a 25 bankbd pedig 23-ét. A 205
elembdl 41 esetben volt tobbségi tulajdonos mas részvénytarsasag, 31 esetben volt
kiilf6ldi tobbségi tulajdonos. A vallalati tulajdon egyrészt er6sen koncentrikus csil-
lag alakzaokat rajzol ki, sok esetben arrdl van sz, hogy a nagy alami valaat sok
kis kft-re esett szé&. Az esetek nagy részénél azonban dsszeett hdlozai alakzaok is
kimutathatok vdtak, amelyek klikkekre hasonlitottak. Ezeket neveze David Stark
rekombinatnak. A tulajdonasi hdl6zara vonatkoz6 vizsgdlat 1996-0s megismétlése
alapjan a kereszttulgjdords mértékében nem taldhatd csokkenés, inkébb enyhe n6-
vekedés mutathatd ki. A tulgjdonasi hélézatban agazaok szerint klikkek voltak el-
kiilonithet6k (Stark—Kemény 1997).

Lehet-e tehat valamiféle dapja annak, hogy Magyarorszégon a bankok hatalma-
r6l beszéljiink? A bankvezetdk csoportjanak egy 1993-as kérdbives megkérdezése
alapjan Lengydl Gyorgy és Bartha Attila ara akodvetkezetésre jutott, hogy a banka-
rok csopatja aszadmazd, a képzettség, a vagyon, a jovedelem és az detstilus te-
kintetében egyértelmiien privilegizaltabb helyzetben van a menedzserekhez képest,
és bizonyos jelek a bankarok daminancigjara is utalnak (Lengyel-Bartha 1997).
Kimutathatd, hogy a bankarok korében gyakrabban tapasztalhato a vezetd testiilete-
ket illetden multipozicionalitas, a bankarok tehat gyakrabban vesznek részt az atfedo
igazgat6ségok VAl aatkdzi haldzadban. A befolyasos tandcsaddl tevékenység is in-
kabb a bankarokra, mint a menedzserekre jellemzd. A szerzok végkovetkeztetése
szerint sem a menedzserek, sem a bankdrok daminancigjarél nem lehet beszdni,
inkabb arrél van sz6, hogy ezék a sopartok kdcsondsen kortroll ljak egymast. Ez
a kovetkezetés egybevdg Szda Erzsébet tapasztalataival, aki interjls kutatasal
alapjan a bankok és a nagyvallalatok ndvekvo Osszefonodasat tapasztalta még a
nyolcvanas évek végén (Szdai 1990. A bank és vallaat viszonya aonban nrem a
piaci erdviszonyokbol kovetkezett, hanem tilnyomorészt hivatali jelleget dltdtt; a
bank kegyet gyakorolt a hitelezéssel, de ekdzben a bankok is kiszolgaltatottak voltak
a vallalatoknak. Ez a fligg6ség a kilencvenes évek elején is fennmaradt (Szalai
1999.
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3. Az atfedo igazgatosagok elemzésének modszertana

Kérdés, vajon beszélhetiink-e a halozatelemzésrél mint 0j paradigmardl, de az bizo-
nyos, hogy a kapcsolathal6zatok elemzése aszocioldgiai szekirodalom legdinami-
kusabban fejlodé aga (Tardos 1995). A haldozatelemzés kozvetlen elézménye a szo-
ciometriai iskola, amelynek Mérei Ferenc volt a legjelentdsebb hazai képviseldje
(Mérei 1996). A tarsadalmi kapcsolathalok elemzése 0j nézépontot jelent a tarsada-
lomtudoményokban, ahol a cselekvdk (tobbnyire egyének) helyett a cselekvok egy
halmaza és a kozottiik 1€vo kapcsolatok az elemzés egységei. Az cselekvoi haldza-
tok elmélete (ador-network theory) a halézai szemléletmo6d dtalanositasit és a
cselekvdk esetében az individuumoktol valé elvonatkoztatdst hangsulyozza, ebben
az éméeti irdnyzatban nincs kiemelt szerepe a személykdzi kapcsolathal Gknak
(Latour 1997).

A halozatelemzés egyik legfontosabb dontése az elemzendd sokasag meghataro-
zé&sa (Marsden 199Q Faust-Wassermann 1994 Borgatti—Everett—Freeman 1996. A
hal6zatelemzéshez hasznalt sokasdg kivalasztasanal két kritikus kérdés merdl fel: a
sokasdg hataranak megh(zésa é a mintavétel. A hdl6zaelemzésben az demek kap-
csolédasa avizsgdlodas targya, a hatédrok meghlzésa torzithatja az eedményeket,
mivel sok szdon kapcsolodd elemeket szakithat el egymastdl. Tanulmanyomban
nominalisztikus mdédon az abevétel szerinti legnagyobb szdz vélalat és az 6szes
bank sokasagét vizsgalom. A hél6zatelemzéshen egy minta dapjan az dapsokasagra
kovetkezetéseket levonn nehezen megoldhatdé moédszertani kérdést jelent, igy a
kovetkezetéseimet csak a vizsgalt sokasdgra vonatkoztatom.

