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Osszefoglalas

Vizsgalatunk meglehésen nagy mintan, sok szempont figyelembe vételkiggdrelte meg
feltarni a Magyarorszagon (tk6dé részveénytarsasagok vallalatkormanyzasi tevékegysdg bbb
jellemzit. Megallapitottuk, hogy a részvénytarsasagok jdolaosi héattere 0Osszetett; sokféle
tulajdonos van jelen és ennek megiédel sokféle tulajdonosi elvaradssal és magatartassal
talalkozhatnak a részvénytarsasagok \@@zAattarsasagok és piaci verseny kérnyezetberikddnek
egy viszonylag fejlett piacgazdasagban. Az Eurépdnidhoz tortéd csatlakozast a
részvénytarsasagok alapéen pozitiv fejleménynek tartjak, bar sok terlleten verseny
novekedésével szdmolnak a csatlakozds kovetkezikémyeA piaci versenyt kezglstratégiak
elemzése arra az eredményre vezetett, hogy a rddaveasagok aktivabb magatartdssal prébalnak

reagalni az éisod versenyre a korabbi években tapasztaltakhoz képest

A részvénytarsasagok véllalatkormanyzéasi gyakodatmpontjabdl legfontosabb intézmény:
az igazgatéséag tkodésének és jellerbinek vizsgalata alapjan 6sszességéeben pozitiv lleéplaki a
magyar vallalatkormanyzas ndisegéél. A testiletek Osszetétele mind Iétszamuk, mindigpeaz
igazgatok szakmai héttere tekintetében altalabagfeted a nemzetkdzi normaknak. Az llések szadma
alapjan arra kovetkeztethetlink, hogy a végzett munknnyiségileg megfelel az elvdrasoknak. Az
igazgatdsagok torekszenek arra, hogy dontéseildmelkezésre alljanak a sziikséges informaciok. és
a vallalatok menedzserei tamogatjdk ebbéli toredvésnegvaldsitdsat. Az igazgatdsagok
tevékenysége szertedgazo. Betoltik szerepiket adégi@i menedzsment tertletén csakigy, mint
személyzeti funkcidjukban. Rendszeresen értékeilékenységilk eredményeit és foglalkoznak a

vallalatkormanyzas szabalyozaséaval.



Hungarian corporate governance report at the time bEU Accession

Abstract

We have explored the main characteristics of thedgduan joint stock companies in the field
of corporate governance on a relatively large samyle have found high complexity in terms of
ownership: the background and characteristics afevsvis varied, therefore the senior managers face
varying expectations and see diverse forms of bhebawoncerning their owners. The companies
operate in a relatively well developed market ecoyowhich is characterised by strong competition.
The accession of Hungary to the European Unionoissidered to be a fundamentally positive
development by the joint stock companies, althotighy expect strengthening competition as a
consequence. The analysis of the market stratégiesl that the joint stock companies try to react

more actively for the stronger competition comparethe previous years.

We see an overall positive picture consideringgihality of the corporate governance practice
of Hungarian joint stock companies based on thdirigs on the operation of the examined boards of
directors. The composition of the boards meetséheirements of the internationally acknowledged
norms concerning the size of the board and théssilthe directors. Based on the number of board
meetings we may conclude that the effectiveneghetboard work satisfies the expectations. The
boards try to receive satisfactory information heit decisions and senior managers try to inform
directors. The boards deal with a wide array ddtetyic issues. They play an important role in isgtti
strategic directions, as well as, selecting keycattees. The boards evaluate their performance and

their corporate governance practice regularly.



1. Bevezetés

Kutatasunk soran arra voltunk kivancsiak, milyemkégdket alkalmaznak a megkérdezett
magyar vallalatok a vallalatkormanyzas terlletérEardpai Unidhoz valé csatlakozast kdzvetlen(l
megebzo idészakban. A helyzet feltarasa érdekében a Versepgkég kutatas részeként, a vallalatok
el szamu vezéit megcelzd kérdiv keretén belll a kérdések egy csoportja a véllatemanyzas
jogi és szervezeti kereteit jelérigazgatosagok és fellgyabizottsdgok tevékenységének jellgine
kérdeztink ra. A vallalatkormanyzasi problematikallem®je, hogy a részvénytarsasagok
mikddéséhez kapcsolddik, vagyis a Versenyképességatéebln résztvév vallalatok
részvénytarsasagi formaban ikiidd szegmensét érinti. Ez a 2004. évi felmérésben 129
részvénytarsasagot jelentett. A tarsasdgok megk&sde2004. marciusa és juniusa kozott zajlott
kérdesbiztosok bevonasaval. A kérdések a folytatott \dtkeormanyzasi gyakorlatra vonatkoznak és
megvalaszolasukra az Eurdpai Uniéhoz csatlakozasgjdiban kerilt sor ezért jogosan gondoljuk,
hogy megallapitasaink a csatlakozast kozvetlenugekizd periddusrél készult pillanatképként
foghatok fel. A csatlakozas torténelmi és gazda@ségieti jelenisége miatt a korilmények rogzitését
kiléndsen fontosnak tartjuk a Versenyképesség &utagészében és annak egy részteriletén is. A
csatlakozas aktusahoz a vallalatkormanyzas terilagm koéddott szabalyozas maodosulas, igy

természetesen nem tettiink fel erre vonatkoz6 kekdéésem.

A tanulmanyban ékz06r a vizsgalt minta jelleriz mutatjuk be, tekintettel arra, hogy az eltér
a Versenyképességi kutatas mintajatdl, annak régajai A kutatas eredményeit a kontingencia
elmélet felfogasdban: a kérnyezet, a stratégiamdskéidés logikai sorrendjét kdvetve dolgozza fel a
tanulmany. A minta leirdsat kovenn a véllalatok és kilskdrnyezetik viszonyat elemezzik a
vallalatkormanyzas szempontjabdl fontos teriletek&nkovetked fejezet a részvénytarsasagok
stratégiai menedzsment gyakorlatat vizsgalja, mézeh tevékenységi teriilet a vallalatkormanyzasi
feladatok egyik kulcsterllete. Ezt koteh pedig vizsgéljuk a vallalatkormanyzasikddési

jellemzit.



2. A minta jellemzéi

A véllalatkormanyzasi elemzés mintdja a Versenyképg kutatas 2004-ben létrehozott
mintajdban szereplrészvénytarsasagi formabarikiids vallalatokat tartalmazza, melyek szadma 129.
A minta jellem®inek leirasa a véllalat élsszamu vezéjének szolo kérdiv kérdésein alapszik,

melyek tartalmaztak a vallalatok alapy@tllemait.

2.1 Alétszam

Az el kérdés a vallalat 2003. évi atlagos allomanyiziétsara vonatkozott. Az atlagos
allomanyi létszam a minta részvénytarsasagai esetéB00 6. A Iétszamok megoszlasa a vallalatok

mérete szerint a kovetk&z

1. sz. tablazat: A részvénytarsasagok megoszlészité szerint

Kisvéllalat, 1 - 49 § kozott 2%
Kozépvallalat, 50 - 24%fk6zott 36%
Nagyvallalat, 2504 felett 62%

Tehat a mintaban szeréptészvénytarsasagok jelleten a létszam alapjan a nagyvallalati

kategodriaba tartoznak, ami megfelel a jogi formh&epcsolatos varakozasainknak.

2.2 Az eszkozérték

A részvénytarsasagok atlagos eszkozértéke 28,9BamilFt a 2003. december 31-i

allalapotok szerint. Az eszk6zérték megoszlasdlalatok mérete szerint a kovetkez

2. sz. tablazat: A részvénytarsasagok megoszlasazkpzérték szerint

Kisvallalat, 500 milli6 Ft alatt 25%
Kbdzépvallalat, 500 milli6 Ft és 2,7 milliard Ft 32%
kozott

Nagyvallalat, 2,7 milliard Ft felett 43%

Az eszkbzérték alapjan mért méretmegoszlasbarzaadgarsasagok tébb, mint fele a kis- és
kozépvallalati kategoriaba tartozik. Ugyanakkor 48Roe jellemd szerint is a nagyvallalatok kézé

sorolhato.



2.3 A 2003. évi nett6 arbevétel

A részvénytarsasagok arbevétele atlagosan 40 mdill volt 2003-ban. Az arbevétel

megoszlasa a kovetkezmddon oszlott meg a vallalatok mérete szerint:

3. sz. tblazat: A részvénytarsasdgok megoszladebarétel szerint

Kisvallalat, 700 milli6 Ft/év alatt 24%

Kozépvallalat, 700 millié6 Ft/év és 4 milliand 37%
Ft/év kozott

Nagyvallalat, 4 milliard Ft/év felett 39%

A részvenytarsasagok 61%-a tartozik az arbevéapjd a kis- és kdzépvallalati kategoriaba.

39%-uk pedig nagyvallalat e tényefigyelembe vételével.

A mintaban szereplrészvénytarsasagok tehat a kis- és kozépvallalateietére vonatkozo
feltételek alapjan talnyomo tébbségukben a naggiatil kategoridba sorolhatdk. Az egyes feltételek
részletesebb vizsgélata alapjan lathatjuk, hogyagyvéllalati besoroldsnak valé megfelelés a
létszamok alakulasanak eredményeként éll elig az eszkozérték és az arbeveétel alapjan nmeérve

mintaban szerefilvallaltok tébbsége kis- vagy kézépvallalat volna.

