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T£MAVEZETŕ AJĆNLĆSA 

A szerzŖ doktori ®rtekez®s®ben arra v§llalkozik, hogy §ttekint®st adjon a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§s (vagy, ahogy a szerzŖ haszn§lja: Ăv§llalatkorm§nyz§sò) jogtudom§nyi, 

gazdas§gtudom§nyi ®s vezet®studom§nyi k®rd®seinek jogi vonatkoz§saira. Az 

®rtekez®s®ben a szerzŖ megvizsg§lja a hat§lyos nemzetkºzi ®s hazai jogforr§sokat, 

aj§nl§sokat, tov§bb§ sz®leskºrŤen t§rja fel a vonatkoz· joggyakorlatot, a relev§ns 

jogeseteket. A szerzŖ a hazai ®s EU-s szab§lyokon t¼l kitekintett az USA szab§lyaira is, 

amelyeket kellŖ m®lys®gig vizsg§lt.  

Az ®rtekez®s §ttekint®st ad a ter¿let fejlŖd®s®rŖl, a r®szv®nypiac t®rh·d²t§s§r·l, a 

t§rsas§gokon bel¿l fesz¿lŖ ®rdekellent®tekrŖl, a k¿lsŖ kapcsolatokr·l, az §llam szerep®rŖl, 

valamint az ezeket t§rgyal· elm®letekrŖl. Kit®r arra, hogy a t§rsas§gkorm§nyz§s a 

k¿lºnbºzŖ §llamok jogrendszereiben k¿lºnbºzŖ s¼llyal jelenik meg, s bŖvelkedik nem jogi 

eszkºzºkben, ami kock§zatokat hordoz mag§ban. 

A jogi aspektusok adekv§t vizsg§lat§n t¼l, a szerzŖ ï r®szben v®lhetŖen gazdas§gi 

h§tter®nek, elŖk®pzetts®g®nek kºszºnhetŖen ï gazdas§gi ®s ¿zleti szempontokat is a 

vizsg§lata t§rgykºr®be von.  

Az ®rtekez®s gazdag forr§sanyagon ®s a relev§ns szakirodalom alapos feldolgoz§s§n 

alapul, hossz¼ ®vek kitart· munk§j§t t¿krºzi. A dolgozat egyedi l§t§sm·dja ®s 

megkºzel²t®se vitathatatlanul eredeti, ºn§ll· alkot§s, sokszor sarkos, erŖs kritik§kat is 

megfogalmazva.  

A szerzŖ a munkahelyi vit§j§n felvetett ®szrev®teleket, javaslatokat be®p²tette az 

®rtekez®s®be, tov§bb fejlesztve azt. A dolgozat mind formai, mind tartalmi szempontb·l 

teljes²ti az elv§rt krit®riumokat, ez®rt nyilv§nos vit§ra bocs§t§s§t javaslom. 

Budapest, 2019. j¼nius 3. 

Dr. habil. Szuchy R·bert PhD 

d®k§nhelyettes 

egyetemi docens 

doktori tudom§nyos t®mavezetŖ 
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Preambulum 

A magyar jog§szk®pz®s tradicion§lisan egy k®tszintŤ folyamat, melynek elsŖ szakasz§ban 

a hallgat·k ºt®ves osztatlan k®pz®sben vesznek r®szt. Ez dºntŖen a kºzjog, mag§njog ®s 

b¿ntetŖjog jog§gakhoz kapcsol·d·, primer t§rgyak ismereteinek elsaj§t²t§s§b·l, majd 

ennek bizony²t§s§b·l §ll. ElŖre l®p®snek tekinthetŖ, hogy az ut·bbi 1-2 ®vtizedben, a 

hallgat·k, ®rdeklŖd®s¿knek megfelelŖen, szabadon §ll²thatj§k ºssze azokat a szekunder 

t§rgyakat, amelyek egy-egy speci§lis szakter¿let fel® orient§l·dnak, ezzel egy kv§zi 

szakosod§s is megval·sul. A t®teles jog elsaj§t²t§sa mellett azonban kev®s lehetŖs®g ad·dik 

olyan elm®leti konstrukci·k vizsg§lat§ra, amelyek a jog t§rsadalmi funkci·j§t, 

hat®konys§g§t vizsg§lj§k valamely m§s tudom§ny vonatkoz§s§ban. L®v®n, hogy a jog 

j§rul®kos jellegŤ tudom§ny, amely a t§rsadalom mŤkºd®s®hez csak keretet ny¼jt, ®s nem 

tartalm§t adja annak, ezt nagy hi§nyoss§gnak tartom. M®gis §ltal§nos jelens®g, hogy a 

r®sztudom§nyok szakemberei szkepticizmussal fogadj§k azon munk§kat, amelyek 

valamif®le szint®zisre tºrekszenek az egyes tudom§nyok kºzºtt. Fenntart§saik 

megalapozottak, hiszen egy-egy szakter¿let is m§r annyira diverzifik§lt, hogy annak 

minden ismerete egy egy®n sz§m§ra tudatilag §tfoghatatlan, s ²gy a transzteoretikus 

modellek sok esetben nevezhetŖk ink§bb tal§lgat§snak, mint szil§rd alapokon nyugv· 

szint®zisnek. Ut·bbi viszont m§r egy felismert sz¿ks®gszerŤs®g, mert kev®s olyan t®tel 

§ll²that· fel, amely ºn§ll·an, kºrnyezet®tŖl f¿ggetlen¿l k®pes l®tezni, ha csak nem 

indifferens annak megl®te vagy hi§nya, valamely tekintetben. Sz¿ks®g van teh§t olyan 

munk§kra, amelyek ºsszetett felt®telrendszerek kºzºtt kºzvet²tenek. A K§roli G§sp§r 

Reform§tus Egyetem Jogtudom§nyi Doktori Iskol§ja FelelŖss®g Programj§ban lehetŖs®get 

teremtett a jogtudom§ny, a gazdas§gtudom§ny ®s a vezet®studom§ny aktu§lis t®teleinek 

kºzel²t®s®re, funkcion§lis szeml®letben. A dolgozat c®lja, hogy nevezett szakter¿letek 

kapcsol·d§si pontjait vizsg§lva hozzon l®tre hozz§adott-®rt®ket, nem c®lja viszont, hogy a 

jogi alapk®pz®sbe tartoz· tanokat v§ltozatlan form§ban, esetleg r®szletesebben ismertesse 

meg. 
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Kutat§si m·dszer 

ĂWatson dobozò 

Mit?  

Kutat§somban legink§bb a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s jogtudom§nyi, gazdas§gtudom§nyi 

®s vezet®studom§nyi kapcsol·d§si pontjait vizsg§lom, egym§sra gyakorolt hat§sukat 

szeretn®m jobban meg®rteni. £rdeklŖd®sem f·kusz§ban a joghat®konys§g §ll, melyet 

pragmatikus szeml®lettel kºzel²tek meg. Annak ellen®re, hogy m§r a KKV kºrbe tartoz· 

gazdas§gi szereplŖk mŤkºd®se sem szor²tkozik a magyar joghat·s§g ter¿let®re, 

dolgozatomnak nem c®lja az §tfog· glob§lis vagy kºzºss®gi szintŤ komparat²v elemz®s, 

sem a tºrt®neti fejlŖd®s m®lyre hat· jellemz®se, sem a konkur§l· te·ri§k kritik§ja, b§r 

mindegyiket ®rinti. Nem teszek k²s®rletet a mag§njogi rendszerek kºzel²t®s®re, ink§bb azt 

vizsg§lom, hogyan tºlti be a jog t§rsadalmi funkci·j§t, milyen szerepet tºlt be a gazdas§g 

alak²t§s§ban az a normahalmaz, amelyet a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s fogalmi kºr®be 

sorolhatunk. 

Mi®rt? 

Dolgozatommal a praxis sz§m§ra k²v§nok hasznos lenni, ez®rt a jogint®zm®nyek 

konvencion§lis elemz®se helyett, kiz§r·lag jelen disszert§ci· keretein bel¿l, hasznosabbnak 

l§ttam a transzdiszciplin§ris megkºzel²t®st.  

Elm®letben hogyan? 

Ćtgondolom a jog t§rsadalmi funkci·j§t, a jogi felelŖss®g jog§gank®nt differenci§lt 

modelljeit, majd elhelyezem ®s vizsg§lom a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s norm§it a 

t§rsadalomgazdas§gi viszonyrendszerben. 

Gyakorlatban hogyan? 

Megvizsg§lom a hat§lyos kºzºss®gi ®s hazai jogforr§sokat, aj§nl§sokat, a t§rgykºrbe 

tartoz· jogeseteket. Vizsg§lom a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s fogalomkºr®be tartoz· jogi ®s 

nem jogi instrumentumokat, a t§rgykºrbe tartoz· teoretikus modelleket ®s jogeseteket. A 

kapcsol·d· adatgyŤjt®st az Orsz§ggyŤl®si Kºnyvt§rban ®s online adatb§zisokban v®gzem.
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EU  Eur·pai Uni· 

FED  Federal Reserve, az USA jegybankja, elŖfordul m®g mint: Szºvets®gi Bank 

IFC  International Finance Corporation 

IFRS  International Financial Reporting Standards 

KRE  K§roli G§sp§r Reform§tus Egyetem 
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Kivonat 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s viszonylag fiatal jogter¿let, fejlŖd®s®nek a XX. sz. 

k¿lºnbºzŖ gazdas§gi kr²zisei adtak lend¿letet. A corporate governance nem megfontolt 

tervez®st kºvetŖen jºtt l®tre, nem elŖzte meg sem jogbºlcseleti-jogfiloz·fiai 

paradigmaalkot§s, sem jogtechnol·giai fejleszt®s, hanem mindig valamely intenz²v 

t§rsadalmi r§hat§s folyt§n, ad hoc m·don bŖv¿lt normak®szlete. Adekv§t ®s egys®gesen 

alkalmazott CG fogalmi rendszer hi§ny§ban viszont korainak tartom k¿lºnbºzŖ 

hipot®zisek fel§ll²t§s§t ®s igazol§s§t, mert hi§nyzik az az ®rtelmez®si keret, amelyben 

igazs§g®rt®ket rendelhet¿nk azokhoz, ez®rt kutat§somat ink§bb az aktu§lis viszonyok 

felt§r§s§ra ºsszpontos²tottam. Rºvid §ttekint®st adok a ter¿let fejlŖd®s®rŖl, a r®szv®nypiac 

t®rh·d²t§s§r·l, a t§rsas§gokon bel¿l fesz¿lŖ ®rdekellent®tekrŖl, a k¿lsŖ kapcsolatokr·l, az 

§llam szerep®rŖl, valamint az ezeket t§rgyal· elm®letekrŖl. Kit®rek arra, hogy a 

t§rsas§gkorm§nyz§s a k¿lºnbºzŖ §llamok jogrendszereiben k¿lºnbºzŖ s¼llyal jelenik meg, 

s bŖvelkedik nem jogi eszkºzºkben, ami kock§zatokat hordoz mag§ban. Az ºsszehasonl²t· 

elemz®s rem®lhetŖ hasznai az egyes rendszerek kºzti k¿lºnbºzŖs®g m®rt®ke miatt 

korl§tozottak, ez®rt dolgozatom ink§bb le²r· jellegŤ, helyenk®nt kritikus. Az USA ®s az 

EU corporate governance strukt¼r§it vizsg§lom, azzal, hogy a t§vol-keleti rendszerek 

elemz®s®t disszert§ci·mon k²v¿li tanulm§nyban k²v§nom elv®gezni. 
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Abstract 

Corporate governance is a relatively young area of law its development was given an 

impetus by the various economic crises in the 20th century. Corporate governance did not 

appear as a result of prudent planning, its foundation was neither preceded by a paradigm 

creating process on the fields of philosophy of law or legal philosophy, nor development in 

techniques of law, on the other hand, its set of norms was always developed ad hoc 

following strong social impacts. In the absence of an adequate and uniformly applied 

corporate governance conceptual structure, I beleive it is premature to construct and prove 

different hypotheseses in default of an interpretive framework within which it is possible to 

assign truth value to the hypotheses. Therefore my research rather focuses on the 

exploration of the current situation. I give a brief overview about the development of the 

field, the stock market expansion, conflicts of interests within companies, external 

connections, the role of the state and theories concerning the aforementioned matters. I 

demonstrate that in the legal systems of various states, corporate governance is given 

different importance, and is abundant in non-legal means, which involves risks. Expectable 

benefits of the comparative analysis are limited on the ground of the differences of the 

particular systems, therefore my dissertation is somewhat descriptive and in some cases 

critical. I investigate corporate governance structures in the USA and the EU, and I resolve 

to analyse structures in the Far East in studies distinct from my dissertation. 
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1. Nyit· k®rd®sek, felvet®sek 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s t§rgykºr®nek behat§rol§sakor elsŖ l®p®s annak defini§l§sa, 

mit ®rt¿nk a kifejez®s alatt. Nem vagyok kºnnyŤ helyzetben akkor, amikor adekv§t 

fogalmat k²v§nok adni kutat§som t§rgy§nak. Mi a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s ®s mi a 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog? Legbºlcsebb, ha elsŖ l®p®sk®nt azt a probl®makºrt 

vessz¿k vizsg§lat al§, amelyre reflekt§lva maga a szakter¿let l®trejºtt. Azt mondhatjuk, 

hogy a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s azon szab§lyok, szok§sok, m·dszerek, j· gyakorlatok 

ºsszess®ge, melyek meghat§rozz§k, hogy egy gazdas§gi t§rsas§got hogyan kell vezetni, 

igazgatni, menedzselni, ellenŖrizni, mely funkci·kat az ®rtekez®s tov§bbi r®szeiben 

m®lyebben t§rgyalok ®s hivatkozok. Ha a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§st jogi kºrnyezetben 

®rtelmezz¿k, akkor S§rkºzy professzor szavaival1 ®lve azt mondhatjuk, hogy a Ptk. 