A sokasagrol gyiijtott halozati adatok két legfontosabb megjelenitési modja a
gréf, ill etve aszociométrix (Faust-Wassrmann 1994. A hdl6zaok géf formajdban
torténd megjelenitése esetében a sokasag elemeit pontok, a kozottik 1évé kapcesola-
tokat pedig voralak vagy nyilak jelképezk. A szociométrix esetében a sokasag ele-
meit egy matrix sorai, illetve oszlopai képviselik, a kozottiik 1évé kapcesolatok kodja
pedig a métrix cdlgjéban taldlhatd. A kapcsolatok legfontosabb ismérve az éemzés
szemportjabd aziranyitottsaguk. Az iranyitatlan kapcsolatok esetében (ha két cég-
nek kozos igazyat0sagi tagja van) a graf portjait vonalak kétik ossze, illetve a
szociomatrix &tlo feletti része megegyezk az 4l6 aattival. Az irdnyitott kapcsolato-
kat a gréf portjai kodzotti nyilak jelzik, ebben az esetben a szociomatrix sorai a kill-
ddtt, azoszlopai pedig afogadoatt kapcsolatok kédait tartalmazz.

A szociomatrix alapjan a halozat jellemz6i szamszerisithetok. A legegyszeriibb
mutaté a sliriiség (Faust-Wassermann 1994; Borgatti—Everett—Freeman 1996,
amely a megvaldsult és a lehetséges kapcsolatok hényadosa®. Az atfeds igazgatosé
gok elemzésében a legfontosabb kérdés az eyyes vélaatok centralitdsa a hdléza-
ban. Ennek szamitasara legegyszeriibb eljaras az elemek fokanak (kapcsolatai szé&-
manak) Osszehasonlitasa: amelyik elem tobb kapcsolattal rendelkezik, valdszintileg
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kozporti poziciét fogal € a halézaban. Iranyitott kapcsolatok esetében a cégek
kifokénak az 6sszehasonlitésdbd lehet kdvetkezetni az éemek centraitésara, felté
telezve, hogy amelyik cég tobb igazgatdsagi tagat kild, centrdlis pozicidban van a
tobhihez képest. (Egy elem kifoka az onnan eredé kapcsolatok szama, befoka pedig
a mas elemektdl érkez6 kapcsolatok szama.)

A centralitas eddig emlitett mutatéi csak az demek kozvetlen szomszédjaira vo-
natkoztak, az éemek egész hdl6zaban értelmezdt centralitésa aonban fligghet attol
is, hogy elszigetelt vagy kdézporti elemekkel allnak-e kapcsolatban (Cook et al.
1983 Bonadch 1987. Ennek a mérésére szolgal a centraitasnak az amutatdja,
amely az alott port kapcsol6dasainak dsszege akapcsol6do elemek centralitasaval
sulyozva. Az adott elemek centralitasa a kovetkezoképpen szamithat6:

ahd R a szociométrix, e pedig az adott elem centralitisa. A képletben szerepld e a
matrix egy sajatvektora, A pedig a hozzatartoz6 sajétérték (Bonadch 1987. Ezt a
centralitdsmutatdt haszndlta Beth Mintz é& Michad Schwartz is a bankok hatalmi
pozicidjdnak mérésére. A centralitas meghatérozasakor azonban figyelembe kell
venni azt is, hogy a kdzvetlen és a kozvetett kapcsolatok eltéré fontossaguak. A sa-
jétvektorokon alapul6 centralit &smutatd tovabbfejl esztett vdltozaa egy megadhatd
paraméternek megfeleld sullyal veszi figyelembe a kozvetett kapcsolatokat. A mu-
tato szamitasi modja a kovetkezo:

¢ (a.B) = %(0’ + Bej)Ryj ¢

ahd c az alatt elem centralitasa, a pedig egy paraméter, amely biztositja, hogy az
egyenletnek trivialistol eltéré megoldasa legyen®. A B paraméter annak megfeleléen
adandé meg, hogy az alott hdl6zatban az indirekt kapcsol6dasoknak mekkora siily
tulgjdonithatd a centralit as tekintetében. A becslés megbizhatdsdgéhoz a3 paramé-
tert gy kell megvaasztani, hogy abszol(t értékben kisebb legyen a legnagyobbsa-
jétérték redprokdnd. Tanuimanyomban a kifokok mellett ez a centralit asmutat6t
hasznédom.
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4. A bankok poziciéja amagya gazdasag hélozataban.
Empirikus elemzés