2.4 A tulajdonosi hatter

Kivancsiak voltunk arra, hogy a részvénytarsasagiokrolt-e allami statuszi jodalje. A
valaszadok 26%-a nem rendelkezett korabban ilyegekjddel, de 74%-uk kordbban &allami
vallalatként nfikodott, ami azt is jelenti, hogy a minta részvérgddagai legaldbb évtizedes mdulttal
rendelkeznek. A tarsasagok hozzélegesen egyotdde mar a ll. vilhghaborut méxfan is jelen

volt a magyar gazdasagban, mig negyedik a renddtzetvkoveten jott [étre.

A kovetked kérdésunk arra vonatkozott, hogy van-e olyan dolaps, akinek a tulajdonosi

részaranya dominansnak d&ithe®. A valaszok a kdvetkézaranyban oszlottak meg:
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4. sz. tablazat: A tulajdonosi részarany a valaskasrazalékaban

Van-e olyan tulajdonos, akinek a tulajdonpsi 49%
részaranya 75% vagy e feletti

Van-e olyan tulajdonos, akinek a tulajdonpsi 23%
részaranya 50% felett van, de 75%-nal kevesepb

Van-e olyan tulajdonos, akinek a tulajdonpsi 24%
részaranya 25% felett van, de 50%-nal kevesebb

Van-e olyan tulajdonos, aki 25%-nal kisebb 9%
részarannyal dominans tulajdonos

Nincs dominans tulajdonos 4%

A vélaszok alapjan levonhatjuk a kévetkeztetéstlyhr@szvénytarsasagainkban szinte kivétel

nélkdl jelen van egy meghatérozé tulajdonos.
Ha a tulajdonosok dsszetételét vizsgaljuk, akkaivaetkes képet lathatjuk:

5. sz. tAblazat: Tulajdonosok jelenléte a valaskashhzalékdban

magyar allam 22%
allami tobbségi tulajdonu (50%+1 szavazat) hazai 5%
vallalat

onkormanyzat 29%
kalféldi pénzigyi tulajdonos 14%
kilféldi szakmai tulajdonos 19%
belféldi pénzigyi tulajdonos 14%
belfoldi, véllalaton kivili maganszemély ¢s 29%

magantulajdonu vallalat

vallalaton bellli maganszemély 34%
MRP 8%

menedzsment 23%
egyéb 22%

A tulajdonosok korében a legelterjedtebb széreplvallalaton belili maganszemély. Ezt
szorosan koveti a belfoldi, vallalaton kivili magaemély és magantulajdona véllalat és az
onkormanyzat. Utanuk kovetkeznek a menedzsmenggyan allam és az egyéb kategéridba tartozé
befektetk. Majd gyakorisaguk alapjan szintén a részvéngsfigok széles korében jeleriév

szerepdk a kilféldi szakmai tulajdonosok.
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A részvénytarsasadgok tobbségi tulajdonosainak téshere vonatkozoan is tehetiink

megéallapitdsokat a kapott valaszok alapjan.

6. sz. tdblazat: Tobbségi tulajdonosok megoszlasa

megoszlas a megoszlas

] gyakorisag (db) | valaszadok kdzétt | a mintaban
magyar allam (pl. APV, KVM) 13 12% 10%
allami tébbségi tulajdonu (50%+1 szavazat)
hazai vallalat 4 4% 3%
onkormanyzat 15 14% 12%
kalfoldi pénzugyi tulajdonos 5 5% 4%
kulfoldi szakmai tulajdonos 15 14% 12%
belfoldi pénzigyi tulajdonos 5 5% 4%
belfoldi, vallalaton kivuli maganszemély es
magantulajdonu vallalat 18 17% 14%
vallalaton bellli maganszemély (a
kovetked két kategoria nélkul értetyl 12 11% 9%
MRP 3 3% 2%
menedzsment 15 14% 12%

A tdbbségi tulajdonosok a mintdban szetepszvénytarsasagok esetében szinte kizardlag
magyarok. Az allam, az allami vallalatok és az dnkinyzatok a tarsasagok 25%-aban birtokolnak
tébbséget. Kulfoldi tobbséigcég a tarsasagok 16%-a. A belfdldi szakmai és (mmbefektetk a
vallalatok 16%-anal rendelkeznek tdbbségi részesedé Belfoldi maganszemélyek vannak a
tulajdonosok kozott tulsulyban a tarsasagok koeglypdénél. A menedzseri tobbségi tulajdon 12%

aranyban van jelen, mig a tobbségi MRP tulajdotialesok szinte alig jelennek meg.

A tarsasagok 16 szazalékat érintette a privatizacendszervaltast koven. A véllalatok 15
szazaléka esetében pedig legalabb egyszer tulajddités kovetkezett be. A tulajdonosvaltasék f
formdjat a békés megallapoddson alapul6 felvasadgy 6sszeolvadas jelentette. A mintaba kilenc
tézsdei véllalat kerult, melyek kozll nyolcnak a m&srei az ,A” kategdridban, mig egynek a ,B”
kategoridban szerepelnek a BET-en. Ez azt jelbotly a Budapesti Ertéktsde ,A” kategériaban
jegyzett vallalatainak tobb, mint egy harmada gzeltefelmérésinkben. A részvénytarsasagok
egyharmada cégcsoportok tagvallalatakétikadik, egyotodik leanyvallalatként; mig a vizsgadet
szerepd részvénytarsasagok kozel fele maga is rendelkeZikyvallalatokkal. A mintdban jelen
vannak holding és konszern kézpontok, melyek af@ajukat jelent vallaltcsoport iranyitasat

végzik
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2.5 A kulkereskedelemben val6 részvétel

A vallalatok kilkereskedelmi aktivitAsdt az exp@s az import, valamint a bérmunka
arbevételben betoltott szerepe alapjan vizsgaltukészvénytarsasagok 55%-a exportél, 38%-uk
felnasznal importalt Osszetgket a niikddése soran; mig 30%-uk kapcsolodik be a nemzetkdz

kereskedelembe bérmunka végzésén keresztiil.

7. sz. téblazat: A kilkereskedelmi tevékenységaitésa

Az export az arbevétel felét meghaladja 22%
Az import a beszerzés felét meghaladja 10%
A bérmunka az arbevétel felét meghaladja 6%

A valaszok alapjan megallapithatjuk, hogy a kilkkeglelem bar fontos a megkérdezettek

szamara, de tikddésik szempontjabol meghatarozénak mégsem tekinth

3. Arészvenytarsasagok kilé kdrnyezete

3.1 Akulsé kérnyezet bizonytalansagot okozo tényér

Megkérdeztiuk a vallalatokat arrdl, hogy a véllalatikodés feltételrendszerét kégez
kornyezet kilonbdk terlletein bekbvetkéz valtozasok a stratégiai dontéshozatal szemporitjabd
milyen fokl bizonytalansag forrasai voltak harongynéévvel a vizsgalat, illetve milyen foku
bizonytalansag forrasai a megkérdezédpahtjdban. A vallalatok az alabbi tizenegy térdét

valaszthattak:
» Kulféldi értékesitési piaci kornyezet
» Belf6ldi értékesitési piaci kornyezet
* Toke- és pénzpiaci valtozasok
« Kulfoldi szallitok
+ Belfdldi szallitok
* Miszaki-technikai fefidés

» Jogi szabalyozas
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» Tarsadalmi valtozasok
* Hazai politikai valtozasok
» EU-csatlakozas miatti valtozasok
* Egyéb (kérjuk, nevezze meg):
Az egyes ténydik fontossagat otfoku skalan értékelhették, Ugy yremérték ndvekedése az
érzékelt bizonytalansag novekedését jelentette:

1=az adott tertilet nem forrdsa bizonytalansagnak

2=az adott teriilet csekély mértékben forrasa biedagsagnak

3=az adott terllet kozepes mértékben forrdsa biatarysagnak

4=az adott tertilet nagy mértékben forrasa bizoagsgnak
5=az adott terllet rendkivul nagy mértékben fortézanytalansagnak

A részvénytarsasagok a kornyezeti bizonytalangage®it a kovetked modon értékelték:

8. sz. tblazat: A kdrnyezeti bizonytalansag faras

Kornyezeti tényez Bizonytalansag mértéke

a jelenben és multban
Kulfoldi értékesitési piaci kdrnyezet 2,80 2,46
Belfoldi értékesitési piaci kdrnyezet 3,67 3,24
Toke- és pénzpiaci valtozasok 3,00 2,69
Kalfoldi szallitok 2,11 1,95
Belfoldi szallitok 2,63 2,52
Miszaki-technikai fefidés 2,91 2,63
Jogi szabalyozas 3,44 3,01
Tarsadalmi valtozasok 3,11 2,80
Hazai politikai valtozasok 3,11 2,85
EU-csatlakozas miatti valtozasok 3,31 2,23
Egyeb okok 4.22 3.26

Jol lathato az, hogy a kdrnyezet bizonytalansagéilaszadok atlagosnak érzekelik, adhib
levonhatjuk a kovetkeztetést, miszerint a kdrnyieBetlyedk altaldban nem akadalyozzék a véllalatok
mitkddését. Az eredményeldbjo kivehet), hogy a bizonytalansag mértéke trendéeernovekszik
ahogy a multrol attérink a jelenbe. Ezen aligh&deptink meg, hiszen tébbnyire fontosabbnak
értékeljuk a jelenben zajl6 eseményeket, mint at niiténéseit. A bizonytalansag viszonylag
intenziven van jelen néhany vallalat életében, ahdlllalat tevékenységét iltespecifikus valtozasok
kovetkeznek be. Ezen vallalatok megnevezték aztegiék kozott, adket zavaro tényéit, melyek
a hadetsreformtdl az arszabalyozason at a ,brutélisnak”dsitett termékdij emelésig terjednek. Ezek
minden bizonnyal komoly gondokat okoznak az ériatetek, de alapjaban nem befolyasoljak a

részvénytarsasagokra vonatkozé oOsszképet. A lagfahb bizonytalansagot okozé tényea
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vallalatok életében a piac, mely a valaszadok ewgkégének orientécioja kdvetkezteébebselban
a belféldi piacot jelenti. Masodik helyre kerult @&zékelésben a jogszabélyok valtozasa kovetkeztébe

eléallo bizonytalanséag, amit az Eurépai Unidhoz tastésatlakozas kovet a harmadik helyen.