[kor§bban a Gt.] hat§rozza meg a t§rsas§gi jog statik§j§t [milyen t§rsas§gi form§k 

hozhat·k l®tre, mely t§rsas§gok eset®ben kºtelezŖ fel¿gyelŖbizotts§g l®trehoz§sa, hogyan 

kell annak tagjait megv§lasztani, h§ny fŖbŖl kell §llnia, hogyan kell ºsszeh²vni az ¿l®seket, 

ki lehet vezetŖ tiszts®gviselŖ stb.]. A gazdas§gi t§rsas§gok dinamik§ja azonban hi§nyzik a 

mag§njogi k·dexbŖl, s mindºssze egy helyen tºrt®nik a tºrv®nyen k²v¿lre utal§s. A 3:289 

Ä nem mondja meg, hogyan kell vagy lehet egy gazdas§gi t§rsas§got j·l, vagyis az ®rdekelt 

felek ®rdekeinek megfelelŖen ®s azokat v®dve mŤkºdtetni. Ez garanci§lis szab§ly §ltal a 

szabad v§llalkoz§s gyakorl§s§ra biztos²tott lehetŖs®g vagy puszt§n hi§nyoss§g? A hat§lyos 

tºrv®nyt ®rtelmezve b§rki lehet vezetŖ tiszts®gviselŖ, s nincsenek elv§r§sok 

megfogalmazva pl. k®pes²t®sre n®zve. Adott helyzetben teh§t valaki ak§r §ltal§nos iskolai 

v®gzetts®ggel is lehet r®szv®nyt§rsas§g vez®rigazgat·ja; a tºrv®ny szerint nincs tud§s vagy 

tapasztalat alapj§n meghat§rozott, sem mŤkºd®si ter¿leti szakmai, sem vezet®studom§nyi 

kºvetelm®ny vele szemben. N®mely helyzetben m®gis ¼gy ®rezhetj¿k, elv§rhat·, hogy 

bizonyos t²pus¼ t§rsas§gokn§l meghat§rozott v®gzetts®ggel rendelkezzen annak vezetŖje. 

Feltehetj¿k a k®rd®st, hogy akkor a t§rsas§gi tºrv®ny mi®rt nem hat§rozza meg a fenti 

kºvetelm®nyeket? Term®szetesen az®rt, mert a jogszab§ly generaliz§l, s a teljes t§rsadalmi 

spektrumnak nyitva hagyja a v§llalkoz§s lehetŖs®g®t. Mag§t·l ®rtetŖdik, hogy egy kev®sb® 

                                                 

1 SĆRK¥ZY, Tam§s: V§llalati Jog oktat§si seg®danyag, Budapesti MŤszaki £s Gazdas§gtudom§nyi 

Egyetem Gazdas§g- ®s T§rsadalomtudom§nyi Kar ¦zleti Tudom§nyok Int®zet, Budapest, 2013. 9. bekezd®s 

Letºltve: 2018.05.20. | Link: https://docplayer.hu/77031-Budapesti-muszaki-es-gazdasagtudomanyi-

egyetem-gazdasag-es-tarsadalomtudomanyi-kar-uzleti-tudomanyok-intezet-dr-sarkozy-tamas-vallalati-

jog.html 
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ºsszetett, operat²ve egyszerŤ ®s kism®retŤ, tegy¿k fel eszt®tikai lakberendez®si 

tan§csad§ssal foglalkoz· v§llalkoz§shoz, ink§bb kreativit§s, mint speci§lis szakismeret 

sz¿ks®geltetik, s a munka jellege sem indokolja a minŖs®gi elv§r§sok alacsonyabb 

szintj®hez igaz²tott, szigor¼ biztons§gi int®zked®seket. £rtelmetlen teh§t a polg§ri jogi 

k·dexben keresni, illetve rendezni azon k®rd®st, hogy ki lehet egy bizonyos t²pus¼ t§rsas§g 

vezetŖje. Feltehetj¿k a k®rd®st, hogy hol tal§ljuk akkor a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§sra 

vonatkoz· szab§lyokat? A Polg§ri Tºrv®nykºnyv fentebb hivatkozott egyetlen szakasza 

®rinti a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§st, melyben mindºssze annyit ²r elŖ, hogy a tŖzsdei 

t§rsas§goknak kºzz® kell tenni¿k a felelŖs t§rsas§gir§ny²t§si jelent®s¿ket. A mit? ®s 

hogyan? k®rd®sekkel ºsszef¿gg®sben a Ptk. nem ad tov§bbi instrukci·kat, ugyanakkor a 

szab§lyozott piacokon vannak ir§nymutat§sok, melyek meghat§rozz§k, hogy melyek azok 

a felelŖs v§llalatir§ny²t§si aj§nl§sok, amelyeket a t§rsas§goknak be kell tartaniuk, 

amelyeknek meg kell felelni¿k, s hogy milyen form§ban kell errŖl a megfelel®srŖl 

[compliance] jelent®st tenni¿k. K®sŖbb l§tni fogjuk, hogy itt legink§bb a mindennapi 

¿gymenetben r®szt venni nem tud· tulajdonosok, konkr®tan a t§rsas§g r®szv®nyesei 

®rdekeit v®di a jog, az®rt, hogy meggyŖzŖdjenek arr·l, hogy Ăv§llalatukò a kijelºlt 

ir§nyban ®s ¿temben halad. A transzparencia biztos²t§sa ®rdek®ben, term®szetesen az 

egy®b ®rdekeltek is hozz§f®rhetnek a jelent®shez, legk®sŖbb annak Interneten tºrt®nŖ 

publik§l§s§t kºvetŖen. A transzparencia ®rtelmezhetŖ a belsŖ viszonyok kºzt vagy a 

c®gnyilv§noss§g elv®n harmadik szem®lyekkel szemben, ahol befektetŖv®delmi 

szempontok szerint is jelentŖs®ge van, korl§tja pedig az ¿zleti titok kºr®be tartoz· 

inform§ci·k kºre. Vannak orsz§gok, ahol a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s, r®szben 

ºsszefogva a t§rsas§gi joggal, tºrv®nyi szintŤ jogszab§lyban tal§lhat·. K¿lºnºs m·don pl. 

a common law USA-ban a szigor¼ SOX2 tºrv®ny [federal law] rendezi a jogter¿letet, 

amely a t§rsas§gra vonatkoz·an r®szletes ®s specifikus szab§lyokat tartalmaz pl. az 

inform§ci·k kºzz®t®tel®re vagy a jelent®st®teli kºtelezetts®gre vonatkoz·an, ezzel szoros 

ellenŖrz®st gyakorolva a t§rsas§g tev®kenys®ge felett. A tºrv®ny egy t§rsadalmi kih²v§sra 

adott reflexi· eredm®nye. A SOX [2002 USA] elŖtt a jogter¿let meglehetŖsen 

alulszab§lyozott volt, amely kiv§l· t§ptalaj volt azon t²pus¼ vissza®l®sekre, melynek 

mintap®ld§ja az ENRON3 energetikai v§llalat botr§nya. Ha nagyon leegyszerŤs²tj¿k a 

                                                 

2 SOX - Sarbanes-Oxley (SOX) Act of 2002, USA 

3 ENRON Corporation, Houston, Texas, USA; 1985-2007. 
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helyzetet, volt az amerikai t§rsadalomban egy meglehetŖsen erŖs profit®hs®g, melynek 

§ldozat§v§ v§ltak a t§rsas§g mag§n ®s int®zm®nyi befektetŖi egyar§nt. A tŖkegyŤjt®st 

fokozand·, a vezet®s tart·san tett kºzz® hamis inform§ci·kat a t§rsas§g tev®kenys®g®rŖl ®s 

p®nz¿gyi helyzet®rŖl. Mesters®gesen olyan magasra emelt®k a r®szv®nyek §rfolyam§t, 

amellyel nem §llt p§rhuzamban a re§lteljes²tm®ny. Az ENRON csŖd az Egyes¿lt Ćllamok 

egyik legnagyobb ºsszeoml§s§t hozta mag§val, hiszen int®zm®nyi befektetŖi kºzºtt 

mag§nnyugd²j p®nzt§rak is tºnkre mentek. Az §ltal§nos emberi magatart§snak 

megfelelŖen, §ltal§ban nem foglalkozunk egy dologgal mindaddig, am²g az l§tszatra 

megfelelŖen mŤkºdik. A csŖdºt kºvetŖen viszont keletkezett egy szab§lyoz§si ig®ny az 

USA-ban, melynek jelentŖs®g®t mutatja, hogy a k®t legnagyobb szemben§ll· politikai 

oldal, egy republik§nus ®s egy demokrata szen§tor egy¿ttmŤkºd®s®ben k®sz¿lt el a szerzŖk 

nev®t viselŖ Sarbanes-Oxley Act, amely szºvets®gi szintŤ ²rott jogszab§ly az angolsz§sz 

t²pus¼ amerikai jogrendszerben. K¿lºnºs m·don m§s a helyzet Eur·p§ban, a kodifik§lt jog 

igazi haz§j§ban. Egyes szerzŖk szerint nem is l®tezik, m§sok szerint pedig csak korl§tozott 

m®rt®kben ®rtelmezhetŖ az Ăeur·pai t§rsas§gi jogò fogalom.4 Nem ig®nyel k¿lºnºsebb 

magyar§zatot, hogy a tºredezett eur·pai szerkezet h§tr§nyt jelent a glob§lis gazdas§gi 

versenyben, alulmaradunk a viszonylag egys®ges mechanizmusokkal b²r· ®szak-amerikai 

®s d®lkelet-§zsiai r®gi·kkal szemben, ahol nem felt®tlen¿l a betŤrŖl betŤre azonos 

szab§lyok, hanem ink§bb az alkalmazott gyakorlat alak²tja a jogot. Az Ăeur·pai t§rsas§gi 

jogokò harmoniz§ci·ja sz¿ks®gszerŤ, ebben egyet®rt®s l§tszik, azonban nem eldºntºtt 

k®rd®s, hogy teljesen azonos tartalm¼ szab§lyokra, az el®rhetŖ legnagyobb egys®gre, vagy 

ink§bb a minim§lisan sz¿ks®ges m®rt®kŤ kºzel²t®sre van sz¿ks®g. C®lk®nt tŤzhetj¿k ki a 

nemzeti jogok k¿lºnbºzŖs®g®bŖl ad·d· kock§zatok min®l hat®konyabb kiv®d®s®t ®s egy 

egys®ges szerkezetŤ, nemzetek feletti gazdas§gi t®rs®g kialak²t§s§t, ahol egyenlŖ es®llyel, 

egyenlŖ felt®telekkel mŤkºdhetnek egy¿tt a jogalanyok. Az eddigi jogharmoniz§ci·s 

tºrekv®sek legink§bb a r®szv®nyt§rsas§gokat ®rintett®k. Sz§mos olyan szab§lyoz§s l®tezik, 

amely az eur·pai gazdas§gi t§rsas§gokra vonatkoz·an ad rendelkez®st [aj§nl§sok a tŖzsd®n 

jegyzett t§rsas§gok fel¿gyelŖbizotts§gi tagjainak d²jaz§s§ra, a kompenz§ci·ra stb.]. Ezek a 

                                                 

4 SZIKORA, Veronika: Az ºsszehasonl²t· jog f·kusz§ban: az eur·pai t§rsas§gi jogi jogkºzel²t®s. Debreceni 

Egyetem, Ćllam- ®s Jogtudom§nyi Kar, Polg§ri Jogi Tansz®k. 182.o. In: Szerk.: SZIKORA, Veronika, 

Szerk.: Ćrva Zsuzsanna: Jogtudom§ny a jogfejlŖd®s szolg§lat§ban: Szemelv®nyek a modern jogi kutat§sok 

kºr®bŖl. Debrecen: Debreceni Egyetem Ćllam- ®s Jogtudom§nyi Kar, 2017. 181-195. o. Link: 

https://dea.lib.unideb.hu/dea/bitstream/handle/2437/245840/FILE_UP_0_SzikoraVeronika.pdf?sequence=1&

isAllowed=y | Letºltve: 2018. szeptember 22. 
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tag§llamokat h²vj§k fel arra, hogy teremts®k meg azokat a szab§lyokat, illetve azt a 

kºrnyezetet, amelyben megval·sul az aj§nl§sokban megfogalmazott elv§r§s-ir§nymutat§s.5 

Am²g teh§t a tipikusan angolsz§sz USA-ban hard law form§j§ban l®tezik a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog, addig a legink§bb kontinent§lis jog¼ eur·pai orsz§gokban 

tºbbnyire soft law eszkºzºk §llnak a jogter¿let szab§lyoz§si eszkºzek®nt rendelkez®sre. Ez 

az®rt rejt mag§ban n®mi ellentmond§st. Ennek ok§n vitathat·, hogy haz§nkban jogi 

dimenzi·-e egy§ltal§n a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s. A magyar felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog jelenleg nem rendelkezik professzion§lisan a 

t§rsas§gkorm§nyz§st rendezŖ kodifik§lt jogszab§llyal, a jogter¿let szab§lyoz§sa, a Ptk.-n ®s 

a kieg®sz²tŖ szab§lyokon [pl. Sz§mv. tv.], valamint uni·s aj§nl§sokon ®s ir§nyelveken t¼l, 

legink§bb tŖzsdei aj§nl§sok ¼tj§n tºrt®nik.6 A vizsg§lt ter¿let aktu§lis jogpolitikai k®rd®sei 

a kºvetkezŖk lehetnek: Milyen ir§nyban halad a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog 

fejlŖd®se? Sz¿ks®g¿nk van-e kodifik§lt jogszab§lyra? Kell-e tartanunk att·l, hogy merev 

keretek kºz® szor²tott mŤkºd®ssel korl§tozn§nk a t§rsas§gok v§llalkoz§s§nak szabads§g§t? 