A magyar gazdasag és a tokepiac nyolcvanas évek végi—kilencvenes évek eleji val-
saga avalaatok és bankok kapcsolatara is kihatott. Mindezek alapjan tobkféle hi-
patézsis feldlithaté a szazlegnagyobb \dlaat és a bankok kapcsolatrendszerének
»alakjat” illetéen. Valosziniisithetd a bankok erds kotédése az eladosodott nagyval-
lalatokhoz, mivel kontrollalni igyekszenek miikodésiiket, és viszonylagos elszige-
teltségiik a nem eladdsodott, illetve banki hitellel nem rendelkez6 vallalatoktol. Ha a
sikeres vallaatok bankelhagyodk lettek, és a bankok \Vall alatokkal tartott kapcsolata
inkdbb kényszerbdl ered, mintsem a bankok hatalmara utal, arra szdmithatunk, hogy
a bankokkal kapcsolodé vallalatok ,,minésége” (mint banki iigyfél és mint eredmé-
nyes valaat) gyengébb a nem kapcsol6dé \élalatokhaz képest. A legfontosabb
kérdés azonban az, hogy van-e¢ a bankoknak mérett6l és egyéb gazdasagi tényez6k-
tdl fiiggetlen centralitasa. A bankok és vallalatok halézataban a kdzvetlen kapcso-
latok szdmaval mért centralitas nem feltétlendl a hatalomra utal; ha abankok tobb
igazgatosagi tagot delegalnak, az valoésziniileg az informacid iranti igényiiket mu-
tatja, amelynek kielégitésére azigazgat6sagi atfedések csatorngjét is felhaszndljak.
A bankok hetalmara utalé centralitds mérésére tehd a kozvetett kapcsolatokat is
figyelembe vevd Bonacich-centralitasmutatot haszndlom.

A minta és az adaok

A gazdasagi szervezetek (rt-k és kft-k) kotelesek vezetd testiileteik: az igazgatdsag,

illetve a feliigyel6bizottsag tagjainak, valamint a cégjegyzésre jogosultaknak a név-

sorét és lakcimét, ill etve avéltozésokat a cégbirdsagnak bejelenteni. Az adataimat

tehat a céybirdségi nyil vantartdsok kivonatabd dlitottam 6ssze A kivaasztott soka-

sag két csopartbd al. Az egyik az 1996-0s nettd arbevétel alapjan legnagyobb 100
véllalat csopatja. (Ez a copat a Figyels listgja dapjan kerllt kivalasztasra, a 100
vallalat a lista els¢ 124 vallalatabol keriilt ki — a cégbirosagi adatok hidnyossagai

miatt [Top 20Q 1996.) A sokasag masik csopartja abankok teljes okasaga. Ebben

a csopartban 43 elem van. A 144 elem az APV Rt Az igy kapott sokaség a kivé-

lasztas modja miatt felemés, az demzés cdjanak azonban megitélésem szerint a
leginkabb megfelelé. Ahol van ra mdd, a statisztikai elemzéseknél igyekszem ki-

szlirni a bankok és a vallalatok eltér6 mintaba kertilési valosziniiségének hatasat. Az

elemzésben a bankok helyzetét igyekszem leirni a valaatok halézadban, tehat a
bankok kdzétti kapcsolatok nem szerepelnek a mintaban. A sokasag elemzésekor

kovetkezetéseimet csak a sokasagra — tehé a bankrendszer és a 100 legnagyobb
véllalat csopartjara— voretkoztatom.
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Az elemzéshez két adatbazist hasznaltam. Az els — halozati — adatbazis a nyers
cégbirdsagi adatokbdl (csaknem 7000 névbdl €s cimbdl) az atfedések azonositasaval
allt eld. Ez az adatbazis az iranyitott és iranyitatlan kapcsolatok matrixait, illetve
ezek Osszevont, iranyitatlan matrixat tartalmazza. Az iranyitott kapcsolatok els6
matrixaban a feliigyelGbizottsagi és igazgatdsagi delegalasok szerepelnek, tehat az,
ha egy cég cégjegyzésre jogosult vezetdje egy masik cégnél feliigyelobizottsagi
vagy igazgatosagi tag. Az iradnyitatlan kapcsolatok matrixa a feliigyeldbizottsagi és
igazyatésagi  atfedéseket tartalmazza ha két  vdladatot olyan  kdzos
felligyelObizottsagi vagy igazgatdsagi tag kot dssze, aki nem szerepel valamely val-
lalat cégvezetdi kOzott.

A mésodik, hagyoményos datisztikai elemzésre dkamas adathazs az eyyes ele-
mek halozati jellemzdit tartalmazza, valamint az 1994-es nettd arbevételét, hossza
lejarata kotelezettségeit, mérlegfodsszegét, sajat tokéjét és jegyzett tokéjét. A ban-
kok esetében ezenkivil a tulajdorrészek Ossegét és a cétartalékot, a vallaatok
esetében pedig az izemi eredményt.