3.2 A kérnyezeti valtozasok kezelése

Megkeérdeztik a vallalatoktdl azt is, hogy milyenduan kezelték a kdrnyezeti valtozdsokat. A

valaszoknal a vallalatok a kovetkeapciok kozul valaszthattak:
Véllalatom a 2000-2003 kozo6ttiddzakban
» mindig késve ismerte fel a fontosabb kdrnyezetiozé#isokat

» felismerte a fontosabb kdrnyezeti valtozasokat,néen volt képes megtalalni a

megfeleb valaszokat a kihivasokra

+ felismerte a fontosabb kdrnyezeti valtozasokatefiemzen reaktiv, a kdrnyezeti

kihivasokra utélagosan reagal6 stratégiat kovetett

» rendszerint képes volt @k jelezni a fontosabb kornyezeti valtozasokat,kaak

elébe mef, a valtozasokra idejében felkészuhagatartast kovetett

* rendszerint képes volt @k jelezni a fontosabb kornyezeti valtozasokat,kexzo
idejében felkészilt és megfalelalaszokkal alkalmazkodottétsmaga is térekedett a

kornyezeti feltételek tudatos befolyasolaséara
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A kérdésre adott valaszok a kovetkerddon oszlanak meg a részvénytarsasagoknal:

9. sz. téblazat: A kornyezeti kihivasokra adotasal

Valasz Megoszlas
mindig késve ismerte fel a fontosabb kornyezetiozélsokat 2,3
felismerte a fontosabb kdrnyezeti valtozasokamel®m volt képes megtalalni [a 9.3
megfeleb valaszokat a kihivasokra

. . o - . 36,4
felismerte a fontosabb kérnyezeti valtozasokat édemzen reaktiv, a
kérnyezeti kihivasokra utdlagosan reagald stratégigetett
rendszerint képes volt &k jelezni a fontosabb kornyezeti valtozasokat, 40,3
azoknak elébe ména valtozasokra idejében felkészuhagatartast kdvetett
rendszerint képes voltdk jelezni a fontosabb kérnyezeti valtozasokatkeez® 16,3
idejében felkészilt és megfdlehalaszokkal alkalmazkodott,6ts maga is
torekedett a kérnyezeti feltételek tudatos befalld@sara

A valaszok alapjan lathatjuk, hogy a részvéenytégals alig tobb, mint 10%-a érzi ugy hogy
nem volt képes megfelin kezelni a kérnyezeib érkes kihivasokat. Ot vallalat tobb valaszt is
bejeldlt, igy a valaszok 6sszesen meghaladjdk a szizalékot. A vallalatok nagyjabél egyharmada
figyelt a kbrnyezete valtozasaira és képes volhezdtozdsokhoz megfetin alkalmazkodni. A
részvénytarsasagok tulnyomoé tobbsége aktiv.e modmsromijul a vilagban koérilétte zajlé
valtozdsokhoz és igyekszik valamilyen médosngt kovacsolni bdllik; sot, tébb, mint egy tizedik

arra torekszik, hogy a megvaltoztassa a vilagotankagul.

3.3 A kérnyezet hatdsa az eredményre

Kivancsiak voltunk egyes kdrnyezeti tén§kaek a tarsasagok eredményességére tett
hatasara. Az egyes ténygézhatdsanal a skala értékei a kovetkgdentéssel birtak: 1 — jelésien
hatréltatia; 3 — ko6zombods; 5 — jelésén segiti. A valaszok alapjan ugy latjuk, hogy a
részvénytarsasagok a kérdésben medjelenmnnyezeti tényaik fontossagat altalaban a kdzepesnél
gyengébbnek, azaz inkabb hétraltaté tébgek mirbsitették az eredményesség szempontjabol. A
kovetked abra mutatja, hogy kozepesosséd hatast mindossze két téngerk tulajdonitottak,
nevezetesen kdzombosnek tekintették a szakminisztdral kialakitott kapcsolatot és a kulfoldi
piacaikon tapasztalhatd szabalyozési hatasokat.ersziményességre gyakorolt hatds alapjan a
legpozitivabbnak itélt kérdés az Eurdpai Unidhométd csatlakozas volt, de ezen szempont is
minddssze 3,25-0t kapott az otfoku skalan, teh#pas ,harmas folé” az értéke; vagyis ez a hatas sem
tul pozitiv. Ugyanakkor mas szempontbdl kifejezetteegativ a kapott kép, hiszen azt latjuk, hogy a

politikai szféranak, a gazdasagpolitikanak, vagglaban véve a kormanyzatiikbdésnek a vallalati
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eredményre gyakorolt hatésat a véllalatok negaktilégak, ha — szerencsére — a hatésesr nem

ervényesll is.

1. sz. abra: A vallalat eredményesikbdése szempontjabdl fontos ténglez

az altalanos hazai politikai
helyzet
/}

pa
a szakminisztériummal valo //"‘.‘ a kormanyzat altalanos
PN
|

kapcsolat A" \\ mikddése
i \ Lo
a kulfoldi piacokat befolyasold ""’ az éltalanos hazai gazdaséagi
szabalyozas w_-_/, helyzet
a kilfoldi piacokat befolyasola/  \ akilfoldi piacokat befolyasold

gazdasagi helyzet politikai helyzet

az EU-csatlakozas miatti

Valtozasoka a gazdasagpolitika

Az Eurdpai Unidhoz valé csatlakozast tehat a \atitdd kiemelked fontossagu, a vallalatok
eredményesseégére befolyast gyakorld, pozitiv témgdztekintették. Ha részletesebben megnézzik a
csatlakozas keltette hatasokat az eredményessatfrekét tényaz a piac (arbevétel) és a pénzigy

(forrasok, eredmeény), akkor a kovetéd@pet kapjuk:
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10. sz. tablazat: Az EU csatlakozas hatasa a \athél pénziigyi, piaci helyzetére

Olcsobb, kepzett munka#roz juthatunk. 1,68
Az Eu tamogatasok kedvéttenil befolyasoljak majd a vallalati szféra
versenyképesseégét. 186
Az Ujonnan beléf orszagok jelerss felvebpiacot jelentenek szamunkra.

2,04
A nem EU-tagorszagok vallalataival csokken majézdgsagi
kapcsolatunk intenzitasa. 208
Az eddigi EU-tagorszagok jelgis felvevbpiacot jelentenek szamunkra,

2,31
El6térbe kerdl, Bvil majd az export tevékenységunk. 253
A f6 versenytarsak a most csatlakozé orszagok validésznek. 257
Piaci lehebségeink jeleritsen Ibviilnek az EU csatlakozas kdvetkeztéhen.

2,6

Munkatarsainkban nagy a bizonytalansag az EU-ésatdes miatt. 264
Jelenés EU-s tamogatasokhoz juthat vallalatunk. 269
Csokkennek a kilfoldi piacokra valo bejutas koleiég 28
Szélesebb, jobb mésédi beszalliti bazisra épithetlink a §ipen. 2.84
N6 a mas vallalatokkal kotétt egyltlikddések szeref 3,04
Véllalatunk piaci helyzete nem valtozik lényegesen. 3.35
Jelents ebfeszitéseket kell tenniink a képzett munkaeegtartasaeért.

3,35
Vallalatunk optimistan tekint az EU-csatlakozashedo hatasaira 3.41
Vallalatunk eésebb versenytarsakkal kerll szembe. 35

A kérdésekre adott valaszok értékeléséhez tudnetik thogy az 1 jelentése az, hogy a
valaszad6 egyaltalan nem ért egyet, mig az 5 dehtie hogy a valaszadoé teljesen egyetért a
kijelentéssel. A legkisebb egyetértéssel az a diipéls taladlkozott, hogy a cégek a csatlakozas
kovetkezményeként olcsobb, képzett munébhér juthatnak. Ennél azonban fontosabb, hogy a
részvénytarsasagok nem gondoljak, hogy az EU-télhmab tAmogatasok kedvéienil befolyasoljak
majd a véllalati szféra versenyképességét. Sapgglanbdon nem szamitanak viszont a véllalatok a
piacok Bvilésére sem az Ujonnan veliunk egyitt csatlakazsitagokban, sem a korabbi EU tagok
esetében. Ugyanakkor a kulpiacok tekintetében neamiottak a vallalatok valtozdsra abban a
tekintetben sem, hogy az EU csatlakozas nem befoljghaz EU-n kivili orszagokkal folytatott
kereskedelmet. A piaccal kapcsolatos vallalati kdzasokat j6I 6sszegzi, hogy a valaszadok
egyetértettek azzal a kijelentéssel, hogy ,védilalk piaci helyzete nem valtozik lényegesen”.