Nemk¿lºnben a szigor¼ szab§lyoz§s visszatarthatja a v§llalkoz§sokat a tŖzsdei 

megjelen®stŖl, ²gy azok versenyh§tr§nyba ker¿lhetnek. Egy®bir§nt lehet-e puszt§n 

szab§lyokkal rendet tartani? Van-e ®rdemi hat§suk, vagy a normakºvet®s csak form§lis? 

Mik a szab§lyoz§s hat®konys§g§nak dimenzi·i? A r®szv®nyt§rsas§gok mŤkºd®se a mai 

glob§lis gazdas§gi folyamatok kºzºtt elk®pzelhetetlen az orsz§ghat§rokon bel¿l. Nem csak 

term®keiket ®s szolg§ltat§saikat export§lj§k, hanem le§nyv§llalataikon kereszt¿l a t§rsas§gi 

fel®p²tm®ny saj§toss§gait ®s a k¿ldŖ orsz§g t§rsas§gi jogi karakterisztik§j§t, amelynek 

illeszkednie kell a fogad· orsz§g jogi, gazdas§gi rendszer®hez. Milyen neh®zs®gekkel 

j§rhat egy kodifik§lt nemzeti jog ºsszehangol§sa m§s orsz§gok ak§r szok§sjogon alapul· 

joggyakorlat§val? KellŖen hat®kony lehet-e a soft law, s ha igen, hogyan alkalmazzuk azt 

                                                 

5 Link: http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu/sheet/35/tarsasagi-jog | Letºltve: 2018.09.12. 

6 A Budapesti £rt®ktŖzsde a nemzetkºzi sztenderdeknek megfelelve ®s a hazai viszonyokhoz igaz²tva, 2002-

ben l®trehozta FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si Aj§nl§sait, majd 2004-ben megalap²totta a TŖzsde FelelŖs 

T§rsas§gir§ny²t§si Bizotts§g§t, a tartalom fejleszt®s®re. A B£T aj§nl§sait a jog kieg®sz²t®seinek tekinthetj¿k, 

amelyek a t§rsas§gok j·hiszemŤ vezetŖinek k²v§nnak utat mutatni a megb²zhat· ®s kºvetendŖ 

t§rsas§gvezet®si gyakorlat kialak²t§s§ban. Konkr®t javaslatokat ®s magyar§zatokat tartalmaz. A norm§k 

betart§sa aj§nlott, azonban nem kºtelezŖ. Egyesek szerint az aj§nl§sok mºgºttes ereje a befektetŖi bizalom 

elveszt®s®nek Ăf®lelm®benò rejlik. C®ljuk, hogy seg²ts®g¿kkel transzparens legyen a szervezeti mŤkºd®s, 

hat®konyabbak legyenek a szervezet korm§nyz§s§val ºsszef¿ggŖ k¿lsŖ ®s belsŖ folyamatai, tartalommal 

teljen meg a jogszab§lyok alkotta keret. Az aj§nl§sok folyamatos fejleszt®s®t az Eur·pai Uni·, a Vil§gbank, 

az OECD ®s a Nemzetkºzi Valutaalap is ºsztºnºzi. 
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j·l kontinent§lis jogter¿leten? Megkºzel²t®sem nem kiz§r·lag teoretikus, mint ink§bb 

praktikus, ez®rt dolgozatom k®sz²t®s®n®l nem kºvetem a hagyom§nyos porosz vagy 

akad®miai metodol·gi§t, nem §ll²tok fel k®nyszerŤ hipot®ziseket, nem keresem a m§sok 

§ltal §ll²tott t®zisek igazs§g§t, ·vakodom att·l, hogy munk§m puszt§n le²r· vagy kritikai 

jelleget ºltsºn, korl§tozottan teszem fel §ll²t§saimat, s nem tºrekszem ºnmagam felt®tlen 

igazol§s§ra. K®rd®sem munk§m kezdetekor: IdŖszerŤ-e meghat§rozott k®rd®sek feltev®se, 

lehet-e arra teljes bizonyoss§ggal j·l v§laszolni, illetve kell-e egy§ltal§n v§laszolnunk? 

Egy®rtelmŤ v§laszom az, hogy mivel a jog az ember legkºzvetlenebb dolgaiba is 

beavatkozik ak§r, megker¿lhetetlen bizonyos k®rd®sek megv§laszol§sa. A 

t§rsadalomtudom§nyok, ²gy a gazd§lkod§studom§ny ®s a jogtudom§ny t®telei is7 nehezen 

verifik§lhat·k, eset¿kben a szubjektivit§st·l teljes m®rt®kben mentes, minden t®rben ®s 

idŖben ®rv®nyes, univerz§lis igazs§gok nem t®telezhetŖk, ez®rt egyet®rtek Peczenik8 azon 

§ll²t§s§val, miszerint: ĂX igazol§sa annyi, mint integr§lni azt az egy®n preferenci§inak 

tot§lis rendszer®beéò Ezek szerint valaminek az igazol§sa, ²gy valamely jogilag relev§ns 

megnyilv§nul§s igazs§g®rt®k®nek [jogszerŤ-jogszerŤtlen] meg§llap²t§sa, majd kºzl®se a 

szubjektum egyedi term®ke. Az ²t®let is teh§t az intuit²v ®s kognit²v hum§n mŤkºd®s tacit9 

tud§sb·l explicitt® transzform§l·, s ²gy vesztes®get szenvedŖ verb§lis vektorjainak grafikus 

lek®pez®s®vel keletkezŖ, torz jelent®shalmaz.10 M§sk¿lºnben neh®z a jogra univerz§lis 

Ătºrv®nyszerŤs®geketò bizony²tani, hiszen a jog bizonyos ®rtelemben egy egy®ni akarat 

egyszerŤ le²r§sak®nt jelenik meg. Nem m§s, mint a hatalm§ban aktu§lisan legerŖsebb 

entit§s tempor§lis akarata. Az akarat pedig csak is az egy®nen bel¿l l®tezik, k²v¿lrŖl 

val·j§ban megismerhetetlen, ®s a gondolat gyorsas§g§val v§ltozik. Tov§bb haladva a 

vezetŖi dºnt®shez sz¿ks®ges ismerethalmaz soha nem lehet teljes, hiszen ahogy a 

bºlcs®szek mondj§k, Ăéa val·s§g megismer®s®nek korl§tjai vannakéò. A r®szismeret, 

m®g ha felt®tlen¿l igaz is, vezethet t®ves kºvetkeztet®shez, hib§s ²t®lethez, ha a v®gsŖ 

                                                 

7 Annak ellen®re, hogy a gazd§lkod§studom§ny bŖvelkedik a racion§lis elemekben, a dºnt®s hum§n t®nyezŖ 

ok§n, amely mindenk®pp szubjekt²v, a t§rsadalomtudom§nyok kºz® sorolom. 

8 PECZENIK, Aleksander: Grundlagen der juristischen Argumentation, Wien ï New York: Springer 1983. 

142. o. 

9 POLANYI, Michael: Personal Knowledge. Towards a Post-Critical Philosophy, Routledge, London, 1962, 

69-70. o. A tacit ®s explicit tud§s viszony§t le²r· forg§si elm®let®nek f§zisai: szocializ§ci·, externaliz§ci·, 

kombin§ci·, internaliz§ci·.  

10 A vesztes®get k®t ponton is detekt§lom: elsŖ, melynek sor§n az intu²ci·b·l ®s a kogn²ci·b·l, melyek 

inform§lisak, form§lis gondolat k®pzŖdik, m§sodik, amikor a verb§lis kommunik§ci·val p§rhuzamosan 

megjelenŖ nonverb§lis kommunik§ci· elemei eleny®sznek a le²r§s sor§n. 
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igazs§g a komplexit§s f¿ggŖje. K®telkedem abban, hogy b§rmely dolog teljes 

m®lys®g®ben, minden alkot·elem®ben ®s azok minden mozzanat§ban megismerhetŖ lenne, 

m§r csak az ºnazonoss§g hi§nya miatt sem. Emellett nem csak minden, ami kºrbe vesz, 

hanem a szem®lyis®g is v®gtelen, teljes val·j§ban m®g ºnmaga sz§m§ra is 

megismerhetetlen. 

A teljes objektivit§s ²gy puszt§n l§tszat. Kant11 szerint nincs olyan objekt²v gondolat, ²gy 

vezetŖi dºnt®s sem, amely mentes lenne minden elŖzetes ®rt®k²t®lettŖl. A vizsg§lt t§rgy 

megjelen®se ®s ®rt®ke jelentŖsen f¿gg a megismerŖ individuumt·l, aki a priori 

k®szletekkel, a posteriori tapasztalatokkal, vagyis vele sz¿letett ®s tanult 

felt®telrendszerben hozza meg ®rt®k²t®let alap¼ dºnt®seit. Az elgondol· ºn§ll· ®rtelmez®se 

r®v®n, szubjekt²ven kºzel²ti meg a megk¿lºnbºztetett meghat§rozotts§got. Hogyan 

hat§rozhat· meg a lehets®ges vezetŖi dºnt®sek azon elfogadhat· tartom§nya, amelybe a 

hasonl· preferenci§kkal ®s ®rt®kk®szlettel b²r· vezetŖk tºbbs®g®nek dºnt®sei v§rhat·k, ha 

az objektivit§s korl§tozott? Mi legyen itt a jogalkot·i akarat? Tºk®letes algoritmusok nem 

k®sz²thetŖk. A dinamikus rendszerek sem lehetnek tºk®letesek, mert dinamizmusuk elŖre 

determin§lt, a t§rsadalom mŤkºd®se pedig szubjekt²v. Ha a k¿lsŖ kºr¿lm®nyek 

determin§ltak, a szubjekt²v vagy objekt²v felelŖss®g az igazs§gos? MegismerhetŖk-e teljes 

kºrben a vezetŖi dºnt®s t§rgy§ra hat· t®nyezŖk? Ha a k¿lsŖ kºr¿lm®nyek elŖre nem 

determin§ltak, kit terhel felelŖss®g a t§rsas§got ®rt k§rok®rt? Lehet-e, illetve sz¿ks®ges-e 

l®trehozni CG felelŖss®gi alakzatokat a munkajogi, polg§ri jogi kontraktu§lis ®s 

deliktu§lis, valamint b¿ntetŖjogi felelŖss®g mellett? Fontos k®rd®sek, hiszen a deklarat²v 

jogi norm§kon k²v¿l, neh®z olyan jogot l®trehozni, amelyben nem jelenik meg a felelŖss®g-

ºsszetevŖ, a corporate governance pedig a jog hat·kºr®n bel¿l tal§lhat·. 