A bankok és vallalatok személyes kapcsolathalojanak alapvetd jellemzoi

A hdlOzai adatbazs elemzéséhez aUCINET programot haszndltam (Borgatti et al.
1996). A sokasag kapcsolati siiriisége meglehetdsen alacsony, minddssze 1,48 sz&
zdéka valosul meg a lehetséges 6sszes kapcsolatnak, 121 (iranyitott és iranyitatlan)
atfedés taldhatd a 144 elem kozott. A kapcsolatok kézll 44 irdnyitatlan, 77 pedig
iranyitott. Az els6 20 cég kapcsolati térképét mutatja az 1. dbra. Az els6 20, legtobb
kapcsolattal rendelkez6 elem kozott 5 bank talalhatd. A halézat nem mondhato cent-
ralizdtnak, a fokok (a szimmetrikussa tett dszes kapcsolatok szdma) alapjén sz&
mitott centralizAtsagi mutaté 10 szazadék, az iranyitott kapcsolatok alapjan szémi-
tott centralizaltsag csak 6 szazalékos. Az els6 husz elem kozott talalhatd az dsszes
kapcsolat harmada, 0sszesen 44 a 123-bdl, a kapcsolati strliség 23 szazalékos. A
kildétt kapcsolatok szama dapjan az APV Rt, aMOL Rt és a Kereskedelmi és Hi-
telbank mondhetd igazéan egy-egy csill agal akza kézépportjanak.
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1. abra: A 20 legtobb kapcsolattal rendelkezs cég grafja. A sziirke kor a bankokat jeldli, a
négyszog a véll alatokat, a hatsz6g pedig az APV Rt. Az irdnyitott kapcsolatokat nyil ak jelé-
lik, az iranyitatlanokat vonalak. A vékony vonal egy, a vastagabb kett, a legvastagabb pedig
harom (vagy tobb) kapcsolatot jelent.

A bank- és vallalat viszonyanak mindsége

A bankok és a vélaatok gazdasagi kapcsolata egyrészt a tulgjdonviszonyon més-
részt a hitelviszonyon alapulhat. Az igazgatdsagi kapcsol6dasoknak és ezeknek a
mogottes gazdasagi viszonyoknak valdsziniileg van koziik egymashoz. A tulajdon-
viszonyok esetében ez az Gsszefliggés egyértelmiibb: a térvényi szabéalyozas 5 szé&
zalékos tulajdonrészhez koti a banki vezetk részvételét mas cégek vezetdségében
(1991. évi LXIX torvény). A vezetdségi delegalas és a tulajdon Osszefliggését a
bankok csopartjaban vizsgdltam. Az 1. téblazaban lathaté a banki delegalés és a
banki tulajdonban 1év6 részesedések (konszolidalasba bevont és tarsult vallalatban
1év6 tulajdonrész, valamint egyéb pénziigyi befektetések) 0sszegének dsszefliggése.
Azok a bankok, amelyek vezetdket kiildenek mas vallalatokhoz, atlagosan nagyobb
Osszegli vallalati tulajdonrésszel rendelkeznek, fiiggetleniil a mérlegféosszegiiktol.



114

Vedres Baazs

1. tAblazat

A banktol delegalt vezetok szama (VKIFOK) és a banki tulajdonrészek (millio Ft-ban)
kozotti dsszfligges a forr dsok dsszgére (FORRASOK, Mrd Ft) kontrollalva

linearis regresszio, fiiggd valtozd: banki tulajdonrész (M Ft)

vizsgélt sokasdg: bankok

korrigdlt R négyzet: ,52044 F: 1565096

Szignifikancia: ,0000

N: 31

Vatozé B-egyiitthatd T-érték T-szignifikancia
VKIFOK 176115 3,530 ,0016
FORRASOK 1355 3,029 ,0056
konstans 141699 1,596 ,1230

A kovetkezo kérdés az, hogy a vallalatoknal taladlhatd személyes banki jelenlét kap-
csolatban dl-e azadott vélalat hiteleinek Gsszegével, ill etve daddsoddtsagaval.
Ahol bankoktol delegalt igazgatosagi vagy feliigyelGbizottsagi tag talalhatd, csak-
nem kétszeres a valaati hosszl lgjaratt kitelezeatségek dsszege, bar az Osezefligges
nem szignifikans a kis elemszam miatt. Az daddsodatsagi mutaté (hosszu lgjarati
kotelezatségek osztva aforrdsok Gszegével) alapjan nem taldhaté kil énbség azok
kozott a vallalatok kozott, ahol van és ahol nincs banktdl delegalt vezetdségi tag,
ami arra utal, hogy a bankok szdmara ahitel abszollt nagysaga szamit, és nem a
hitelezett vallalat tokeattétele. A bankok bizonyos nagysagu hitelek nytjtasa esetén
kiildenek vezet6ségi tagot, és nem akkor, ha a hitelezett vallalat eladdsodottsaga
megndvekszik. A banki vezetdk vallalatokhoz valod delegalasa és a bankok vallalati
hiteleinek banki mérlegfédsszeghez viszonyitott aranya kdzott nincs 0sszefiiggés, ez
azonban még nem jelenti az, hogy el kellene vetniinkaz a hipotézst, hogy a veze-
t6ségi atfedések halozata a hitelviszonyok halozataval parhuzamos. Ennek a hipoté-
zisnek avizsgalatara ahitelezés viszonyok Fll 6zaéralenne sziikseg.