Mindezek mellett azért a véllalatok mérsékelt optmussal tekintettek &te az EU csatlakozasra és a

verseny afsodésére szamitottak.
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4. Atéarsasagok céljai és a stratégia

A vallalat alapvet céljat ugy definidljuk, hogy az nem mas, mint Yagztoi igények
kielégitése nyereség elérése mellett” (Chikan #tt2003., 23. o.)Felmérésiink ezen Allitast teljes
mértékben igazolja, mivel a részvénytarsasagokorggéabb céljukként a fogyasztok minél jobb
kiszolgalasat nevezték meg. Az oOtfoka skalan a disgidkdzpontisagot a vallalatok 4,49-es
erossédire értékelték. Ha a valaszok megoszlasat tekintjgikikor azt mondhatjuk, hogy a
fogyasztokat maximalis fontossaguként a tarsas&ft%-a, nagyon fontosként tovabbi 33%-a
értékelte. Tehat a tarsasagok, tobb, mint 90%-agyalsztokat tekinti a célok szempontjabdl az

elssdleges érintett csoportnak.

11. sz. tablazat: A fogyasztok minél jobb kiszdlgghak fontossaga

2 (alig szamit) 0,8%
3 7,8%
4 33,3%

5 (nagyon fontos) 58,1%

A masik fontos érintett csoport, amelynek az igérnge/allalat elméletileg szolgélni kivanja a
tulajdonosok; akik a tarsasadikddéséhez sziikségeikét biztositottdk. A kozgazdasagtan alapvet
allithsaira épitve azt gondoljuk, hogy a profitnrm&iasi cél a tulajdonosi érték nodvelésének
elsidleges eszkoze. A nyereségszerzés fontossagabadgok 3,9-re értékelték, ami ugy joétt ki, hogy
a valaszok 67,2%-4ban a fontossagot 4-5-re érédkettig 32,8% a nyereseg szerepét kdzepesre vagy

annal rosszabbra értékelte.

12. sz. tblazat: A profitmaximalasi cél fontossaga

1 (egyaltaldn nem fontos) 2,3%
2 10,2%
3 20,3%
4 29,7%

5 (nagyon fontos) 37,5%

4.1 A stratégiaalkotas modja

A részvénytarsasagok 58,1%-a folytat formalis étit tervezést. Ez nagyjabdl 6sszhangban
van a tarsasagok a tarsasagok meéretbeli megosalasészerint a nagyvéllalatok hozzédegesen
azonos aranyt képviselnek a mintdban. Figyelemhe a&t, hogy egy bizonyos mérethatar folott
nehezen képzelhetl a stratégia megvaldsitasa a célok dh&smmunikaciojat is célzo formalizalt

kezelés nélkul; érthét hogy a tulnyomo tobbség a formalizalt stratédlotas mellett teszi le a
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voksét. A formalizalt stratégiai kozelités hiveinse kivétel nélkil szabalyzatban is rogzitik astgia

készitésének az Utemtervét.

A stratégiai elrelatés idtartamat tekintve vegyes a kép, amit a vallalattk@tevékenysége
indokol is. A formalizalt tervezést valaszto védtak tobb, mint fele keftés 6t év kozotti iskartamra
késziti el terveit. A rovidebb, 1-2 éves és hoskZa10 éves tervezés kozel azonos, valamivel hlsz
szazalék alatti aranyt képvisel. A kicsit hosszalbbelatast kivano 10-15 éves tervezés szinte alig van

jelen, mindossze a tervezést valasztdk 2,5% egefébdul eb.

13. sz. tblazat: A stratégiaidorizont

1-2 év 18,5%
2-5 év 55,5%
5-10 év 17,3%
10-15 év 2,6
nincs meghatarozva 3,7%
egyéb idszak 2,5%

A stratégiai menedzsmentnek természetesen régzetzika stratégia taél-idére bekdvetked
felllvizsgélata. A stratégiai terv megféisgét a tervéizrészvénytarsasagok haromnegyede évente

ellersrzi, mig negyediknél a fellilvizsgalatra hosszaldbZdkonként: kedtot évenként kertl sor.

4.2 A kovetett stratégia

A részvénytarsasagok altal kovetett stratégiat Kiggntuk megismerni, hogy megkértik a
vallalatokat jellemezzék a 2000 és 2003 kozottismhkban az egyes években Altaluk kovetett
stratégiat. A stratégia leirasara hat l6kéyy kozul valaszthattak, illetve valaszolhattak igjyhogy
nem kovetett semmilyen kdvetkezetes stratégidtogszes vélasz alapjan értékelve a stratégiakat a
leggyakrabban alkalmazott stratégia kdzéppontjébastabilitds, a status quo fenntartasa volt. A
népszeiségi sorrendben a masodik helyezést a novekedégtéiné stratégiak érték el. A harmadik
leggyakrabban alkalmazott stratégia a poziciok rédgsét célozza meg. Az Osszpontositd, a
visszahUz6d6 és tamado stratégiak kovetése vismprikgvésse jelleniz bar a harom egyitt mar a
stratégiak egy otodét adja. Osszességében azitlidigpk meg, hogy a stratégiak koziil az aktivabb
novekedési, illetve tAmado jeliégtratégiak kisebbségben vannak, a stratégidkrjeden szerényebb

célokat tiznek ki, inkabb passziv jellégk.

14. sz. tdblazat: A kovetett stratégiak

stabilitasi 38%
novekedési 27%
védeked 139
0sszpontositd 8%
visszahUzodé 8
tamado 4%
nincs 2%
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Differencialtabb képet alakithatunk ki az 0j miltéim el éveiben a kdvetett stratégiakrol,
ha az egyes éveket kulon vizsgaljuk. A 2000. évdmmindns modon a stabilitési, a visszahtzodo és a
védeked stratégidkat valasztjak a részvénytarsasagok. vekgilés és a tamadas egylttesen is alig
tobb, mint egy tizedét teszik ki a stratégiaknakogy haladunk ére az idben azt lathatjuk, hogy
csokken a visszahuzodoé stratégia szerepe, mig ediklla novekedés orientalt és tAmadoé jélleg
stratégiak szerepe. 2003-ban a ndvekedés és taraggagesen mar tulsulyra jut a véllalatok altal

kovetett stratégiak kdzott.

15. sz. tdblazat: A 2000-2003 kozotti évekre jeltestratégiak megoszlasa

200( 200[L 2002 2003
visszahlzodoé 2106 3% 5% 6%
védeked 129 22% 10% 17%
stabilitasi 41% 36% 46% 23%
novekedési 9% 19% 32% 43%
tamado 3% 0% 2% 9%
0sszpontositd 12% 11% 5% %
nincs 3% 8% 0% 0%

A stratégiai gondolkodas valtozasat j0 szemléttdéhebségeket haldoszéen bemutatd abran

az egyes évekre vonatkoz6 megoszlasokat mutatdedatdkelének elmozdulasa.

2. sz. dbra: A stratégiai valasztasok haloja

visszahuz6dé

—e— 2000
—=— 2001
2002
2003

tamado novekedési
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4.3 A stratégiaalkotok

A stratégiai menedzsment adott vallalatnal kialakaerepét és alkalmazdsanak madjat jol
jellemzi, hogy milyen médon jon létre a stratégizaz kik vesznek részt a stratégia kidolgozasaban.
részvénytarsasagok kozul a kérdésre valaszolokveeggy szazaléka esetében a stratégiaalkotas
elsssorban felévezebi feladatnak szamit. A stratégia elkészitésébe aonbe szakésket, de
alapjaban a fetsszinti vezetk maguk dolgozzak ki a stratégiat. Szinte azonésydran — harminchat
szazalékkal — vannak jelen azon tarsasagok a Ipaintanelyek bevonjak a stratégia kialakitasdba a
kozépvezdiket is. A vallalatok huszonharom szazalékanal viszészt vesznek a stratégiaalkotasban
az als6 szt vezetk, illetve a beosztottak is. Osszességében azt nadjudk, hogy a
részvénytarsasagok otvenkilenc szazalékanal, tetidibség esetében a stratégiaalkotas & delsii
vezetkon valamilyen mértékben tulmutaté folyamat, mekna hierarchidban alacsonyabban
elhelyezked vezebi rétegek és egyes esetben a nem vedetadatokat ellaté alkalmazottak is

részesei.