                                                 

11 KANT, Imanuel: 1724 ï 1804. N®met filoz·fus, a n®met idealizmus megteremtŖje, a Kºnigsberg Egyetem 

professzora. Kant nev®hez fŤzŖdik tºbbek kºzºtt a kategorikus imperat²vusz megalkot§sa, a 

transzcendent§lis idealizmus ®s a filoz·fiai Ăkopernikuszi fordulatò. FŖbb mŤvei kºzt eml²thetj¿k a Tiszta 

®sz kritik§j§t ®s a Gyakorlati ®sz kritik§j§t. 
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2. Dogmatikai ellentmond§sok 

2.1. Normahierarchia 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s jogter¿let egy hosszabb ideje fenn§ll· vezet®sszervez®si ®s 

gazdas§gi probl®makºrre adott reflexi·, amely kor§nt sem tekinthetŖ befejezettnek, nem 

egy v®gleges v§lasz a fesz¿lts®gek felold§s§ra. Ćll§spontom szerint a nemzetenk®nt elt®rŖ 

megold§sok feladatok el® §ll²tanak benn¿nket. Az adekv§t t§rsas§gkorm§nyz§si rendszerek 

kialak²t§s§nak elŖfelt®tele a corporate governance jogdogmatikai vizsg§lata. Mint majd 

l§tni fogjuk, az egyes §llamok ugyanazon gazdas§gi c®l¼ magatart§saikat elt®rŖ jogi 

berendezked®s¿k ok§n sz§mos k¿lºnbºzŖ m·don ®rtelmezik, az egyetemes gazdas§gi ®s 

vezet®studom§nyi axi·m§kat heterog®n jogi konstrukci·kon kereszt¿l ®rtelmezik. Az 

elt®rŖ jogi berendezked®sbŖl fakad·an elt®r a corporate governance ter¿letet szab§lyoz· 

norm§k jogszab§lyhierarchiai besorol§sa is, ezzel k¿lºnbºzŖ s¼lyt kap a felelŖss®g ®s a 

kik®nyszer²thetŖs®g. Eur·pa versenyh§tr§ny§t jelentheti az a diverzifik§lt k®p, amelyben a 

fºldrajzilag kºzel §ll· §llamok az egym§s kºzt praktikusan kialakul·, kºlcsºnºsen hasznos 

gazdas§gi tev®kenys®g¿ket aszinkron jogalkalmaz§si eszkºzºkkel k²v§nj§k kºzel²teni. A 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§snak gyenge a kapcsolata a magasabb szinten absztrah§lt polg§ri 

jogi norm§kkal. Elmarad az USA-t·l irigyelt egys®g ®s szinergia. R§ad§sul, a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog norm§i, nevezz¿k norm§nak, az Alaptºrv®nyben v®dett 

t§rsadalmi ®rt®keket s®rthetnek, amennyiben mark§nsabban avatkoznak a v§llalkoz§s 

szabads§g§nak kºr®be tartoz· helyzetekbe. Arra a k®rd®sre, hogy a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog kºr®be tartoz· pl. aj§nl§sok puszt§n puha jogi jellegŤek-e vagy 

megjelennek-e a jogalkalmaz§s sor§n, kik®nyszer²thetŖ dºnt®sben, a konszernjogi 

felelŖss®g kºr®ben tett vizsg§l·d§saim adhatnak v§laszt, melyek a dolgozat m§sodik 

fel®ben kaptak helyet. 

2.2. Inadekv§t fogalomrendszer 

Szemantikai elemz®st kºvetŖen kialak²tott §ll§spontom szerint a felelŖs v§llalatir§ny²t§s 

kifejez®s dogmatikailag helytelen. Az interdiszciplin§ris megkºzel²t®s sor§n, biztos²tva a 

belsŖ konzisztenci§t, elker¿lhetetlen a fogalmak ®s az egyes t®telek metajurisztikus 

felt®telrendszerekhez tºrt®nŖ szinkroniz§l§sa. Amennyiben nincs meg ez a szinkronit§s, a 

dinamikus t§rsadalmi t®rh§l· mŤkºd®se diszfunkci·s. K¿lºnºsen igaz ez a 

priv§tauton·mi§ban, ahol a jogi szem®lyek egy csoportj§nak betudott cselekv®ssorozatok 
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mºgºtti gazdas§gi ®rdek-priorit§sok tartalmi elemeit viszony²tjuk az azokat rendezni 

k²v§n· jogi normarendszerhez. 

2.2.1. FelelŖss®g 

A felelŖss®g int®zm®nye m§r a kezdeti t§rsadalmakban is l®tezett, csup§n a mait·l elt®rŖ 

form§ban ®s tartalommal. Ekkor az egyes k§rok®rt m®g nem az egy®n, hanem kºzºss®g 

felelt. A s®relmet szenvedett f®l csal§dja mag§nbossz¼val torolta meg s®relm®t, majd a 

mag§ntulajdon megjelen®s®t kºvetŖen megjelent a megv§lt§s int®zm®nye [compositio], 

amely ºtvºzte a k§rt®r²t®st ®s a b²rs§got, ®s ahol a k§rokoz· csal§dja p®nzfizet®ssel §llt 

helyt az okozott k§r®rt. A mag§nbossz¼ korl§tja a talio elv volt, melynek l®nyege az 

ar§nyoss§g, azaz a s®relem m®rt®k®t semmilyen esetben nem lehetet t¼ll®pni.12 Az antik 

jogban rokon®rtelmŤ kifejez®sekkel ²rt§k kºr¿l az §llambºlcselet sokat vitatott felelŖss®g 

fogalm§t, a helyes cselekedet, a jav²t§s, v§d, b¿ntet®s szavak k¿lºnbºzŖ szinonim§ival. 

Arisztotel®sz filoz·fi§j§ban m®g erkºlcsi felelŖss®g l®tezett,13 majd a r·mai jogtud·sok 

kidolgozt§k azokat a felelŖss®gi alakzatokat, amelyek a mai mag§njogi felelŖss®gi 

keretrendszer alapjait adj§k. Az ·kori jog kezdetben objekt²v volt, ha elmaradt vagy hib§s 

volt a teljes²t®s, ®s a kºtelezett magatart§sa ®s a kºtelems®rtŖ t®ny kºzºtt ok-okozati 

ºsszef¿gg®s volt kimutathat·, meg§llap²tott§k a kºtelezett f®l felelŖss®g®t. Eleinte nem 

vizsg§lt§k a kºtelezett sz§nd®k§t, a felr·hat·s§g [culpa] csak lassan ®p¿lt be a felelŖss®gi 

rendszerbe. Az ad·snak mindig j·hiszemŤen kellett cselekednie [bona fides]. TevŖleges 

magatart§sb·l eredŖ felelŖss®grŖl [culpa in faciendo] besz®l¿nk, ha alany§nak akt²v 

magatart§sa hozta l®tre a felelŖss®get, melynek a mulaszt§s [culpa in non faciendo] volt a 

gondatlan Ăp§rjaò. Amennyiben tov§bbi Ăfinomhangol§stò v®gz¿nk a felelŖss®gi 

alakzatokon, meg kell eml²ten¿nk azt a felelŖss®gi form§t [culpa lata], melynek alapja az 

elv§rhat· legkisebb gondoss§g. Ha tov§bb differenci§ljuk a felelŖss®get, az elŖre 

l§that·s§got kell megeml²ten¿nk, ahol a kellŖ kºr¿ltekint®s hi§nya [culpa levis] v§lt a 

                                                 

12 KMOSKč, Mih§ly ford.: HAMMURABI tºrv®nyei: Lex talionis. Szemet szem®rt. (194ð214. ÄÄ.) Az 

Erd®lyi M¼zeum-Egyes¿let Jog- £s T§rsadalomtudom§nyi Szakoszt§lya; Kolozsv§r, 1911. 54. o. | Link: 

http://mek.niif.hu/07200/07287/07287.pdf | Letºltve: 2018.25.22. 

13 ZOVĆNYI, Nikolett: A felelŖss®g int®zm®ny®nek alakul§sa a kezdetektŖl a XX. sz§zad v®g®ig. Debreceni 

Jogi MŤhely. A tanulm§ny a TĆMOP-4.2.2./B-10/1-2010-0024 sz§m¼ p§ly§zat keret®ben jelent meg. 

Debrecen, 2010.; | Letºltve: 2018. m§jus 18. | Link: 

http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol

_a_xx_szazad_vegeig/ 2-3.o. 

http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
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felelŖss®g alapj§v§.14 A Ăleggondosabb csal§dapa gondoss§g§nak elhanyagol§saò [culpa 

levissima], valamint a haj·sok, fogad·sok Ŗrizet®ben l®vŖ idegen dolgok 

megrong§l·d§s§ra vagy megsemmis¿l®s®re kidolgozott [custodia] z§rja a tºrt®nelmi sort,15 

mellyel Jusztini§nusz v®tkess®gi alapokra helyzete az imm§r szubjekt²v felelŖss®gi 

rendszert.16 A glossz§rok a XII. sz§zadt·l kezdt®k feldolgozni a r·mai ºrºks®get. Ezzel 

szemben egyes forr§sok szerint a jogi felelŖss®g fogalom igaz§b·l a XVIII. sz§zad elej®n 

jelent meg az angol ®s olasz politikai nyelvben, m§sok szerint viszont Franciaorsz§gban17 

sz¿letett a XVIII. sz§zad m§sodik fel®ben.18 A custodia felelŖss®g a XIX. sz§zadban ¼jra 

elŖt®rbe ker¿lt, s tºbb n®met elm®let is sz¿letett ennek kapcs§n. Anton Friedrich Justus 

Thibaut, alapul v®ve a tisztess®gtelen sz§nd®k megjelen®s®t, elhat§rolta a gondatlans§got a 

sz§nd®koss§gt·l. Kant emberi erkºlcsi auton·mi§r·l sz·l· tan²t§s§t Savigny haszn§lta 

elŖszºr a jogtudom§nyban.19 ĂPoroszorsz§g a XVIII. sz§zad v®g®n,20 m²g Franciaorsz§g21 

®s Ausztria22 a XIX. sz§zad elej®n alkotta meg a mag§njogi felelŖss®get a r·mai jogra ®p²tŖ 

tºrv®nykºnyv®t.23 Ekkor m§r k¿lºnv§lt a b¿ntetŖjogi ®s a polg§ri jogi felelŖss®g. A francia 

Code Civil volt az elsŖ olyan jogszab§ly, melyben a jogalkot· kinyilv§n²totta abb®li 

parancs§t, miszerint valaki mentes¿l a k§rt®r²t®s al·l, ha Ăbizony²tja, hogy a k§r valamilyen 

k¿lsŖ okb·l kºvetkezett be.ò A t§rsadalomgazdas§gi v§ltoz§sok24 ok§n sz¿ks®gszerŤ volt 

                                                 

14 ElŖre l§tta vagy l§thatta volna. 

15 A felsorol§s ehely¿tt exemplifikat²v. 

16 ZOVĆNYI, Nikolett: A felelŖss®g int®zm®ny®nek alakul§sa a kezdetektŖl a XX. sz§zad v®g®ig. Debreceni 

Jogi MŤhely. A tanulm§ny a TĆMOP-4.2.2./B-10/1-2010-0024 sz§m¼ p§ly§zat keret®ben jelent meg. 

Debrecen, 2010.; | Letºltve: 2018. m§jus 18. 

Link:http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde

tektol_a_xx_szazad_vegeig/ 3-5. o. 

17 F¥LDI, Andr§s: A jogi felelŖss®g fogalm§r·l, Acta Facultatis Politico-Iuridicae Universitatis Scientiarium 

Budapestinensis De Rolando Eºtvºs Nominatae, Tomus XXX., 1988. 10. o. 

18 A responsabilit® kifejez®st alkalmazt§k a felelŖss®g fogalm§ra. 

19 ZOVĆNYI, Nikolett: A felelŖss®g int®zm®ny®nek alakul§sa a kezdetektŖl a XX. sz§zad v®g®ig. Debreceni 

Jogi MŤhely. A tanulm§ny a TĆMOP-4.2.2./B-10/1-2010-0024 sz§m¼ p§ly§zat keret®ben jelent meg. 

Debrecen, 2010.; | Letºltve: 2018. m§jus 18. 

Link:http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde

tektol_a_xx_szazad_vegeig/ 7-12. o. 

20 ALR 1794. (jogszab§ly) 

21 Code Civil 1804 

22 Optk. 1811. 

23 SZUCHY, R·bert (szerk.): Az ¿zleti jog egyes modern kih²v§sai. K§roli G§sp§r Reform§tus Egyetem 

Ćllam- ®s Jogtudom§nyi Kar, Budapest, 2017. 33-34. o. 