A bankok és valaatok igazgatésagi delegdldsokon keresztilli kapcsolata ha atu-
a véllalatokkal szemben, lehetséges, hogy a bank a Kirdly Jilia 4tal elkilonitett
tartésan eladdsoddt és gyorsan eladdsodatt ligyfelekkel kénytelen kapcsolatot tarta-
ni, mig a jol jovedelmezd vallalatok ,bankelhagyok™ lesznek vagy oOnfinanszi-
rozokka valnak. A bankokkal delegalt vezetségi viszonyban all6 vallalatok ,,mind-
segét” kétféleképpen is megprobdtam mérni. Egyrészt feltételezhetjik az, hogy ha
az eedményes vdlaatok bankelhagydkka valnak, az kell tapasztalnunk hogy a
bankokha kapcsol6d6 \All aatok eredményessge rosszebb azokhaz avélaatokhaz
képest, ahol nincs banktol delegalt vezetd. Masrészt azoknal a bankoknal, amelyek
kényszerbdl rossz hitelekkel rendelkez6 vallalatokhoz kapcsolodnak, nagyobb lesz a
cdtartalékok dtlaga amkhaz a bankokha képest, ahadl nincs vélalathoz delegalt
vezetd — fiiggetleniil a hitelek 6sszegétdl.
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Az els hipotézis igazolhatonak latszik az adatok alapjan, a 2. tablazatban latha-
td, hogy azok a vallalatok, amelyek a bankokhoz kapcsolodnak, a méretiiktdl fiig-
getlentl altalaban kevésbé nyereségesek (vagy veszteségesebbek), mint a bankok-
kal nem kapcsol6d6 \élalatok.* A nagyobb \all latok &ltalaban kevésbé nyeresége-
sek, mint a kisebbek. A bankok tehét viszonylagasan elszigeteltek a nyereségesebb
vélalatoktdl, ami persze nem jelenti az, hogy veszteséges val alatokkal alnak csu-
pén kapcsolatban (a 14 vallalat koziil, amelynél bankt6l delegélt vezetOségi tag ta-
ldhatd, csupan harom veszteséges, amely megegyezk a sokasagi arannyal, a 93
vallalat koziil, amelyekrdl az iizemi eredmény adata rendelkezésre all, 27 vallalat
veszteséges). Ehelyett inkdbb arrdl van sz6, hogy a bankokha kapcsol6do \Alaa
tok méretlikhéz képest alacsony eredményt termelnek ki.

2. tablazat
A banktol delegalt vezetdk jelenléte (BANKTOL, 1: van, 0: nincs) és az iizemi eredmény
kozotti Osszfligges a forr asok dssegére (FORRASOK, Mrd Ft) kontroll dlva

linearis regresszio, fiiggd valtozo: lizemi eredmény (Mrd Ft)
vizsgalt sokasag: véllaatok

korrigdlt R négyzet: ,28547 F. 1558287 Szignifikancia: ,0000 N: 73

Vatozo B-egyiitthatd T-érték T-szignifikancia
BANKTOL -1967,74 -1,938 ,0566
FORRASOK -20,4437 -4,898 ,0000
konstants 129839 3,303 ,0015

Ez még 6rmagadban nem feltétlenil jelenti a bankok gyenge pozicigjat a vallalatok-
kal szemben. Lehetséges, hogy az oksagi Osszefligges forditott, és arrdl van sz6,
hogy a bankok csak azokhoz a vallalatokhoz kiildenek vezet6t, ahol problémak van-
nak. Ezé&t abank ddalardl is meg kell vizsgéni avallalati kapcsolatok és a vallaa
tok mindsége kozotti Osszefliggést.

A masodik hipotézis a banki delegélas és a céltartalékok viszonyara megerdsit-
hetd. A banktdl a vallalathoz delegalt vezetdk szdma erds pozitiv osszefliggést mutat
a cétartalékok Gszegével (3. tdblazat). Ez ara utal, hogy a banki delegélas és a
hitelviszony kozott mégis lehet kapcsolat, azonban a banki vezetoket nem altalaban
anagy hitelek biztositékaként delegdljk, hanem a rossza valt kovetelések, ill etve a
rossz lgyfelek ellendrzésére. Valoszinii, hogy azok a bankok, amelyek személyes
kapcsolatot tartanak vallalatokkal, dtalaban rosszebb hitelekkel rendelkeznek, mint
azok, amelyek nem delegéalnak vezetdket. Ez az Osszefiiggés a hitelek 0sszegétol
fuggetlendl isigaz a cédtartalékok dsszege & az ligyfelekkel szembeni banki kdve-
telések Osszege kozott nincs dsezefliggés. A bankok és a véll alatok személyes kap-
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csol6dasai nemcsak a gyengébb Uigyfelek kontroll dlésara szolgalnak, hanem az ata-
laban rosszabb iigyfelekkel rendelkezd bankokra jellemzdek.

3. tabl4zat
A banktol delegalt vezetk szama (VKIFOK) és a céltartalék (M Ft) kozotti dsszefiiggés

az ligyfelekké szmbeni kovetelések 0sszgére (BANKKOV, M Ft) kontroll alva

linearis regresszio, fiiggb valtozo: banki céltartalék (M Ft)

vizsgalt sokasag: bankok

korrigdlt R négyzet: ,53601

F: 1890592 Szignifikancia: ,0000  N: 31

Vatozo B-egyiitthatd T-érték T-szignifikancia
VKIFOK 61950 5,907 ,0000
BANKKOV -6,47304£-04 -,151 ,8810
konstans 16817 975 ,3376

Azt azonban tudnunk lell, hogy rem arrdl van sz6, hogy réhany kicsi, gyengén mii-
kddo bank a rossz iigyfeleivel személyes vezetdségi viszonyokon keresztill tartja a
kapcsolatot. Azok a bankok, amelyekrdl itt sz6 van, a legnagyobbak koz¢ tartoznak.
Az els6 husz, legtobb kapcsolattal rendelkez6 cég kozott talalhatod 6t bank a legna-
gyobbak kozé tartozik. A banki vezetok delegalasat mint a vallalatokkal vald kap-
csolattartds modjat a legnagyobb kankok alkalmazz&. A véllalatokkal valo ilyen
kapcsolattartas és a bank mérete (mérlegféosszege) kozott erds pozitiv kapcsolat van
(T =3,466).