16. sz. tAblazat: A stratégiaalkotasi folyamat réswi

a vallalat fel§szinti vezebi 210
a fel$szinti vezetk és a tervezési/stratégiai
szakapparatus tagjai 200

a felgszinti és a kozépvezéh, valamint a
tervezési/stratégiai szakapparatus tagjai 369

valamennyi vezéi szint részt vesz a stratégia
kidolgozasédban 189

a vallalat valamennyi vezige, valamint a beosztott
dolgozok is részt vesznek a stratégia kidolgozasaba 504

4.4 A belss érintettek elvarasai

A vallalatkormanyzas szempontjabdl @lkeges fontossdgu kérdés a tulajdonosi érdekek
kezelésének modja. A hatalom és az informacié gapmézott tulajdoni megoszlassal rendetkez
nyilvanosan jegyzett részvénytarsasagok esetébeyértebmien a menedzsment kezében
Osszpontosul. Ha a tarsasagban jelen van egy n@&ghéat tulajdonos és a zartkor
részvénytarsasagok esetében a menedzsment falddfdanosi kontroll efsebb lehet, ami a
tulajdonosok mélyebb és alaposabb véllalati isreerek és aktivabb tulajdonosi fellépésiknek lehet
eredménye. A tarsasagok altal kitoltott kidvwd tartalmazott kérdéseket a vallalatitkndés
érintettjeinek elvarasaira vonatkozéan. Ezen ebgitdkozil szamunkra a tulajdonosok és a

menedzsment varakozasai a kulondsen fontosakt edeérzésiink azokkal foglalkozik.
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A tulajdonosi kapcsolatok szorossagat méri, hogialelatok véleménye szerint mennyire
kotédnek a tulajdonosok a céghez. A valaszok soraezvééytarsasagok atlagosan josekozepesre
(3,6) ertékelték a tulajdonosi Kites meértékét. Ugyanakkor, ha megvizsgaljuk az éslagtdés
megoszlasat, akkor azt lathatjuk, hogy a vallalatilbségénél, azaz a valaszadok dtvenhét szazaléka
esetében a kapcsolatokések. Kozepes, vagy annal gyengébb kapcsolatrol dranszont be a
részvénytarsasagok negyvenharom szazaléka. Eziuddlalb arra hivja fol a figyelmet, hogy a
vallalatkormanyzasi kdrnyezet, szabalyozas és glatktanulmanyozasa relevans kérdés, hiszen a

tulajdonos és menedzsment kdz6tti informacios aseitria minden valoszitség szerint jelen van.

17. sz. tdblazat: A tulajdonosi kapcsolatok szaigas

1 (nagyon gyenge) 5%
2 20%
3 18%
4 26%
5 (nagyon &is) 31%

Kordbban mar kitértiink arra, hogy a véllalatok aéhimagasabb nyereség elérését négyes
kordli erdssédginek értékelték. Kicsit mas szemszéhuilagitia meg a nyereség kérdésének kezelését,
ha ezt kérdezzik, hogy milyenek a tulajdonosi @lsék ezzel kapcsolatban. A valaszok atlagosan
3,26-ra, a értékelték a nyereségre vonatkozé tajsi elvarasok ésségét. igy azt a kovetkeztetést

szirhetjuk le, hogy a részvénytarsasagok maguk nagyelebtséget tulajdonitanak a nyereséges
mitkddésnek, mint a tulajdonosok.

18. sz. tAblazat: A tulajdonosi hozamelvarasok

1 (nagyon alacsony) 1000
2 17%
3 28%
4 24%

5 (hagyon magas) 2000

A tulajdonosi elvarasok tekintetében a vallalat@gyon magasra értékelték a stabilitas és
biztonsag szempontjat. Atlagosan ,négyes folé2tkapott ez a szempont. A magas atlag annak az
eredménye, hogy a tarsasagok nyolcvanegy szazalékavagy kiemelkedl ersséd tulajdonosi
elvarasnak értékeli a stabilitAst és biztonsagagyis a vallalatok talnyomdé tébbsége szerint a
tulajdonosok inkabb a kiszamithato, stabil hozagrbékelik, mintsem a hektikusabb, de magasabb
nyereség lehéségét.
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19. sz. tablazat: A tulajdonosok biztonsagot ékiliti@st varnak el

2 (részben nem ért egyet) 3%
3 16%
4 38%

5 (teljesen egyetért) 4306

A tulajdonosok kezelésének maddjara minden bizonimgahssal van, hogy a menedzsment
véleménye szerint mi a tulajdonosok szerepe a lafllaletében. A menedzsment elvarasaira
vonatkozdan két kérdést tettliink fel. Azéeleérdés arra vonatkozott, hogy a vallalatok szesint
tulajdonosokkal kapcsolatos elvaraséstwban a rikodési forrasok biztositasa-e. A vallalatok
atlagosan viszonylag gyengének értékelték ezt anmaetot, tekintettel arra, hogy csak részben
értettek egyet az allitassal, amit a kérdésre addttszok 3,16-0s atlaga fejez ki. Ezt a képet csak
megebsiti, ha rdnézink a valaszok megoszlasara. A tgelsielenis része, mintegy negyvenhat
szazalék alapjdban ugy latja, hogy a tulajdonoskkiényleg fontos szerepe van dikiddéshez
szukséges forrasok biztositasa tekintetében. Ugtkanduszonnégy szazalék, tehat kozel a vallalatok
negyede ezzel csak részben ért egyet. Tovabbarnwmenézalék alig vagy egyaltalan nem ért egyet

azzal, hogy a tulajdonosoktdl a pénzugyi forrasatolsitaséat varna.

20. sz. tablazat: A tulajdonosok feladata #@kiddési forrasok biztositasa

1 (nem ért egyet) 14%
2 16%
3 24%
4 31%

5 (teljesen egyetért) 1506

A masik szerepkor, melyre rédkérdeztiink a tulajdokailtal biztositott informativ és piaci
tamogatas kérdése volt. Ezt a szempontot a tarsadségsit esebbre értékelték, mint &kie
biztositaséat; a tAmogatasi szerepkort az otfoklaskd,27-ra osztalyoztdk. A valaszok megoszlaséat
elemezve azt allapithatjuk meg, a tdmogatd szerepkdgadasaval kapcsolatban is meglésen
bizonytalanok a vallalatok.. A részvénytarsasagokek fele elvarja tulajdonosaitdl, hogy lassa el
valamilyen szempontbdl @yt jelent informacidkkal; mig huszonhét szazalékuk ezt nemtjat

tulzottan fontosnak. A tarsasadgok huszonhat szZéaalédig nem var tamogatast a tulajdonosoktol.

21. sz. tAblazat: A tulajdonosok feladatagstsrban a tamogatas

1 (nem ért egyet) 7%
2 19%
3 27%
4 34%

5 (teljesen egyetért) 1300
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5. Arészvénytarsasagok igazgatdsagainakithodése

A vallalatkormanyzas & kérdése az, hogy miként lehet biztositani a tolajdok
befektetéseikheziizédé érdekeinek megfelélérvényesitését a részvénytarsasagi formahigkdda
vallalatokndl? A részvénytarsasagok tulajdonosoklekit is jelerisen érind dontéseinek
meghozatala, a tulajdonosi érdekek képviseletegazgatdosdgok feladata a kofitpsek kozotti
idészakokban. Ezek alapjan érthetogy vallalatkormanyzasi kéftviink az igazgatosagokikodesi
sajatossagainak, a dontéseik meghozatala hatteésnedidséqi jellemsinek feltarasat célozta meg.
A tulajdonosok és a menedzsment kozotti munkameé@®selvi alapjat az szolgaltatja, hogy a
tulajdonos lemond a tarsasag napi Ugyeinek intéeéséld beleszolasdnak jogérdl, mig a
menedzsment nem hoz olyan dontéseket, melyek akapjgértenék a tulajdonos befektetéseinek
megtérilését; azaz a fontos, stratégiai kérdésekimgkérdi a tulajdonosokat vagy képwisiett,

melyek kozul fontossagban kiemelkedik az igazgatosa

A magyar tarsasagi jogban jelentééwmasik tulajdonosi képviseleti szervezet, a felligye
bizottsdg szerepe inkdbb az elierés, illetve bizonyos mértékben az érintettek kibzo
érdekegyeztetés foruma is. Mivel a felugyblizottsagok nem vesznek aktiv modon részt a allal
jovéjét meghatdrozé6 menedzseri és tulajdonosi dontéssghozatalaban, ezért szerepiket a jelen
vizsgalat keretei kozo6tt csak édldgesen vizsgaljuk. A magyar tarsasagi jog megeangetemet
minta kdvetését, melyben a felligydabizottsdgok valaszthatjdk az igazgatdésagot. Emtodellt a

vizsgalt részvénytarsasagok hét szazaléka alkabmeedzat elterjedtsége megleissn stk kori.

5.1 Az igazgatdésagok létszama

Az igazgatdsagi létszadm és kildetésének teljeskézétt kapcsolat all fenn. Tul alacsony
létszam mellett az igazgatdsagok aligha képesedrmdyen attekinteni a menedzsment dontéseit és
véleményt kialakitani réluk; hacsak nem a menedksaraguk lilnek az igazgatésagokban. Altalaban
tehat azt mondhatjuk, hogy az igazgatésagok lédrakntiikroznie kell azt az igényt, hogy a vallalati
mitkddés megitéléséhez szikséges szakismeretek nhégfefdasztékban jelen legyenek a
testiletekben; valamint figyelembe véve, hogy akagzott szokdsos a munkamegosztas kialakitasa
€s megbizasukat neré &llasban toltik be, aranyos és meg teljesftheher jusson az egyes tagokra.
Ugyanakkor szintén fontos szervezetszocioldgiai figgelés, hogy tulzottan magas létszama
testiletek nem alkalmasak operativ dontéshozatalzaz a kivadnatos testlleti, jelen esetben

igazgatosagi létszam valahol a 6-8k6z0tti mezsgyében helyezkedik el.