24 Urbanisztikai v§ltoz§sok, termel®s §talakul§sa stb. 

http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
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az objekt²v felelŖss®gi elemek megjelen®se. Magyarorsz§gon a XIX. sz§zad v®g®ig 

szubjekt²v, v®tkess®gi alap¼ felelŖss®grŖl besz®ltek a jogbºlcselŖk, k®sŖbb azonban 

felismert®k az objekt²v felelŖss®g jelentŖs®g®t.25 A felelŖss®g int®zm®ny®t egy 

t§rsadalomra vesz®lyes magatart§s a jog dimenzi·j§ban ®rt®kelhetŖ kock§zata teszi 

sz¿ks®gess®, s a fenyeget®s bekºvetkez®s®nek elker¿l®se ®rdek®ben az §llam a cselekv®s 

alany§ra n®zve h§tr§nyos jogkºvetkezm®nyeket [szankci·] helyez kil§t§sba. A jogi 

felelŖss®g §ltal§nos ®rtelemben a jogi norm§knak val· §lland· al§vetetts®get jelenti, 

azonban a corporate governance kifejez®s mindºssze t§rsas§gkorm§nyz§st jelent, a 

fogalomnak nem r®sze sem a jogtudom§nyban haszn§lt felelŖss®g-elem [liability ], sem a 

kºznapi ®rtelemben haszn§lt felelŖs [responsible] vagy gondos [mindful, careful, attentive] 

jelzŖ, m®g akkor sem, ha egyes szerzŖk a governance fogalomhoz valamif®le bizalmat 

sug§rz· mºgºttes tartalmat k®pzelnek. Mindazon§ltal a corporate governance nem 

kiz§r·lag jogi-felelŖss®gi k®rd®seket t§rgyal, ann§l gazdagabb szakter¿let. S mint hogy 

kontinent§lis ter¿leten a szab§lyoz§s§t betºltŖ soft law, b§r szab§ly, de nem jog, 

t§rsas§gkorm§nyz§si jogi felelŖss®grŖl besz®lni meglehetŖsen szakmaiatlan. A magyar 

terminol·gi§ban haszn§lt felelŖs jelzŖ erŖsen szubjekt²v kateg·ria. Kºznapi ®rtelemben el 

tudjuk k®pzelni, mely helyzetekben hogyan j§r el valaki felelŖsen, p®ld§ul aut·vezet®s 

vagy gyermeknevel®s kºzben, de ez kor§ntsem §ltal§nos ®s nem egyenlŖ a t§rsadalom 

eg®sz®ben. Egy magatart§s meg²t®l®se jogi kºrnyezetben kiz§r·lag bin§ris lehet, azaz 

jogszerŤ vagy jogszerŤtlen, f¿ggetlen¿l att·l, hogy k·gens vagy diszpozit²v szab§ly 

tartalma adja a m®rlegel®s alapj§t. S amennyiben a szubszumpci· eredm®nye az, hogy 

jogszerŤtlen, lehetŖs®g ny²lik a felelŖss®g meg§llap²t§s§ra. Ha teh§t a t§rsas§g 

korm§nyz§s§t v®gzŖ szem®lyek magatart§s§nak felelŖs volt§r·l besz®l¿nk, erkºlcsi, etikai 

stb. aspektusb·l ²t®lj¿k meg a vizsg§lt dºnt®st, magatart§st. Mindaddig a jog hat·kºr®n 

k²v¿l maradunk, am²g a viszony²t§s alapja egy tŖzsdei aj§nl§s, s nem egy konkr®t 

jogszab§ly. E tekintetben a felelŖs jelzŖ egybegyŤjti azokat a n®zeteket, elv§r§sokat, 

amelyeket egy adott szakma, a gazd§lkod§studom§ny vagy a sz®lesebb t§rsadalom 

tºbbs®gi r®sze elfogadottnak ®s k²v§natosnak tart, de ezen v§rakoz§sokat nem emeli a jog 

                                                 

25 ZOVĆNYI, Nikolett: A felelŖss®g int®zm®ny®nek alakul§sa a kezdetektŖl a XX. sz§zad v®g®ig. Debreceni 

Jogi MŤhely. A tanulm§ny a TĆMOP-4.2.2./B-10/1-2010-0024 sz§m¼ p§ly§zat keret®ben jelent meg. 

Debrecen, 2010.; | Letºltve: 2018. m§jus 18. 

Link:http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde

tektol_a_xx_szazad_vegeig/ 16. o. 

http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/
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szintj®re. Ezzel egy §ltal§nos mezsgy®t jelºl ki az eml²tett tºbbs®gi kºzºss®g, azonban nem 

volna szerencs®s az ¿zletvitel minden egyes mozzanat§t a jog al§ szor²tani, mert azzal 

erŖsen korl§tozn§nk a v§llalkoz§sok szabads§g§t.26 

2.2.2. V§llalat 

Kºznapi sz·haszn§latban mindenki sz§m§ra vil§gos, hogy a v§llalat tulajdonk®ppen nem 

m§s, mint egy Ăj· nagy c®gò. Ad·dhat ez abb·l, hogy eg®szen a ô89-90-es rendszerv§lt§sig 

meglehetŖsen szŤk mozg§st®r §llt a gazdas§gi t§rsas§gok rendelkez®s®re, s a nagyobb 

v§llalkoz§sok mind §llami gondoz§sban, v§llalati form§ban mŤkºdtek, ez a k®p pedig 

rºgz¿lt a kollekt²v tudatban. A kodifik§lt magyar polg§ri jog jelenleg nem azonos²t ilyen 

t²pus¼ gazdas§gi t§rsas§gform§t. A gazdas§gi t§rsas§gok vezetŖinek felelŖss®g®t rendezŖ 

jogter¿let, b§r m§r kor§bban elkezdett form§l·dni, a ô70-es ®vekben kapott elŖszºr nevet, 

ez a corporate governance. A fogalom eredetij®t, l®v®n, hogy angolsz§sz nyelvter¿leten 

jelent meg elŖszºr, az angol nyelvben kell keresn¿nk, melynek jellemzŖje, hogy kev®sb® 

cizell§lt a magyarhoz k®pest.27 ĉgy fordulhat elŖ, hogy bizonyos jelent®startalmak nyelvi 

szinonim§i gyakran keverednek a ford²t§sokban.28 A sz·kapcsolat szavank®nt ®s egyenes 

ford²t§sban t§rsas§gkorm§nyz§st jelent, haz§nkban azonban a jog-, de fŖleg a 

gazd§lkod§studom§nyban v§llalatir§ny²t§sk®nt jelent meg, ®s a sz·t§rak is ²gy 

tartalmazz§k. 

2.2.3. Ir§ny²t§s 

Ezen a ponton egy m§sik jelentŖs mozzanat is hib§kat szenved el. A vezet®studom§nyi 

szakemberek a vezet®st a pszichol·giai, szociol·giai ®s egy®b aspektusok mellett 

struktur§lis szempontok szerint is vizsg§lj§k, ®s k¿lºnbs®get tesznek aszerint is, hogy a 

v®grehajt·k az instrukci·-impulzusokat szervezeten bel¿lrŖl vagy k²v¿lrŖl ®rkezve 

kapj§k.29 Ennek megfelelŖen szok§s a szervezetek belsŖ korm§nyz§s§t vezet®snek, a k¿lsŖt 

ir§ny²t§snak nevezni. Kºzigazgat§si tapasztalattal rendelkezŖk sz§m§ra kºnnyebben 

                                                 

26 Kell, hogy legyen az ¿zleti kreativit§snak, innov§ci·nak egy a jog §ltal ®rinthetetlen dimenzi·ja. 

27 BOSĆNSZKY, Lajos: Az igazgat§s, az ir§ny²t§s, vezet®s, fel¿gyelet, ellenŖrz®s, vizsg§lat fogalmakr·l; 

Ćllam ®s Igazgat§s, 36. ®vf. 6.sz. /1986. 

28 Pl.: kontrol, audit, ellenŖrz®s, rev²zi· stb. 

29 BOSĆNSZKY, Lajos: i.m. 36. ®vf. 6.sz. /1986. 
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bel§that· tal§n, hogy a k¿lºnbs®gt®telnek mi a val·di jelentŖs®ge. Egy kºlts®gvet®si 

szervet p®ld§ul az igazgat·ja vezeti, de [a miniszt®riumi strukt¼r§n kereszt¿l, pl. 

§llamtitk§r ¼tj§n] a miniszter l§tja el fºlºtte az ir§ny²t§si tev®kenys®get. Ez egy 

hierarchikus, vertik§lis viszonyra utal a vezetŖ ®s ir§ny²t·ja kºzºtt. Gazdas§gi 

t§rsas§gokn§l r®szben hasonl· viszonyrendszer l§that· a r®szv®nyt§rsas§gok eset®ben, ahol 

a vez®rigazgat· ®s az igazgat·k vezet®si funkci·t, a fel¿gyelŖbizotts§g pedig kv§zi ir§ny²t· 

®s ellenŖrzŖ funkci·t tºlt be, att·l f¿ggŖen, hogy milyen rel§ci·k mutatkoznak az egyes 

szerkezeti egys®gek kºzºtt. Az igazgat·s§g ®s a fel¿gyelŖbizotts§g kºzºtt azonban nem jºn 

l®tre egy®rtelmŤen sem al§-fºl®rendelt, sem mell®rendelt viszony, ®s emellett a 

fel¿gyelŖbizotts§got nem lehet egy®rtelmŤen sem belsŖ, sem k¿lsŖ szervezeti egys®gk®nt 

tekinteni, ez®rt itt nehezebb az ellentmond§s felismer®se, ²gy ez a sz®les szakmai kºzºss®g 

figyelm®t el is ker¿lte. FentiekbŖl kºvetkezik, hogy b§r mindk®t funkci· a gazdas§gi 

t§rsas§g operat²v mŤkºdtet®s®t hivatott biztos²tani, a vezet®s ®s az ir§ny²t§s szavak mºgºtti 

tartalmak nem fedik, de nem is eg®sz²tik ki egym§st. Tekintettel arra, hogy corporate 

governance szakter¿letnek mindkettŖ a r®sze, egybefoglal§sukra javaslom az eredeti ®s sz· 

szerinti ford²t§sb·l sz§rmaz· korm§nyz§s sz·t haszn§lni. A Doktori Iskola FelelŖss®g 

Programj§ban, kºvetkezetesen ĂA felelŖs v§llalatir§ny²t§s elm®leti ®s gyakorlati k®rd®seiò 

c²mmel hirdette meg a kutat§si programot, hiszen annak azonos²t§s§hoz haszn§lt neve ²gy 

terjedt el a szakmai- ®s a kºztudatban. A Kereskedelmi Jogi ®s P®nz¿gyi Jogi Tansz®k 

munkat§rsai, ºsszhangban m§s egyetemek ®s a Budapesti £rt®ktŖzsde szakembereivel, 

tºbb alkalommal adtak hangot abb®li kritik§juknak, hogy a megnevez®sben haszn§lt 

v§llalat sz·ra legfeljebb gyŤjtŖfogalomk®nt gondolhatunk, az azonban nem l®tezŖ jogi 

kateg·ria. A k®rd®sben legink§bb illet®kes B£T szerencs®re m§r a t§rsas§g sz·t haszn§lja 

aj§nl§sai megt®telekor, s a t®ma szak®rtŖi is egyre ink§bb odafigyelnek az adekv§t 

fogalomhaszn§latra. EttŖl a helytŖl a felelŖs v§llalatir§ny²t§s helyett a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s kifejez®st alkalmazom, dolgozatom c²m®t pedig a fenti 

®szrev®telekhez ®s kritik§hoz igaz²tva kºvetkezŖk®pp hat§rozom meg: 

ĂA felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s elm®leti ®s gyakorlati k®rd®sei.ò 

Mi®rt olyan fontos, hogy fogalmi probl®m§kkal foglalkozzunk egy PhD dolgozatban? 

2.2.4. AmCham Hungary 

A felelŖs v§llalatir§ny²t§s kifejez®s vil§gszerte az angol corporate governance 

sz·kapcsolattal ker¿lt be az ¿zleti nyelvbe, kiv®tel ez al·l Magyarorsz§g. Az Amerikai 
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Kereskedelmi Kamara, [American Chamber of Commerce in Hungary] a szakma 

t§mogat§s§ra FelelŖs V§llalatir§ny²t§si ®s ¦zleti Etikai Sz·t§rt k®sz²tett, melynek 

Bevezet®s a felelŖs v§llalatir§ny²t§sba c²mŤ szakasz§ban §ltal§nos t§j®koztat§st k²v§n adni 

a felhaszn§l·k sz§m§ra. Minthogy fenti egy sz®les kºrben haszn§lt kifejez®s, amely 

Ăm®lyen be®p¿lt a v§llalati kºzgazdas§gtan, az ¿zleti etika ®s magatart§s 

nyelvezet®be...ò30 Ăsz¿ks®ges a v§llalatir§ny²t§s lehets®ges ®rtelmez®seinek ®s elemeinek 

bemutat§sa megb²zhat· forr§sok alapj§n az®rt, hogy a Sz·t§r v§llalatir§ny²t§sra gyakorolt 

jelentŖs®ge ®rthetŖbb legyen.31ò Az OECD V§llalatir§ny²t§si Elvek 2. Kiad§s 2004 

Preambulum 11. oldal§r·l id®zett szakasz§nak ismertet®s®t kºvetŖen sz¿ks®gesnek l§tom a 

sz·t§r bevezet®s®ben ejtett hib§k tiszt§z§s§t: 

ad1) Mint fentebb kifejtettem, a v§llalatok belsŖ korm§nyz§sa [governance] a vezet®s, s 

nem az ir§ny²t§s, amely a szervezettŖl elk¿lºn¿lt, legink§bb szervezeten k²v¿li 

tev®kenys®g. 

ad2) A v§llalat, mint gyŤjtŖfogalom, Magyarorsz§gon helytelen, helyette a gazdas§gi 

t§rsas§g alkalmazand·, azzal, hogy a corporate governance annak egy meghat§rozott 

csoportj§val kapcsolatban mer¿l fel, ezek haz§nkban jelenleg a nyilv§nosan mŤkºdŖ, 

tŖzsd®n jegyzett r®szv®nyt§rsas§gok. 

ad3) Nem l®tezik Ăv§llalati kºzgazdas§gtanò. A kifejez®s ellentmond§st hordoz mag§ban, 

mert a gazdas§gi t§rsas§g mag§njogi int®zm®ny [m®g akkor is, ha van olyan, amelynek 

tulajdonosa az §llam], helyesebbnek v®lem a kºz- elŖsz·t elhagyni. 