Mindezek aapjan arra lehet kovetkezetni, hogy a bankok hatalma, ha van
egyaltalan, meglehetésen korlatozott. A bankok ,,ismeretségébe” tartozo vallalatok
eredményesstge roszabb, mint a bankokkal nem kapcsol6dé \éll alatoké, a vezdo-
ségi delegdéssl a vélalatokhaz kapesolédd regybankokrek pedig ataldban tobb
cdtartalékot kell képeailk, mint aszemélyesen nem kapcsol6dd kisebb bankoknak.
Tehdt az akérdés, hogy mindezek ell enére van-e kimutathatéd hatalma abankoknak
a nagyvallalatok hdlézadban? A vallaati arbevétel vizsgdlata ara enged kowvetkez-
tetni, hogy nemcsak a kapcsolodd bankok nem elhanyagolhaté méretiiek, hanem a
bankokha kapcsol6dd \Alaatok is inkdbb az &bevétel alapjdn Gszzedlitott nagy-
vallalati toplista elsé felébol keriilnek ki (amelyik vallalatnak van igazgatdsagi
bankkapcsolata, szignifikdnsan nagyobba nettd arbevétele, T =2,180).

Abarki centralit4s mértékének meghaarozasa

Az el6z6 rész kovetkeztetése szerint a bankok hatalma, ha van egyaltalan, megle-
hetdsen korlatozott. Az atfedd igazgatosagok haldzatanak pontos tartalmat azonban
parhuzamos, mas jellegli halozati adatok (hitel- vagy tulajdonviszonyok) hijan nem
lehet leirni, csak kovetkezetni lehet az Osszefliggesekre. Az igazgatdsagi atfedése-
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ket tehat tovabbra is mint indikatorokat hasznalom, amelyek a valaatkozi cserevi-
szonyokat és kolcsonds egymasrautaltsagot jelzik. Ennek megfeleléen a kovetke-
térozni.

A centralités mérésére két mutatét haszndlok: a kildétt kapesolatok szémét és az
Osszes kapcsolaton alapuld, paraméterezhetd Bonacich-hatalmi mutatot, amely 10
szézaékos dillyal veszi figyelembe azindirekt kapcsolatokat.” A killdétt kapcsola-
tok szaméval mért centraitas az igazgatdsagi atfedések mint informadds csatorna
fontossagét hivatott mérni, a Bonad ch-centralitas pedig egyfajta banki hatalom mé-
résére szolgdl. Arra akérdésre, hogy a bankok centrélis poziciét foglainak-e d a 100
legnagyobb \All alat hdl 6zadban, egyrészt a bankok &tlagos centralit &snak meghata-
rozésaval lehet valaszt adni, masrészt pedig a bankoknek egy sajatos, minden maés
fontos gazdasagi tényezotol elkiilonitett centralitdsdnak kimutatasaval. A nettd banki
centralitds meghatarozésahoz tobbvaltozds datisztikai modellek alkamazéséra van
sziikség. A kapcsolodasok szama, illetve a centralitismutatd megoszlasa erdsen
aszimmetrikus. A delegélt kapcsolatok szdma & a centralitésmutatd Poison
eloszlast.® Az dkalmazhatd tobbwdltozés modszer tehd a Poisonregresz-szio,
amely lehet6vé teszi tobb tényezének az eldforduldsi gyakorisigra vonatkozo k-
|6néll 6 hetésa vizsgélatét.”

Az demzésben egyrészt a delegdlt kapcsol6dasok sz&ma, mésrészt a Bonadch-
centralitasmutato a fliggd valtozo. A magyarazo valtozok kozott szerepel elsoként a
bankok dchatém vdtozdja (BANK, 1: bank, 0: valaat), az 6sxzes forras
(FORRMR), mint a vallalat méretének mérdszama, a hosszu lejarata kotelezettségek
Oszege (HOSZMR), az daddsodatsag mutatdja (ELADO2,=HOSZMR/
FORRMR) és a netté arbevétel (ARBEVMR), mint a véllalat piad stlyanak muta
téja (mindegyik milli &rd forintban). A 4. tablazatban lathatéak a kiildétt kapcsola
tokkal mért centralitds modelljei. A modellben csak a hélézatba kapcsol 6d6 elemek
szerepelnek, hogy a sokasag felemas Osszetételének hatdsa minél kevéshé torzitsa az
eredményeket.
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4. tablazat
A delegalt tagok szamanak modelljei. A cellakban az eléfordulasi gyakorisag
egyutthatdi olvashatok