A megkérdezett részvénytarsasagok korében az itfm#gp atlagos létszama hét imely

elvileg mar leheivé teszi az eredményesikddéshez elengedhetetleniil szikséges szakismeretek
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megjelenitését, valamint az igények szerinti detsunkamegosztas kialakitdsat. A magyar atlag,
mintegy a fele az eurdpai tizenkésfatlagnak; és természetesen jelésen elmarad az eurépaihoz
nagyon kozel & amerikaitl is. Arnyalja a képet, ha figyelembessaik, hogy az egyszint
igazgatosagok természetesen tartalmazzak mar gyédiibizottsag tagjait is, mig a magyarhoz
hasonl6an kétszifiigazgatésagok esetén a létszamokat a felddyebttsagi Iétszamokkal korrigalva
lehetne Osszehasonlitani. A |étszamkorrekcio pro&jét az jelenti, hogy a kétszintrendszer
fellgyeb bizottsagainak a létszama atlagosan nem felt@lmmos a hasonlé funkcidju, az egy

szintiben niik6ds albizottsagokéval.

1 ) .
Is your board fit for the global challenge? Corgergovernance in Europgleidrick & Struggles International, Inc., 2003.8.0.
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3. sz. bra: Az igazgatOsag létszama az alapszatzasint, %

60+

50+

40+

30+

20+

10+

3-4 16 5-8 f6 9-11 f6

A kutatas eredményei szerint az igazgatdsagok gyrttarmada viszonylag kicsiny létszamu:
tagjainak szama 3-4fEz a létszam azt sugallja, hogy a tarsaség é@seg/iszoros, valdstileg egy
kézben van, ami nem teszi szikségessé a tulajdor@rsiekeit képvisél szakérik széles kdr
bevonasat. Az igazgatdsagok tobbsége az &s8ldtszam kategdridba tartozik. Ez a méret mar
lehettvé tesz érdemi munkamegosztdst és a relevans szakémességek megjelenitését.
Mindek6dzben a kis létszamu testlletek akkor tolkhbe szereplket, ha a tagjaik részt vesznek a
tarsasag napi életében és napi szinten tisztabarakaa fontosabb Ugyekkel és folyamatokkal. Ez a
kritérium a menedzserek esetében konnyen teljgsbiht az ilyen igazgatésagokat véiheg a

menedzserek domindljak

5.2 Az igazgatésagok fuggetlensége

Az igazgatdsagok nyilvanvaléan akkor tudjak a tidajosok érdekeit megfetan képviselni,
ha vilagosan elkulonilnek egymastol a menedzsetuléglonosi szerepkorok. Ezen elkilonitésnek
személyi garanciait jelenti, ha az igazgatok anyagjidekeikben, valamint személyes
kapcsolatrendszereik tekintetében is fiiggetlenakemedzseret. A fliggetlenség kovetelménye
kizarja példaul a kozvetlen csaladdtagok részvétdétiiggetienségi kritérium fontossaga vilagossa
valik, ha figyelembe vesszik, hogy az igazgatosagidrirzik a menedzsment tevékenységet,
dontéseket hozhatnak a menedzserek dijazasagiijeilalkalmazasarol. A fuggetlenség bonyolult
Osszefliggéseinek kéiides vizsgélata komoly nehézségekbe utkozik. Udskara viszonylag
egyszetien vizsgalhatjuk a fliggetlenséget abbdl a szemphrtbgy milyen a vallalattal alkalmazotti
viszonyba nem all6, kidsigazgatdk aranya. Vizsgalatunk soran azt talalokyy az atlagosan hatsf
igazgatdésagokbdl kétsfvallalati alkalmazott. Elld azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy az

igazgatdésagokban atlagosan kétharmad a fliggetbrgatok aranya, feltéve, hogy a flggetlenségi
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kritérium mas jellemik mentén nem séril. Ez az ardny viszonylag magaseldkthet és —
hangsulyozva azt, hogy mas kritériumok alkalmazasiehetséges — azon kovetkeztetés levonasat

teszi lehaivé, hogy az igazgatosagok flggetlennek tekidtiet

5.3 Az igazgatdésag szakmai képzettség szerinti 6sszetét

A felelés mikddés fontos szempontja az igazgatosagok esetébgy, a tagok dsszetétele
leképezze valamilyen azt a komplexitast, mellyghbalat mikddése soran talalkozik. A képességek
és ismeretek igazgatdsagon bellli jelenléténeklém@m® szolgal a tagok szakmai képzettségének
feltardsa. Feltételezhiethogy a vallalati vezéi tevékenységhez nagyvallalatok esetébervfiaks
végzettségre van szikség. A vallalatinkddés legtobb és legfontosabb problémaja pedig
kbzgazdasagi, jogi éstiszaki ismeretek valamelyikének segitségével kettellleermészetesen a
vezebi képességek nem azonosithatéak a szakmai képpgtsés az igazgatdk szakmai tudasa és
képességei semigdthevk le egy formalis szempontra. Am mivel a valaszaitfkis egy rendkiviil
terjedelmes kéiilv részeként valaszoltak a vallalatkormanyzasraatkwmzo kérdésekre ezért a
komplex problémak kozel teljes kbwizsgalatanak igényét lejjebb kellett adni és lezayiségldl
korlatozni kellett a megfigyelt 6sszefliggéseketvdlaszado vallalatoknal gyakorlatilag nem fordul
elé, hogy ne volna az igazgatosagban kozgazdasagiiszaki képzettséggel rendelkeazgato. A
jogaszok viszont hidnyoznak a vallalatok egyototéAeé atlagosan hatsfigazgatosagok tipikus

Osszetétele a végzettségek szerint két-kkbtgazdasz, mérnok és jogasz.

5.4 Az igazgatésag Uléseinek szama, formaja és a liels

munkamegosztas

Az igazgatosag altal elvégzett munka mennyiségea éaunkaval eltdltott id, illetve a
munkavégzés gyakorisaga kdzott 6sszefliggés all fenigaz akkor is, ha figyelembe vessziik, hogy
a szervezés és az Ulésekkeékzitése sok & és munkat takarithat meg a résztilexszamara.
Atlagosan mégis érvényesiilnie kell annak a tendeagi, hogy a tobbszor dsszeiistilletek tobb
munkat végeznek. Kulonosen igaz ez, ha nem felt&tak, hogy az Ulésekdthrtama kdzott oriasi
eltérések volnanak. Ezen eltéréseket jelen vizegalatei kozott nem tudjuk mérni &m a sdezgyéb
sajat vizsgélatai alapjan feltételezi, hogy az ékébosszat tekintve nem jellefiek a széldséges

eltérések.
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4. sz. bra: Az igazgatdsag éves Uléseinek szama, %

1-6 7-12 13-

Mint azt az dbran is lathatjuk, az igazgatésagsékészama a vallalatok tobbségénél nem
haladja meg az évi hatot. Ez a szam, hasonléastélgs létszamok atlagahoz elmarad az eufdpai
vagy az azzal hozzavdegesen megegyéamerikaitdl, melyek atlagosan évi nyolc tlést rndak. A
viszonylag ritka Ulésezés valosilieg 6sszefligg a dominéns tulajdonos kbzvetlen Igiével: hiszen
a vallalat tigyeiben vald dontésekladszitésének forumai lehetnek a menedzsment életdieis. A
j6 hir az, hogy a vallalatok negyven szazalékanstont tényleg rendszeres munkat végeznek az
igazgatésagok, amely alapjan kovetkeztetést vonkdeuszerepik tartalméra vonatkozolag is.

Az igazgatosagok fikodésének mifségét befolyasold tény&z hogy milyen maodon
juthatnak hozza a véllalatiikodésével kapcsolatos informaciokhoz. Az informakegyik Utja a
kdzvetlen kérdezés a menedzsment tagjaitdl. Engglehetséges szervezett formajat jelenti, ha az
igazgatésagok ithként a vezéi értekezlet tagjaival, azaz a félszinti menedzsment bevonaséaval

tartanak tléseket.

215 your board fit for the global challenge? Corpergovernance in Europ#eidrick & Struggles International, Inc., 2003..9.0
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5. sz. bra: Az igazgatOsag és a vérzéttekezlet kozos Ulései

45%
40% -
35% - 32%
30%
25%
20%
15% A
10% -

5% A

0%

39%

29%

rendszeres alkalmi soha

A részvénytarsasagok tulnyomé tobbségénél, azaremegy szazalékuk esetében a dels
szini menedzserek és az igazgatdsag tagjai talalkozggkndssal szervezett formaban is. A
tarsasagok kisebb része esetében, huszonkilenalé&izdlznal nincsenek ilyen formalis talalkozok;
azonban ez nem zarja ki az informalédas mas, seiftévett formainak alkalmazasat. Az
igazgatésagok kozvetlen tajékoztatasanak lehetségeha lehet az érintett terlletek veiirek

meghivasa aéket érinty napirendi pontokra.