Egy kºvetkezŖ szakaszban MatheisentŖl32 id®z a szerkesztŖ: ĂA v§llalatir§ny²t§s a 

kºzgazdas§gtan egy ter¿lete, amely azt vizsg§lja, hogyan lehet biztos²tani/elŖseg²teni a 

t§rsas§g hat®kony vezet®s®t...33ò A corporate angol kifejez®s a magyar jognak ®rdemben 

megfelelve nem ford²that· v§llalatnak, legfeljebb a kºznyelv sz§m§ra kiel®g²tŖ annak 

pontoss§ga. Ezen t¼ll®pve, s visszagondolva a sz·t§r jelentŖs®g®re, a fenti §ll²t§s egy®bk®nt 

is kifog§solhat·. A Ăv§llalatir§ny²t§sò ®rtelmez®sem szerint nem a kºzgazdas§gtudom§ny, 

                                                 

30 BUDAI Judit; HANĆK Andr§s; HARDI P®ter; KAZĆR P®ter; KECSK£S Andr§s: FelelŖs 

V§llalatir§ny²t§si ®s ¦zleti Etikai Sz·t§r, A magyarorsz§gi Amerikai Kereskedelmi Kamara, 2011., 9. o. 

Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_hu.pdf | Letºltve: 2016.06.30. 

31 i.m. 9. o.  

32 Thomas MATHIESEN, 1933-, norv®g jogi szociol·gus professzor.  

33 BUDAI Judit; HANĆK Andr§s; HARDI P®ter; KAZĆR P®ter; KECSK£S Andr§s: i.m. 9. o. 
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helyesen nem a gazd§lkod§studom§ny ter¿lete, hanem a vezet®s- ®s szervez®studom§ny®. 

Tov§bbi kritikai ®szrev®telem Sir Adrian Cadbury34 a ĂGlob§lis V§llalatir§ny²t§si 

F·rumò-on [Vil§gbank, 2000] tett kijelent®s®nek beid®z®s®vel kapcsolatos: ĂA 

v§llalatir§ny²t§s a gazdas§gi ®s t§rsadalmi, valamint az egy®ni ®s kºzºss®gi c®lok kºzºtti 

egyens¼ly megteremt®s®vel foglalkozik... ...A c®l az, hogy az egy®nek, t§rsas§gok ®s a 

t§rsadalom ®rdekei a lehetŖ legnagyobb ºsszhangba ker¿ljenek.ò35 Tapasztalataim alapj§n 

a v§llalatok vezet®se t¼lnyom· r®szt nem a gazdas§gi ®s t§rsadalmi egyens¼ly 

megteremt®s®vel foglalkozik, annak defini§l§sa ®s megval·s²t§sa a gazdas§gpolitika 

feladata. Az uralkod· gyakorlat a shareholder primacy theory t®teleivel egyeztethetŖ ºssze 

legink§bb, ahol a for-profit t§rsas§g legfontosabb c®lja a profittermel®s az erŖforr§sok 

mind hat®konyabb felhaszn§l§s§val. A gazdas§goss§g ®s hat®konys§g prim§tusa igaz az 

§llami tulajdon¼ t§rsas§gokra is, azzal, hogy bizonyos gazdas§gi t§rsas§gokon kereszt¿l 

ny¼jtott kºzszolg§ltat§sok eset®n az §llam lemondhat az el®rhetŖ legnagyobb haszonr·l a 

t§rsadalom ®rdek®ben. A t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§si programokat ink§bb tekintem 

propaganda tev®kenys®gnek, mint val·di felelŖss®gtudatnak. Az egy®ni ®s kºzºss®gi c®lok 

kºzºtti egyens¼ly szint®n nem ®rtelmezhetŖ a gazdas§gi t§rsas§g vezet®s®vel kapcsolatban. 

Sem gazdas§gilag, sem jogilag. Ki sz§m²t egy®nnek ®s kik csoportja sz§m²t kºzºss®gnek? 

Legnagyobb j·indulattal akkor fogadhatjuk el az elŖbbi felvet®st, ha az egy®nek alatt a 

munkav§llal·kat egyenk®nt, a kºzºss®g alatt pedig a munkav§llal·k csoportj§t ®rtj¿k. A 

kºzt¿k k²v§nt egyens¼ly megteremt®se nem tartozik a corporate governance hat·kºr®be. 

Tov§bbi szem®lyeket ®s azok csoportjait itt az®rt nem eml²tem, mert poz²ci·juk ®s 

rel§ci·ik a tov§bbiakban ker¿lnek t§rgyal§sra (pl. vezetŖk, tulajdonosok, egy®b 

®rdekeltek). 

2.2.5. FelelŖs v§llalatir§ny²t§s 

ĂA r®szv®nyesek, az igazgat·s§gi tagok ®s a t§rsas§g vezetŖs®ge kºzºtti kapcsolatrendszer, 

amely biztos²tja, hogy a vezetŖs®g ®s az igazgat·s§g a t§rsas§g befektetŖi ®rdekeinek 

                                                 

34 Sir Adrian CADBURY, 1929 ï 2015, a felelŖs v§llalatir§ny²t§s [corporate governance] szakter¿let egyik 

¼ttºrŖje. 

35 BUDAI Judit; HANĆK Andr§s; HARDI P®ter; KAZĆR P®ter; KECSK£S Andr§s: FelelŖs 

V§llalatir§ny²t§si ®s ¦zleti Etikai Sz·t§r, A magyarorsz§gi Amerikai Kereskedelmi Kamara, 2011., 9. o. 

Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_hu.pdf | Letºltve: 2016.06.30. 
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figyelembev®tel®vel j§rjon el (ide®rtve a hitelezŖi ®s m§s ®rdekelt felek ®rdekeit is).36ò 

Ćll§spontom szerint a felelŖs v§llalatir§ny²t§s ink§bb elv§r§s, mint kapcsolatrendszer. 

[EgyelŖre nem jogi felelŖss®g.] Elv§rjuk, hogy a vezetŖs®g ®s az igazgat·s§g a t§rsas§g 

befektetŖi ®rdekeinek figyelembev®tel®vel j§rjon el. Pontosabban nem elv§rjuk, hanem 

megkºvetelj¿k, s nem a befektetŖ ®rdekeinek figyelembev®tel®vel, hanem a befektetŖ 

®rdekeinek megfelelŖen, amennyiben defini§lva van a befektetŖi ®rdek, s amennyiben 

deklar§lva van annak elsŖbbs®ge b§rmely m§s ®rdekkel szemben. 

FelelŖss®g: ĂA megb²zhat·s§g azon kºvetelm®nye, hogy valaki magatart§s§®rt vagy 

mulaszt§s§®rt helyt§llni tartozik.37ò A megb²zhat·s§g egy jelzŖ, amellyel b§rmely emberi 

megnyilv§nul§s ®rt®kelhetŖ. Nincsenek kºvetelm®nyei. Azt az alanyi minŖs®get jellemzi, 

amely kºvetkeztetni enged arra, hogy alany az elv§r§soknak megfelelŖen fog cselekedni. A 

felelŖss®g a jogi norm§k megval·s²t§s§hoz, vagyis jogilag ®rt®kelhetŖ magatart§shoz 

kapcsolt jogkºvetkezm®nyek elvisel®s®nek terhe, amely a sz§monk®rhetŖs®g jog§gank®nt 

[polg§ri jogi, b¿ntetŖjogi, munkajogi] elt®rŖ konstrukci·j§val identikus. A magyar polg§ri 

jog lehetŖs®get ad arra, hogy bizonyos szakmai k®rd®sek szab§lyoz§s§ban maga a szakma 

is akt²van r®szt vegyen. J·l mutatja ezt az, hogy a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s jogi 

kereteinek kialak²t§s§t, az OECD ®s m§s aj§nl§sok magyar jogba ¿ltet®s®t szakmai 

szervezetek, pl. a tŖzsde bevon§s§val k²v§nja megval·s²tani, hiszen a szakma az, aki 

kºzvetlen¿l ®rintett e k®rd®sekben. Azt viszont nem tartom megengedhetŖnek, hogy azon 

szervezetek, amelyek mag§njogi szereplŖk mŤkºd®se ®rdek®ben t§mogat·lag k²v§nnak 

fell®pni [l§sd. AmCham Hungary], inadekv§t fogalomhaszn§lattal oper§ljanak. Mit 

v§rhatunk ²gy el a t§rsas§gkorm§nyz§st·l? 

2.2.6. V§llalatfogalom megkºzel²t®sem gazdas§gtudom§nyi preferenci§immal: 

A t§rsadalom a mŤkºd®s®hez sz¿ks®ges javakat, legyenek azok term®kek vagy 

szolg§ltat§sok, b§rmely szektorban, v§llalatokon ®s kºlts®gvet®si szerveken kereszt¿l 

§ll²tja elŖ. Ennek megoszl§sa az egyes §llamokban elt®rŖ lehet, melyet az aktu§lis 

gazdas§gpolitika hat§roz meg. A v§llalat egy olyan szervezŖd®s, amely erŖforr§sokat 

                                                 

36 BUDAI Judit; HANĆK Andr§s; HARDI P®ter; KAZĆR P®ter; KECSK£S Andr§s: FelelŖs 

V§llalatir§ny²t§si ®s ¦zleti Etikai Sz·t§r, A magyarorsz§gi Amerikai Kereskedelmi Kamara, 2011., 19. o. 

Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_hu.pdf | Letºltve: 2016.06.30. 

37 i.m. 19. o. 
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[input] ford²t valamely ¿zleti c®l el®r®s®re, ahol a megteremtett ®rt®ket a teljes²tm®ny 

[output] hordozza mag§ban. A kºznyelvben evidenciak®nt kezelt fogalmak ®rtelmez®se a 

t§rsadalomtudom§nyok egyik legnehezebb feladata. Gyakran fordul elŖ, hogy valamely 

tudom§nyter¿let sz·haszn§lata elt®r a laikus t§rsadalomr®teg mindennapos kifejezŖ 

kult¼r§j§t·l. A magyar nyelv §rnyalt, kifejez®sekben gazdag. Helyes tºrekv®snek tartom 

ez®rt, hogy azokban az esetekben, amikor l®tezik elfogadhat· magyar sz·, ne haszn§ljunk 

egy idegen nyelvbŖl §tvettet, vagy mŤvileg alkotottat. ElŖfordul az is, hogy meghat§rozott 

esetekben a szakma m§s jelent®st t§rs²t egy kifejez®shez, mint ahogy azt gondoln§nk. E 

jelens®g nem jelent k¿lºnºsebb probl®m§t akkor, ha valamely terminol·gi§t az adott 

szakma k®pviselŖi kiz§r·lag egym§s kºzºtt haszn§lj§k. A v§llalat legink§bb a kºznyelvben 

haszn§lt c®g, gazdas§gi t§rsas§g, v§llalkoz§s fogalmak szinonim§jak®nt fordul elŖ, m§ra 

gyŤjtŖfogalomk®nt rºgz¿lt a gazdas§gtudom§nyban. Mondhatni Ămindenki tudjaò mit 

®rt¿nk alatta, azonban a jogtudom§ny sz§m§ra ez nem kiel®g²tŖ. Egyr®szt a jogtudom§ny 

alapvetŖ tºrekv®se a pontos fogalommeghat§roz§s, m§sr®szt a r®sz-eg®sz logikai 

kapcsolatban ²gy ellentmond§s fesz¿l, hiszen a v§llalat nem egy gyŤjtŖfogalom, hanem a 

mai ®rtelemben vett gazdas§gi t§rsas§gok egy form§ja volt a politikai rendszerv§ltoz§sig, 

amely ekkor kiker¿lt mag§njogi rendszer¿nkbŖl. A corporate governance jogi 

dimenzi·j§nak vizsg§latakor nem tartom teh§t szerencs®s v§laszt§snak a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§s kifejez®s haszn§lat§t, hiszen jogi ®rtelemben nem besz®lhet¿nk 

v§llalatokr·l, csak gazdas§gi t§rsas§gokr·l, a Polg§ri Tºrv®nykºnyv a for-profit t§rsadalmi 

szervezŖd®sek kºzºtt nem neves²ti. Azon helyzetekben, amelyekben valamely k®sztet®s 

ok§n legsz²vesebben a v§llalat kifejez®st haszn§ln§nk, ¿dvºzlendŖ a gazdas§gi t§rsas§g 

vagy a v§llalkoz§s szavak haszn§lata, amennyiben kijelent®s¿nket nem k²v§njuk szŤk²teni 

a Ptk.-ban megnevezett form§k egyik®re. Minthogy fentebb kritik§val ®ltem, illŖen, saj§t 

gyŤjtŖfogalom-meghat§roz§som a v§llalatra, mint v§llalkoz§sra, gazdas§gi t§rsas§gra a 

kºvetkezŖ: A v§llalkoz§s vagy v§llalat a mag§njog oltalma alatt §ll· auton·m 

profitorient§lt t§rsadalmi szervezet, melyet annak tagjai ºn§ll·an hoznak l®tre, 

mŤkºdtetnek vagy sz¿ntetnek meg. A v§llalkoz§s mŤkºd®s®nek helye a piac, mŤkºd®s®nek 

kereteit pedig a hat§lyos jogszab§lyok ®s a gazdas§gi tºrv®nyszerŤs®gek adj§k. 