A modell ek statisztikéi

1. modell 2. modell 3. modell 4. modell
Véltozok Khi2: 3,27 Khi2: 17,98 KhiZ: 26,55 Khi2: 4842
pszeudo R2:014 pszeudo RZ:0884 pszeudo R2 :,1305 | pszeudo R2 52379

BANK 1,6577* 1,0374 1,3860 2,7677**
FORRMR 1,0022** 1,0064** 1,0024
HOSZMR ,9673** ,9908
ELADO2 8,3005 ,5939
ARBEVMR 1,0101**
*p <,1000

** p <,0500

Az elsé modellbdl 1athatd, hogy a bankok atlagosan centralisabbak a vallalatoknal,
egy bank atlagosan masfélszer annyi vezet6t delegal, mint egy vallalat, ami valdszi-
niileg az igazgatosagi atfedéseknek informacios csatornakénti funkcidjara utal. A
centralitds azonban nemcsak annak lehet kdszonhetd, hogy bankrol van szd. Az els6
lehetséges alternativ magyarazat az, hogy a centralitds a nagyobb cégekre jellemzd,
¢és a bankok nagyobb centralitasa csak nagyobb atlagos mérlegf6-6sszegiiknek ko-
szonhet6. A masodik modellben lathatd, hogy err6l van sz, a forrasok Gsszege po-
zitiv szignifikans kapcsolatban van a kifokon alapulé centralitdssal, mig a bankok
véltozdja inszignifikans. A cég méretén kivul azonban tovabbi vatozok hetdsaval is
szamolni kell. A harmadik modellben a hosszll Igjaratll kételezetségek és az dado-
soddtsag vatozdja is szeepel. Lathatd, hogy a cettrdités a valaat méretével
ugyanuigy egyenes aranyban dll, a hiteldllomany méretével viszont negativ iranyud
Osszefiiggést mutat, a nagyobb hitelallomannyal rendelkez6 cégek (vallalatok vagy
bankok) méretiiktdl fiiggetleniil kevésbé centralisak, kevesebb vezetdt delegalnak. A
negyedik modellben a cantralitas fontos meghatarozéja anettd arbevétel, a nagyobb
arbevételii cégek — méretiikt6l és hitelallomanyuktol fiiggetleniil — centralisabbak.
Az abevétel valtozdjanak bevonasaval a bankok valtozdjaismét szignifikanssa valt.
A bankok érbevétele méretiikhiz képest kicsi, és mést jelent, mint a valaatoknd,
tehat a valtozo szerepeltetésével a bankok mérettdl, hitelallomanytol és arbevételtdl
elkiilonithetd centralitasat kapjuk. A bankok tehat a delegalt vezetdségi tagokat te-
kintve centrdlisnak mondhat6k a szazlegnagyobb \élalat hal 6zataban.
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5. tablazat
A Bonanich-hatalmi mutato modelljei. A cellakban az elofordulasi
gyakorisag egyltthatéi olvashatok
A modell ek statisztikéi
Vatozok 1. modell 2. modell 3. modell 4. modell
KhiZ: 1,63 Khi2: 32,26 KhiZ: 62,98 KhiZ: 12065
pszeudoR?%: 0021 | pszeudoR?:,0482 | pszeudoR?:0941 | pszeudoR?:1803

BANK 1,1339 ,9240 1,3404** 1,9443**
FORRMR 1,0013** 1,0037** 1,0010
HOSZMR ,9817** 9971
ELADO2 ,3705 ,0772**
ARBEVMR 1,0072**

*p<,1000
** p < 0500

Az 5. tabldzatban lathatok a Bonacich-centralitaismutatd modelljei. A fébb Gssze-
fliggesek iranya megegyezmek a kifokokon alapulé centralitésndl tapasztaltakkal,
néhany fontos eltérés azonban figyelmet érdemel. Elséként azt kell megéllapita-
nunk, hogy a bankok étlagosan nem mondhetok centrali sabbaknak a vallalatoknal,
ami alapjan nem beszéhetiink banki hatalomra utal 6 centralitasrél. A harmadik mo-
dellben lathato, hogy a bankok az arbevétel szupresszor hatasanak kisziirése nélkiil
is centrdlisnak mondretok, a bankok kézvetett centralitésa nem fligg annyira az &
bevételtél, mint a kozvetlen centralitasa. A negyedik modellben lathato, hogy mig
csak az elsédleges, direkt kapcsolatokat szamba véve az eladdsodottsag nincs hatas-
sal a cetraitasra, addig az indirekt, mésod-, harmadlagos kapcsolatokat is figye-
lembe vevd mutat6 alapjan mar az eladésodottsdgnak negativ hatasa van, az eladd-
sodat vélalatok kevéshé centrdlisak. Ha az #bevétd, ill etve az ¢éaddsodatség he-
tasat kiszlirjiik, a bankoknak marad egy elkiilonithetd centralitasa. A bankok tehat
nem mondheték centrdlisabbrek a vélalatokndl étlagosan, de sgjatos banki
centralitassal jellemezhetok.