Ugyan eltér egymastdl az igazgatdsag és a feltigyiebttsdg szerepkoére, de ez nem jelenti
azt, hogy nincsenek olyan feladataik, melyeket ckékos ebfeszitéssel oldhatnak meg. llyen,
bizonyos mértékig kozosnek tekintbeeladat a kozgilések napirendi pontjainak &dészitése. Ha
vannak kdzos feladatok, akkor logikusan adédik yregét testilet kdzott valamilyen kommunikéciot
ki kell alakitani. Az informéaciocsere egy formajékentheti, ha iéinként kozos uléseket szerveznek a
testiletek. Az igazgatdsag és a felugyeizottsag tagjai a valaszt add részvenytarsasidokomo
tobbségénél, hatvanharom szézalék esetéb@mkédt formalisan is taldlkoznak egymassal. Alig

néhany tarsasagnal fordubehogy ilyen talalkozokra nem kerdl sor.
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6. sz. abra: Az igazgatdsag és a felligyeizottsdg kdzos Ulései

60%

50% -

40%

2070

30% 28%

20% -

10% -

0%

18%

rendszeres

alkalmi

soha

Az igazgatdosdg munkaja sordn sokféle kérdéskort ssmmpontbol vizsgal. Ugyanakkor

vannak éuél évre rendszeresen és néhany évente, alakalnigagaté témak. A rendszeresen vagy

alkalmilag megjeleth egymastodl jol elhatarolhaté feladatok kezeléséaglt lehetséges mddja a

témahoz étt tagokbdl bizottsdgok felallitasa. Felmérésinkbegkérdeztik a részvénytarsasagokat,

hogy mik&dtetnek-e bizottsagokat az igazgatésagaik. Aszala alapjan azt mondhatjuk, hogy a

bizottsagok létrehozataldval formalisan is kialattibel$ munkamegosztas nem jelletna magyar

részvénytarsasagokra. A mintdban szérep®9 részvénytarsasagbol minddssze 7 jelezte, hogy

miitkddnek bizottsdgok az igazgatdsagon belil. Ez &@esony, nagyjabodl 6t szazalékos arany.

22. sz. tablazat: Az igazgatdsagi bizottsagok

Bizottsag Esetek szama Szé4zalékos arany (N=12
Jelob 3 2,3
Szamvizsgalo 3 2,3
Véllalatkormanyzasi 2 1,6
Javadalmazasi 4 3,1
Etikai - -
Egyéb 2 1,6

A kérddivben szerepl bizottsag tipusok kozul egyedul az etikai bizatédlallitasara nem

volt példa a mintdban szeréptarsasagoknal. A hét igazgatésdg, mely alkalmazzaikodés

bizottsagi megszervezését, dsszesen tizennégytddigot allitott fel; azaz atlagosan két bizottsag

miikddik az igazgatdsagokban. A viszonylag legnépdatmrek szamitd bizottsag a javadalmazasi, ami
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valészirileg azt mutatja, hogy van torekvés a dedginti vezetk javadalmazasanak megéllapitasanal
az Ugyben kompetens, feltebleg fliggetlen igazgatokbol allo bizottsdgok kezébai a javaslatok

kidolgozéasét; és vélhgéieg a bizottsagok sort keritenek a feladatok teéeének értékeléseére is.

5.5 Az igazgatésag feladatai

Az igazgatosagok alapvetfeladata a tarsasagikvodésének nyomon kovetése figyelembe
véve a tulajdonosok és a tarsasag érdekeit, valarstratégiai fontossagu kérdések attekintése és a
stratégiai iranyvonalak meghatarozdsa. Ezen fa&dategleheaisen széles kéek: az éves tervek
értékelésél, a stratégiai kockazatok mérlegelésén at a pémziglentések korrektségének
biztositasaig terjednek. A feladat természetesean metevékenységeket ténylegesen ellatdé egyes
vallalati alrendszerek tikddtetése; hanem annak biztositasa, hogy ezergégzléteznek, tikodnek
és betartjdk a bdisés kil$ szabalyokat, a szabalyok megfelelnek a tulajddnas® a vallalat
érdekeinek és az etikai kdvetelményeknek. A szélédevékenység egy rovid kérid keretein beldl
tortérd részletes elemzése természetesen nem lehets@ges;ae igazgatdosagok néhany kiemelt
jelentsédi feladatat vizsgaltuk. Arra kértik a részvénytaagakat, hogy értékeljék az igazgatosagok

szerepkorét az egyes feladatkorok tekintetében.

5.5.1 Az igazgat0sag szerepe a stratégiai menedzsmaeiietén

Ha az igazgat6sagtol elvarjuk, hogy irAnymutatas@mljon hozza a megfekglvallalati
stratégia kialakitdsahoz, akkor éblogikusan kdvetkezik, hogy valamilyen formabamykivanitja
véleményét a fontos stratégiai kérdésekben. A ka&kban lattuk, hogy a tarsasadgok tébbségé-kett
ot évenként alakit ki Uj stratégiat. Tekintettetaarhogy meghataroz6 koérnyezeti trend az utdbbi
évtizedekben a valtozasok felgyorsulasa, ezérte#rthhogy — kordbbi megéllapitdsunkat
megismételve - a tarsasagok haromnegyede stratiiégzelései éves felllvizsgalatara kényszerdil.
Az igazgatdosdg munkajara vonatkozbéan ez azzal atkéxménnyel jar, hogy véleményének
megjelenitése mellett kétbt évente jova kell hagynia a stratégiai irAnykéteés a kidolgozott
stratégiat. Viszont minden évben az igazgatosagnhéglalkoznia kell a stratégia megvaldsitasanak
eértékelésével és az esetleg felménidlitoztatasokkal. A stratégia megvalositdsa éozatasa soran
beépllnek. A stratégia és a fontosabb Uzleti déktég éves jelentésekben is megjelennek, melyeket
az igazgatosag terjeszt a tulajdonosok elé a kidéggken. Osszességében tehat elmondhatjuk, hogy
egy atlagos tarsasdg esetében az igazgatosagnupiresvente tobb alkalommal is szerepelnek a

stratégiaval kapcsolatos kérdések.

A véllalati stratégia kialakitasanak folyamatabanigazgatosagnak szerepet kell kapnia. Ez

igy is van a megkérdezett vallalatok talnyomé t@genél. A tarsasdgok huszonnyolc szazalékanal
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az igazgatésagok maguk is részt vesznek a stadkégdakitdsanak folyamataban. A legtébb tarsasag,
negyvennégy szazalék, az igazgatdsadg szerepétégsr formaldsaban ugy jellemezte, hogy hatést
gyakorol a stratégia tartalmara. A két szerepktimé@e abban van, hogy mig a részvétel a részletek
kidolgozaséat is jelenti, addig a befolydsolas ifk&sak az irdnyvonalak kijel6lését. Mindkét
szerepkor az igazgatésag aktiv kozikddését jelenti a stratégia kialakitdsa folyaméanndidéet
szerepkdrben megfelel az igazgatésdg a vele szetAbmasztott kovetelményeknek. Ezzel az aktiv
stratégiai magatartdssal a tarsasagok hetvenkétaléka jellemezhét A tarsasagok tovabbi
huszonhdrom szazaléka esetében az igazgatésagaivpsserepet toltenek be a stratégia formalasa
soran, azaz formalis déntést hoznak vagy csakdafatast kapnak. A tarsasagok 6t szazaléka pedig
egyenesen azt allitja, hogy az igazgatésdgok ndoglalkoznak a stratégia kialakitasaval. Ez utobbi
mar felveti a jogi szabalyozasnak valé megfelel&slését is: azaz ki foglalkozik a stratégiavahha

igazgatdésag nem.

7. sz. dbra: Az igazgatdsag szerepe a vallalatitégia kialakitasdban

0,
50% 44%
45% -
40% -
35%
30% 28%
25%
20% 14%
16% 1 0%
10% - 5%
5% - |_|
0% T T T
nem tajékoztatot  formdlisan  befolyasolja részt vesz az
foglalkozik kap dont és dont elék. és dont
vele

A stratégiai menedzsment visszacsatolasos folydraatdz eredmeények értékelését koveti a
szukséges valtoztatadsok megtétele. Ha az igazgaidsgyik & szerepkore altaldban a stratégiaval
kapcsolatos kérdések, akkor nyilvan a stratégidozasai kapcsan is vannak feladatai. Az
igazgatosagok altal végzett munka jellegére vorzgtkkép, a kapott szdmok tikrében teljesen
megfelel a stratégia kialakitdsdnal tapasztaltakriiehat itt elmondhatjuk, hogy a tarsasagok
haromnegyedénél az igazgatésagok aktivan részinelesa stratégia valtoztatasaval kapcsolatos
dontések meghozatalaban. Huszonegy szazalékulkbesedz igazgatdsag formalis szerepet jatszik.

Mig 6t sz4zaléknal az igazgatésag tulajdonképpenmigkodik.
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8. sz. dbra: Az igazgatosag szerepe a stratégi@ztatasaban
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Mivel a stratégia nem mindig a tervek szerint hatadsfebl pedig a nagyobb jelefgéggel
biré6 eseményekt egyenként is dontéseket kell hozni, mérlegelvidikat a vallalat tikodésére;
ezért a stratégiai dontéshozatal harmadik kiem@tétkaz egyedi stratégiai dontések kérdéseinek
vizsgalata jelenti. Ezen Ugyekben az igazgatosdgtidossége ugyanaz, mint altaldban véve a

stratégiaval kapcsolatban.