V®g¿l ne felejts¿k el, hogy a felelŖs v§llalatir§ny²t§si jog, vagyis a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog per definitionem jelenleg egyetlen egy t§rsas§gi forma joga, a 

tŖzsd®n jegyzett, nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§g®. [ĂfelelŖs nyilv§nosan mŤkºdŖ 

r®szv®nyt§rsas§g-korm§nyz§s(i jog)ò] Kimondani is neh®z. 
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3. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog poz²cion§l§sa 

MielŖtt a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s jogi dimenzi·it [jogforr§sok, dogmatika, jogesetek] 

megvizsg§ljuk, ®rdemes meg§llnunk, ®s jogtºrt®netileg visszatekinten¿nk a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s fejlŖd®s®re.38 

3.1. A r®szv®nypiac t®rh·d²t§sa 

Azt mondhatjuk, az embereknek egyszerŤen megtetszett, hogy nagy dolgok r®szesei 

lehetnek. Aut·t Ăgy§rtanakò, innovat²v ipari megold§sokat hoznak l®tre, r®szt vesznek az 

Ťrkutat§sban vagy a nemzetkºzi kereskedelemben. Pragmatikusan, p®nzt kereshetnek, 

an®lk¿l, hogy tev®kenyen tenni¿k kellene valamit, vagy ®rteni¿k kellene valamihez. 

Nagyon k®nyelmes helyzet ez, melyben egy eg®sz szervezet dolgozik helyett¿k, amelyre 

mindºssze r§b²zz§k megtakar²t§saikat, s a folyamat v®g®n tºbbet kapnak vissza, mint 

amivel hozz§j§rultak. A profit ir§nti m®rhetetlen v§gy beteljes²t®se sor§n azonban sok 

vesz®ly fenyegeti a laikus befektetŖt. Egyr®szt nem l§tja §t a t§rsas§g tev®kenys®g®nek 

szakmais§g§t, vagy a p®nz¿gyi realit§sokat, m§sr®szt ki van z§rva a t§rsas§g dºnt®seibŖl, 

²gy kiszolg§ltatott helyzetben van, amit a spekulat²v vezetŖk b§rmikor kihaszn§lhatnak, ®s 

a p®ld§k szerint ki is haszn§ltak. A r®szv®nyt§rsas§gi architekt¼r§ban rejtŖzŖ eredendŖ 

kock§zatok igazi s¼ly§t elsŖ ²zben az 1929-es nagy gazdas§gi vil§gv§ls§g mutatta meg. A 

milli·k hal§l§t kºvetelŖ I. vil§gh§bor¼ nem csup§n emberi trag®di§kat okozott, hanem a 

v®gletekig kimer²tette a v§llalkoz§sokat. ¥sszeomlott a kereskedelem, a nyersanyagell§t§s, 

majd ·ri§si m®reteket ºltºtt a munkan®lk¿lis®g, ®s addig soha nem tapasztalt infl§ci· 

kºvetkezett be. S mivel a vil§ggazdas§g ekkor m§r erŖsen £szak-Amerika §ltal determin§lt 

volt, ami a New York-i tŖzsd®n kºvetkezett be, az v®gig tarolt az eg®sz vil§gon. A ô20-as 

®vekre az USA a Ăvil§g bankj§v§ò v§lt, v§llalkoz§sok t²zezrei ®s korm§nyok f¿ggtek 

Amerika rºvid lej§rat¼ kºlcsºneitŖl, mert a vil§g v§llalkoz§si l§zban ®gett, amelyhez egy®b 

forr§s h²j§n hiteltŖk®re volt sz¿ks®ge. A folyamat od§ig duzzadt, hogy a FED39 1928 ®v 

elej®n tºbb mint m§sf®lszeres®re, 3,2%-r·l 5%-ra nºvelte az alapkamatot, mert ¼gy v®lte, 

hogy a r®szv®nypiaci §rak elt¼lzottan magasak, ®s felismerte mºgºtte a spekul§ci· 

vesz®ly®t. A kamatemel®s hat§s§ra tŖke§raml§s indult az USA ir§ny§ba. Term®szetesen a 

                                                 

38 A XX. sz§zadi felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog fejlŖd®s®nek meghat§roz· gazdas§gi esem®nyei, 

exemplifikat²v jelleggel. 

39 FED = Federal Reserve, az USA jegybankja, elŖfordul m®g: Szºvets®gi Bank. 
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kisebb §llamok szolgai m·don m§solt§k a bev§lt mint§t. čri§si m®retŤ termel®s vette 

kezdet®t az eg®sz vil§gon, akkora, amekkora mennyis®get a piac m§r nem tudott felvenni, s 

a hitelbŖl mŤkºdŖ v§llalkoz§sok sorozatosan csŖdbe jutottak. Mivel ezen v§llalkoz§sok 

jelentŖs r®sze r®szv®nyt§rsas§gi form§ban mŤkºdºtt, mag§nszem®lyek sz§zezrei mentek 

tºnkre. Az ¼gynevezett Ăfekete cs¿tºrtºkºnò r®szv®nypiaci recesszi· vette kezdet®t, a New 

York-i tŖzsd®n elad§si l§z tºrt ki,40 s a Ămag§nszem®lyek tŖk®j®t egyes²tŖ t§rsas§gokò 

r®szv®nyeinek §rfolyama zuhanni kezdett. Nem csak v§llalkoz§sok, de bankok ezrei is 

tºnkrementek az ·r§k alatt bekºvetkezŖ folyamatban. Term®szetesen ekkor m®g nem 

besz®lhet¿nk a corporate governance megjelen®s®rŖl, mindºssze a rendszerben rejlŖ 

fenyeget®sek igazi mivolta mutatkozott meg. Az elsŖ felismer®seket ºsszefoglal· munka 

Adolf Augustus Berle ®s Gardiner C. Means: The Modern Corporation and Private 

Property c²mŤ 1932-es tanulm§nya, a szerzŖk meg§llap²t§sai mondhatni m§ig ®rv®nyesek. 

A Wall Street-i tŖzsde41 ºsszeoml§s§t kºvetŖen sz§mos kisebb-nagyobb v§ls§g, botr§ny 

l§tott napvil§got, megindult a ter¿let nem csak bŤn¿gyi, de szakmai felkutat§sa is. A 

v§llalatir§ny²t§s m·dj§val, szerkezet®vel, a felelŖss®g k¿lºnbºzŖ form§ival kapcsolatban 

tºbb te·ria jelent meg: 1983-ban Fama ®s Jensen Agency elm®lete, egy ®vre r§, 1984-ben 

Freeman Stakeholder elm®lete, majd n®h§ny ®vvel k®sŖbb Davis, Schoorman ®s Donaldson 

Stewardship elm®lete. Nevezett elm®leti konstrukci·k azt vizsg§lj§k, milyen 

®rdekviszonyok ment®n l§tja el a vezet®s a t§rsas§gkorm§nyz§si feladatait. JelentŖs elŖre 

l®p®snek tekinthetŖ a t§rsas§gkorm§nyz§s fejleszt®s®ben, hogy az 1929-es tŖzsdekrach 

kºvetkezt®ben az USA-ban kºtelezŖv® tett®k, hogy a tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gok kºnyveit 

k¿lsŖ szak®rtŖk ellenŖrizz®k. L®v®n, hogy a befektetŖk nem l§tnak a t§rsas§g gazdas§gi 

folyamataiba, befektet®seikre vonatkoz· dºnt®seiket, megb²zhat· szakmai ®s p®nz¿gyi 

besz§mol·k h²j§n, legfeljebb a tŖzsdei h²rekre t§maszthatn§k. £rtekez®sem k®sŖbbi 

szakaszaiban h§rom eredendŖ kock§zatot eml²tettem, amelyek a r®szv®nyt§rsas§gi 

architekt¼r§ban b¼jnak meg, ezek: a tulajdonosi ®s vezetŖi funkci·k k¿lºn v§l§sa, a 

t§rsas§g termelŖ hat®konys§g§nak ®s r®szv®ny§rfolyam§nak egym§st·l f¿ggetlen mozg§sa, 

valamint a t§rsas§g kºnyv szerinti ®rt®ke ®s piaci ®rt®ke kºzºtti r®s. BŖv²ts¿k a kock§zatok 

                                                 

40 1929. okt·ber 24. EttŖl a napt·l sz§m²tjuk a nagy gazdas§gi vil§gv§ls§got, b§r az igazi m®lypont a 28-§n 

bekºvetkezett, hozz§vetŖlegesen 20%-os csºkken®s volt. Egyes sz§m²t§sok szerint a becs¿lt vesztes®g 50 

milli§rd USD volt. 

41 A Wall Street New York egyik utc§ja d®l Manhattan ter¿let®n. Itt ²rt§k al§ 1792-ben az ¼.n. Buttonwood 

Agreement-et, amely a k®sŖbbi tŖzsde alapj§nak tekinthetŖ. Az utcan®v m§ra fogalomm§ v§lt, az USA 

p®nz¿gyi ®s gazdas§gi erej®nek jelk®pe. 
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sor§t egy tov§bbival, legyen ez a kºnyvvizsg§l·k kºzremŤkºd®se.42 A kºnyvvizsg§l·k 

feladata rºviden abban foglalhat· ºssze, hogy a v§llalkoz§s mŤkºd®s®rŖl k®sz²tett 

p®nz¿gyi besz§mol·kat p®nz¿gyi-sz§mviteli szempontok szerint megvizsg§lja ®s ®rt®keli, 

mindezt nyilv§nosan el®rhetŖ jelent®s form§j§ban. A probl®ma a kºnyvvizsg§l·i 

kºzremŤkºd®ssel az, hogy a kºnyvvizsg§l· megb²z·ja nem az §llam vagy valamely 

f¿ggetlen civil, esetleg befektetŖi ®rdekv®delmi szervezet, hanem a vizsg§lat t§rgya maga, 

a gazdas§gi t§rsas§g. ĉgy teh§t az adott r®szv®nyt§rsas§g azon kºtelmi viszony megb²z·i 

minŖs®gŤ alanya, amelynek egyben t§rgya is, s minthogy a kºtelmi viszony l®trejºtt®hez ®s 

fenntart§s§hoz a megb²zottnak anyagi ®rdeke fŤzŖdik, hatalmi helyzet alakul ki a megb²z· 

®s a megb²zott kºzºtt. A r®szv®nyt§rsas§g megrendelŖje a kºnyvvizsg§l·i jelent®snek, s 

mint megrendelŖnek ig®nyei lehetnek. Az ut·bbi 30 ®vben sz§mos nagy kºnyvvizsg§l· 

c®grŖl der¿lt ki, hogy m®rleg-jelent®seik nem fedt®k, vagy hamis sz²nben t¿ntett®k fel 

¿gyfeleik p®nz¿gyi adatait. A megb²z· ¿gyfeleknek ®rdek®ben §llt, hogy t§rsas§gukat a 

val·sn§l kedvezŖbb sz²nben t¿ntess®k fel, ezzel biztos²tva a nºvekvŖ 

r®szv®ny§rfolyamot.43 A vil§gh²rŤ Enron botr§ny kiv§l· p®ld§ja a felv§zolt kock§zatnak ®s 

j·l szeml®lteti annak s¼ly§t. A texasi energetikai t§rsas§g m·dszere az volt, hogy 

k¿lºnbºzŖ le§nyv§llalatokat hozott l®tre, majd vesztes®geit oda telep²tette, ezzel megŖrizve 

felsz²nen az Enron m®rlegeinek b²ztat· ºsszk®p®t. Az Andersen kºnyvvizsg§l· c®g a ô80-

as ®vek ·ta volt kºnyvvizsg§l·ja a v§llalkoz§snak, azaz k¿lsŖ audit§l·k®nt tºbb ®vre 

visszany¼l· kapcsolat §llt fenn kºzºtt¿k. K®sŖbb bŖv¿lt a megb²z§si tev®kenys®ge, ®s a 

ô90-es ®vektŖl m§r a belsŖ ellenŖrz®si feladatokat is ell§tta, ²gy mondhatni nem okozott 

gondot olyan jelent®sek kiad§sa, amelyek megb²zhat·s§got sugalltak a befektetŖk 

ir§ny§ba.44 Az Amerikai Egyes¿lt Ćllamokban [USA] megalkotott Sarbanes-Oxley Act45 

[SOX] [2002] volt az elsŖ, szigor¼, k¿lsŖ-belsŖ megfelelŖs®gi elŖ²r§sokat tartalmaz· 

tºrv®ny, amely ment®n biztos²that· ®s ellenŖrizhetŖ a tºrv®nyes ®s befektetŖi ®rdekeket 

                                                 

42 A kºnyvvizsg§l·i kºzremŤkºd®s logikai ®s compliance szempontb·l egyar§nt ®rt®kelhetŖ, ²gy tekinthetŖ 

eredendŖ kock§zatnak ®s kontrol kock§zatnak is. 