5. Kovetkezetések

Dolgozaom kiindu éportja azvolt, hogy a posztkommunista menedzserizmus tézse
mell ett a bankok lehetséges hatalmét is vizsgalat ald kell venniink A hetvenes évek-
ben Amerikaban a gazdasagi hatalom — és egyaltalan a gazdasagi cselekvés és in-
tézmények — megértéséhez nagyban hazzgérult a kapcsolathél ékba valé beggyazott-
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sag szemportjanak bevezdése. Vajon van-e megvil &gitd ereje ennek a fogami ke-
retnek a magyar gazdasag elemzésében is? Megtudhatunk-e valami tobbet a piad
amenet gazdasigérdl, ha az gyes menedzserek és vélalatok vizsgélatén tul a val-
lalatk6zi kapcsolathal 0k szerkezaét vizsgdljuk? A piad atalakulas tanulmanyozasa
ban Gjra felvetddnek azok a kérdések, amelyek a fejlett piacgazdasagok és foleg az
amerikai gazdasag tanulmanyozasaban az utdbh évtizedek tudamanyos vitait al-
kottdk, a menedzserizmus mell ett felmerll a bankok hatalménak kérdése is. Mindez
azonban a gazdasagi atmenet sajatos kornyezetében vetddik fel, és amennyire a
posztkommunista menedzserizmus kulénbdrik a klasszikus menedzseri uralom el-
méleteitdl, legalabb annyira kell kiilonbdznie a banki hatalom posztszocialista ér-
telmezésének is a pénziigyi hegemonia elméletétdl. Ugyanakkor a gazdasagi atala-
kulés egyedisege & Oszetettsége indokdja Uj megkozditések bevondsit az dem-
zésbe, megfelelden tag és rugalmas fogalmi keretet adva az 1ij jelenségek értelmezé-
séhez

A bankok hatalmi pozicidja a toke feletti rendelkezéstdl fligg. A magyar tékepiac
azonban a kilencvenes évek elgje 6ta valsdgban van, a bankok elvesztették piacak
nagy részét azzal, hogy ligyfeleik is elvesztették piacaikat. Ezenfelill a kétszint(i
bankrendszer kialakitasa ross ligyfeleket hagyott azindu6 nagybankokra. A ban-
kok és nagyvall datok kapcsolatabd az dlagos banki centralités alapjan az a kdvet-
keztetést kell levonnunk, hogy a bankok nem jellemezhetdk hatalmi pozicioval ma
Magyarorszéggon Kérdés, hogy mennyire lehetne anagyrészt kényszer szillte kap-
csolatokbd kirajzol6d6 esetleges centrdlis poziciét hatalommal jellemezni. A ban-
kok és véllalatok viszonyara banki oldalrdl aross hitelek utdn képzett cdtartal ok
magasabb atlaga, vallalati oldalrél pedig gyengébb eredményesség jellemzd. Az
igazyat0ségi étfedések dtaldban a nagyobb lankokat kétik 6ssze alegnagyobb \éal-
lalatokkal.

A gazdasagi hatalom, a nagyvallalatok feletti rendelkezés kérdése valdszintileg
legaldbb akkora vitét gerjeszt Magyarorszéggonis, mint Amerikaban. A piad dme-
net fontos sgjdtosshga aonban, hogy a gazdasagi és tarsadalmi jelenségek sokkal
gyorsabban valtoznak, mintsem hogy azokat tudomanyas el méletekben meg lehetne
fogalmazi. A bankok itt tapasztalt gyenge pozicijat megvaltoztathatja példaul a
megindult bankprivatizacié vagy a kiilfoldi bankok piaci helyzetének erésddése. A
jelen tanulmany tehat csak pill anatképet adhatott a magyar nagyvall aatok és bankok
viszonyardl.
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Jegyzetek

A centralitas fogalmét és mérésének modjait 1asd a 3. részben.
2 A siirliség szamitasanak moédja iranyitott kapcsolatok esetében, ha g az demek széma

A= g_l_ g % / g(g-1) ; irdnyitatlan kapcsolatoknal a nevezd kettével osztando.
i=1j=1

3 Az a paraméter nagységa &kora, hogya c(a, ) vektor hossza az kemek sz&ménak a gyo-
kével legyen egyenld, igy ha a centralitismutatd egyenl eggyel, az azt jelenti, hogy az
elem pozicidja atlagos centralitassal jellemezhe®, fliggetleniil az elemek szamatol a soka-
sagban.

4 A vallalatok eredményességének mérésére az iizemi eredményt hasznaltam, amely a niik6-
dés eredményesgét mutatja aon (esetleg az eedmeényeket torzitd) korrekciok nélkil,
amelyek az ad6zas el6tti eredményt érintik.

° B =0,1, ami alegnagyobbsajét érték, 7,20 redprokanal kisebb
5 Az doszlas khi-négyzet probéja minden esetben szignifikans.
" A Poisson-regresszio esetében az elsfordulasi gyakorisag szamitasanak modja aj -ik esetre

BotBrXe,j+t BiXi,j

vonatkozéan: I'; = € , ahd ﬁn az x, valtozo regresids egytitthatoja

(Stata Corporation 1995.
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