9. sz. dbra: Az igazgatdsag szerepe az egyediégietdontésekben

45% 40%
40% -
350 - 32%
30%
25%
20%
15% 12%
10% | 8%

5%

0% T T T

nem tajékoztatot  formdlisan  befolyasolja részt vesz az
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Az aktiv igazgatdosagok aranya kicsit csokken aizéelkét stratégiai kérdésnél kapott
aranyokhoz képest. Némileg valtoznak az aktiv igaxagi szerepkorok bélsaranyai is: 6 a
dontések élkészitésében résztuwieigazgatosagok aranya.. Ugyanakkor ennél a kértbatéozottan
né a passziv szerepkdrt betbligazgatésadgok aranya: huszonhét szazalékra. Szezélesedik a
kérdéssel nem foglalkozék kore; aranyuk eléri alcgaazalékot. Tehat érzékelben két egymassal
ellentmondasban |évtendencia egyszerre érvényesil. A tarsasagok éspe nigy gondolja, hogy a

nagyobb jeleritsédi egyedi gazdalkodasi kérdésekben fontosabb, hogygazgatdésagi tagok a
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részletekbe meien ismerjék az Ugyeket és mondjak el a véleményiikeit a stratégiai tervek
esetében. A masik elképzelés szerint viszont eggekiinem az igazgatésagokra tartoznak, hanem
vélhetien vagy kozvetlenll a tulajdonosok dontik el, vaggtleg a menedzserek maguk hozzak meg

a dontéseket.

5.5.2 Az igazgatdosdg szerepe a menedzserek Kkivalasztasala
értékelésében
Az igazgatésag egyik legfontosabb feladata a tagsésl$ szinti vezebi kivalasztasanak,
munkajuk értékelésének és javadalmazasuknak azndulfza. Az igazgatésdg tehat a
részvénytarsasag 6élsszamu személyzeti fetide. Munkaja a személyzeti teriileten elég ha a
kulcspoziciét betolt vezebk tevékenységenek értékelésére és személylk kivasasa korlatozodik.
A véllalat emberi giforrds-gazdalkodasanak feladatai a tobbi eeeés alkalmazottra vonatkozo6an
mar a teriletért felés fel$ szinti vezet vagy vezdik feladatat képezi. A személyzeti tevékenység
soran az igazgatésag dontéseihez tampontot a réesek és a tarsasag érdekei szolgaltatnak. A

feladat pedig etssorban ezen érdekek és a vékeanhotivacidéjanak 6sszehangolasa.

Azt, hogy az igazgatésagok milyen mddon felelnelg raeszemélyzeti feladatkdr nyujtotta
kihivasoknak négy kérdés segitségével probaljudleféieni. A kérdések a félsszinti vezebk
teljesitményének értékelésére valamint a javadamdekialakitasara, illetve kiemelten azéedzdmu

vezet érdekeltségi rendszerének a kialakitasara ésattdspnak tervezésére vonatkoztak.

A kapott valaszok szerint az igazgatdosagok hatvamh&zazaléka aktivan kozrékddik a
felsd szinti menedzserek munkajanak értékelésében. Tovabbnyoé szazalék targyalja a kérdést
és formalisan elfogadja az elé terjesztett javakédt Osszességében tehat a részvénytarsasagok
nyolcvanegy szézalékanal az igazgatosagok valamityédon ellatjak a legfalsszinii személyzeti
feladatokat. Ugyanakkor a tarsasagok egyotode keesésekkel 1ényegében megkerili a ledfels
dontési testuletét. Az esetukben valésZifeg valamilyen kozvetlen tulajdonosi kontroll
érvényesilhet, esetleg az elszamu vezét 6nalléan donthet. Meg kell azonban jegyezni, hagy
kdzvetlen tulajdonosi dontések esetében is lehémelme az igazgatésag érdemi bevonasanak
tanacsadodi szerepkorben. Természetesen ebbentherese igazgatdsag dsszetételének biztositani
kellene az ilyen funkcié ellataséat; azaz Kil$liggetlen igazgatok jelenléte szilkséges az érdemi

dontéshozatali hattér megteremtéséhez.
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10. 4bra: Az igazgatosag szerepe adedginti menedzsment teljesitményének értékelésében
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Erdekes moédon, a fésszinti menedzserek javadalmazasarol megsdidgintésekben az
igazgatdésagok kicsit kevésbé vesznek részt, mijgsieményik értékelésében. Az igazgatdsagi
részvétel a motivacié alapjat jeléntontések meghozataldban hetvennégy széazalékashaaea
teljesitmények vizsgalatanal tapasztalt nyolcvaneggzalékkal. Osszességében azonban ez még
mindig azt jelenti, hogy a tarsasagok haromnegyerddégazgatdsagi szinten hozza meg ezeket a
dontéseket. A kérdést elhanyagolo igazgatésagalyarns rétt. Az igazgatésagok tébb mint negyede

nem foglalkozik a vezék motivaciéjanak kérdésével érdemben.

11. sz. abra: Az igazgatdsag szerepe asfelgnti menedzsment javadalmazéséban
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vele

A motivacié kérdése persze nehezen kerdlmeeg a vezérigazgaté esetében, hiszen folotte
mar nincs mas menedzser; azt meg ugye mégis nékézzelni, hogy maga allapitia meg sajat

fizetését és az egyéb juttatdsokat minden legal@bimalis kil$ kontroll nélkil. A kutatasi
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eredmények azt mutatjak hogy a részvénytarsasagukvanketd szazaléka az dsszamu vezét
motivacidjanak kérdését megtérgyalja az igazgagmagh\ mellékelt abran jol lathatd, hogy az
igazgatosag feladata a vallalatok kdzel felénébmpenzacios csomag atgondoldsa és kialakitdsa.
Tovabbi huszonhat szdzalék érdemben targyaljadkesditett javaslatot majd dont a kérdésben. A
pusztan formdlis dontést viszonylag kis ardnybantegy a tarsasagok tizede vélasztja. Mig aé els
szamu vezét munkajanak formalis értékelése az igazgatésagekitiyolc szazalékanal nem szamit

feladatnak.

12. sz. bra: Az igazgatdsag szerepe a vezérigajgaadalmazasaban
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A vezérigazgatd utanpotlasanak kérdése a egyik rdégényebb hatalmi kérdés a
részvénytarsasagoknél, melyhez nemigen lehet pugetéhnikai alapon viszonyulni. Normalisan
miitkddo vallalat esetében rdadasul ez a kérdés nem neriillZottan gyakran; sok veseévtizedes

multra tekinthet vissza az élszamu vezétposztjat betoltve.

13. sz. abra: Az igazgatdsag szerepe a vezerigadzgahpotlasanak tervezésében
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vele
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A tarsasdgok egynegyedénél az igazgatésag nenakugilk a kérdéssel. Ennek lehet az az oka, hogy
a kérdés egyszéen nincs napirenden; de ha nincs is konkrét okrtaaé altalanos feladatot
valamilyen forméban valosZileg kezelni volna sziikséges. A tarsasagok hatvamakzka viszont
valamilyen modon az igazgatésag feladatkdrébeautadydést; bar a valaszok azt mutatjak, hogy a
gyakorlat egyaltalan nem egységes. A részvénytigeiskdzel egyforma aranyban valasztjak azt a
megoldéast, hogy az igazgatdésdg a pecsétjét adjmtéste; a masik lelisteg az, hogy tanacsot ad;

mig a harmadik eshitég szerint a kivalasztasi folyamatnak is aktizaeés.

5.5.3 A vallalatkormanyzasi szabalyok
Az utolso kérdések a vallalatkormanyzasi kévdblokkjaban arra vonatkoztak, hogy az igazgatésag
milyen modon viszonyul magahoz a véllalatkormanykésléséhez, illetve sajattkbdésehez. A
kérdések ennek két vetuletét fogtadk meg, nevezetegeigazgatosag teljesitményének értékelését és

ugyrendjének alakitasét.

Az igazgatdésdgok hetvennégy szazaléka foglalkozitarmilyen formaban sajat munkajanak
ertékelésével. A valaszadok tizenkét szazalékaliga, hogy valaki mas, - mondjuk a tulajdonos, -
foglalkozik a kérdéssel és aztdn az értékelés drpgéml az igazgatdésagi Ulésen szl esik.
Sajnalatosan elég magas az a tizentt szazalékog, aidol az igazgatésdgi munkanak nem képezi

részét a munka formalis értékelése.

14. sz. bra: Az igazgatdésag szerepe sajat taligsiyenek értékelésében
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A masik kérdés a vallalatkormanyzas szabalyainakakitdsara vonatkozott. A vallalatkormanyzas
szabdlyai sok vonatkozasban és viszonylag jgtentértékben valtoztak az elmult masféle évtized
sordn mind a hazai jogszabalyvéaltozasok, mind pedigriletre vonatkoz6 nemzetkdzi ajanlasok
tekintetében.. Ezen sajatos ,pezsgés” alapjareaet gondolni, hogy a vallalatkormanyzasi szabalyok
ugyével mindenképpen foglalkozniuk kell az igazgagiknak. A kapott valaszok meg i§stik ezt

az elgondolast. Az igazgatdésagok kilencvenhérormadéka aktivan foglalkozik a konkrét tarsasagnal
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a vallalatkormanyzéas keretét alkotd szabalyok kigdaaval. Minddssze a tarsasagok hét szazaléka

nyilatkozott agy, hogy ez a kérdéskor nem font@srerra.

15. sz. abra: Az igazgat6sag szerepe ugyrendjémnskkditasaban
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