43 Az International Accounting Bulletin kutat§st v®gzett 500 db Egyes¿lt Ćllamokbeli kºnyvvizsg§l· c®gre 

vonatkoz·an, ®s meg§llap²totta, hogy minden egyes audit§l§sb·l befolyt doll§r mellett 2,69 doll§rnyi egy®b 

p®nz¿gyi tan§csad·i d²j bev®telt termeltek vizsg§lt ¿gyfeleikn®l. Ez igen erŖs f¿ggŖs®gre utal a megb²z· ®s a 

megb²zott kºzºtt, ami alapj§n joggal k®rdŖjelezhetŖ meg a megb²zhat·s§g ®s az objektivit§s. 

44 C®gvezet®s: Az Enron-Andersen ¿gy, 50. sz§m, 2002. 

45 2002. j¼lius 30. A tºrv®ny az ·ri§sv§llalatok ºsszeoml§sa keltett felh§borod§sokra adott v§lasz, expressz 

jogalkot§s eredm®nye. C®lja befektetŖi bizalom helyre §ll²t§sa volt, amelyet az ENRON ®s a WORLDCOM 

v§llalatok jelentŖsen megingattak. 
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szolg§l· mŤkºd®s. A m®rfºldkŖnek tekinthetŖ tºrv®ny kiemeli a vez®rigazgat· ®s a 

p®nz¿gyi igazgat· p®nz¿gyi adatok®rt val· szem®lyes felelŖss®g®t, kisz®les²tette a 

nyilv§noss§gra hozatallal ®rintett adatok kºr®t, megkºveteli egy audit bizotts§g fel§ll²t§s§t, 

annak feladatai meghat§roz§s§val egyidejŤleg. Hangs¼lyozza a kºnyvvizsg§lat 

f¿ggetlens®g®nek sz¿ks®gess®g®t, hiszen nem v§rhat· t§rgyilagos ®s objekt²v 

kºnyvvizsg§l·i jelent®s olyan szervezettŖl, amelynek megb²z§sa ®s d²jaz§sa mag§t·l az 

ellenŖrzºttŖl f¿gg, mert az f¿ggŖ helyzetet hoz l®tre. A sz§mos tov§bbi rendelkez®s mellett 

a bankoknak pedig megtiltotta, hogy azon t§rsas§gok r®szv®nyeit k²n§lj§k megv®telre, 

mellyel hitelviszonyban §llnak. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jogter¿let fejlŖd®se-

fejleszt®se folyamatos, a sz§mos esem®ny kºz¿l kiragadott p®ld§k val·ban csak p®ld§k, 

annak ®rz®keltet®s®re, mennyire fontos, hogy behat·bban foglalkozzunk a szakter¿let 

k®rd®seivel. Kiv§ltk®pp abban a korban, amikor az informatikai fejlŖd®snek is 

kºszºnhetŖen gombam·d szaporodnak az olyan startup v§llalkoz§sok, melyek bizalmi 

alap¼ befektet®sek n®lk¿l, b§r sikerrel kecsegtetnek, l®tre sem jºhetn®nek. J·hiszemŤen azt 

felt®telezhetj¿k, hogy ma m§r a nagy, esetleg nemzetkºzi h§tt®rrel b²r· v§llalatok 

[nemk¿lºnben a r®szben vagy eg®szben §llami tulajdon¼ v§llalatok is] tºrekszenek arra, 

hogy l®p®st tartsanak a fejlŖd®ssel ®s megfeleljenek az ir§nymutat§sokban megfogalmazott 

elv§r§soknak. FelelŖsen j§rnak el, a sz· b§rmely ®rtelm®ben, c®ljuk a befektetŖk-

r®szv®nyesek ®rdekeinek, legjobb k®pess®geiknek megfelelŖ k®pviselete. Val·ban ²gy van 

ez? A kºzelm¼ltban is sz§mos nemzetkºzi nagyv§llalatr·l der¿lt ki, hogy p®nz¿gyi 

besz§mol·juk nem fedte a val·s§gnak megfelelŖ §llapotot.46 A manipulat²v magatart§s a 

v§llalatir§ny²t§sban megnyilv§nult jogellenes spekul§ci· volt a r®szv®ny§rak 

befoly§sol§s§ra, melynek kºvetkezt®ben a v§llalatok befektetŖit s¼lyos k§rok ®rt®k.47 Az 

elsŖ fontosabb §llom§s az 1929-es esem®nysorozat. A Wall Street Crash-t kºvetŖen 

felismert®k a kutat·k, hogy a nagyv§llalatok mŤkºd®s®ben a tulajdonosok ®rdekei sz§mos 

ponton ¿tkºzhetnek az egy®b ®rintettek ®rdekeivel. Az Adolf A. Berle ®s Gardiner C. 

Means szerzŖp§ros a ô32-ben megjelent The Modern Corporation and Private Property c. 

kºtet®ben m§r r®szletesen foglalkozik a fenti t®m§val. A XX. sz§zad elsŖ negyed®ben m§r 

t¼l voltunk a meghat§roz· ipari forradalmon, ®s vil§goss§ v§lt, hogy m§r nem a termel®s a 

                                                 

46 A sz§mviteli rend megs®rt®sei, csal§sok, a befektetŖk megk§ros²t§sa; USA ®s Eur·pa. 

47 Nem csak k¿lfºldºn, de Magyarorsz§gon is megtapasztalhattuk a v§llalatir§ny²t§s felelŖtlens®g®nek vagy 

rosszhiszemŤ mŤkºd®s®nek k§rait: QUAESTOR, BUDACASH stb. 
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gazdas§gi t§rsas§g motorja, hanem az, hogy mennyit ®r maga a c®g. ElsŖdleges szempont 

lett a c®g®rt®k fenntart§sa, vagyis marxista ®rtelemben nem a termel®s mozgatta a c®get, 

hanem a c®g®rt®k, vagyis a r®szv®nyek ®rt®k®nek magasan tart§sa. A termel®s kev®sb® volt 

m§r fontos. A menedzsment nem arra f·kusz§lt, hogy a t§rsas§g mit ®s hogyan termel, 

vagy, hogy fenntarthat·an mŤkºdik-e. Figyelme kºz®ppontj§ban az §llt, hogy a tŖzsdei 

§rfolyam folyamatosan emelkedjen, mert meg²t®l®se, ®pp ¼gy, mint javadalmaz§sa, az 

§rfolyam alakul§s§nak figyelembev®tel®vel tºrt®nt. Am²g a v§llalat prosper§l, az §rfolyam 

emelkedik, a t§rsas§g ®rt®ke nºvekszik, ®s fizeti az osztal®kot, addig kevesebbet gondolnak 

az emberek arra, hogy mi lenne, ha a vezetŖ Ăm®g jobban vezetn® a v§llalatotò. £rthetŖ 

teh§t, hogy mindig valamelyik v§ls§g idej®n ker¿l a figyelem kºz®ppontj§ba a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§s t®makºre. Egy jelentŖs profitelmarad§s vagy csŖd ok§n viszont m§r 

k®rd®seket tesznek fel az emberek, hogy vajon mi okozhatta ezt a helyzetet. Nagyon 

egyszerŤen, am²g j·l mŤkºdik, keveseket ®rdekel, hogyan mŤkºdik, csak mŤkºdjºn. Ez a 

r®szv®nyt§rsas§g kvintesszenci§ja. A tŖke egyes²t®s®rŖl sz·l, ahol kifejezetten az a l®nyeg, 

hogy a tulajdonos-r®szv®nyes nem a szaktud§s§t, hozz§®rt®s®t, munkav®gz®s®t stb. adja 

bele a mŤkºd®sbe, hanem Ăcsakò a tŖk®j®t. Nem is lenne ®rtelmes dolog m§st elv§rni. 

Egy-egy meghat§roz· v§llalat ºsszeoml§s§t kºvetŖen m§r elindul a gondolkod§s abban a 

tekintetben, hogyan lehetett volna az esem®nyt elker¿lni. A XX. sz. folyam§n a probl®m§t 

tºbb aspektusb·l vizsg§lva jelentek meg k¿lºnbºzŖ elm®letek azzal, hogy a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§s fogalom, eredeti nyelv®n a corporate governance [t§rsas§gkorm§nyz§s] 

[magyar megfelelŖi: felelŖs v§llalatir§ny²t§s, felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s, 

v§llalatkorm§nyz§s], elsŖ alkalommal az olajv§ls§g idej®n, ô76-ban fordult elŖ. 

3.2. A fogalom hat·kºre 

A corporate governance angol kifejez®s t¿kºrford²t§ssal v§llalatir§ny²t§st vagy v§llalati 

korm§nyz§st jelent, l®v®n azonban, hogy a kev®sb® differenci§lt, angol kifejez®s tartalmaz 

valamif®le pozit²v attitŤdre utal· elemet, a magyar nyelvŤ ford²t§sban indokolt el® helyezni 

a felelŖs jelzŖt. ĉgy a fogalom mag§ban hordoz valamif®le j·hiszemŤ ®rzelmi tºlt®st, amely 

a t§rsas§gkorm§nyz§s helyes mŤkºd®s®re utal. Kor§bbi ford²t§sokban, helytelen¿l nem a 

t§rsas§g, hanem a v§llalat sz· szerepelt,48 azonban a szakter¿let vizsg§lata sor§n tºbben 
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jutottak arra a kºvetkeztet®sre, hogy v§ltoztat§sra van sz¿ks®g, ²gy 2002-ben a B£T a 

FelelŖs V§llalatir§ny²t§si Aj§nl§sainak elnevez®s®t FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si aj§nl§sokra 

m·dos²totta,49 amit az Amerikai Kereskedelmi Kamara kºvetkezetesen §tvett.50 Tekintettel 

arra, hogy a szakirodalom jelentŖs r®sze angol nyelvŤ, ahogy haz§nkban is, term®szetesen 

Eur·pa sz§mos orsz§g§ban is terjedt el az eredeti, angol nyelvŤ corporate governance 

kifejez®s [N®metorsz§gban pl. Deutscher Corporate Governance Kodex].  Ez nem csak az 

angol nyelv egyszerŤs®g®nek tulajdon²that· t®rh·d²t§s eredm®nye, hanem egy®rtelmŤen 

mutat r§ a glob§lis tendenci§kra, az USA vil§ggazdas§got domin§l· szerep®re, melybŖl 

egyenesen kºvetkezik, hogy ·ri§si hat§sa van az egyes t§rsas§gi jogi rendszerek 

alakul§s§ra. Teh§t egy §llamon ®s annak jogi rendszer®n k²v¿li gazdas§gorient§lt jelens®g 

belsŖ jogra gyakorolt hat§sait figyelhetj¿k a corporate governance ºsszetett fogalom al§ 

tartoz· jelens®gek vizsg§latakor. Ennek r®sz®t k®pezi a hat®konys§g ®s nºveked®s 

vizsg§lata, valamit a sz§mviteli megfelelŖs®g ®s a compliance. Sz§nd®kosan nem jogi 

megfelel®st ²rtam, tekintettel a soft law instrumentumok jogi volt§r·l sz·l· vit§k miatt. A 

corporate governance hat·kºre, b§r a normarendszer a tŖzsdei t§rsas§gok fel® orient§l, 

ann§l t§gabb, s kiterjed azon nagyv§llalatokra is, melyek t§rsadalomgazdas§gi szerep¿k 

r®v®n, az alanyok sz®lesebb kºr®vel szemben felelŖsek.51 A szab§lyoz§s m®gis kiz§r·lag 

erre a t§rsas§gcsoportra f·kusz§l. £rdekes jelens®g, hogy az USA §ltal alkotott Sarbanes-

Oxley Act kapcs§n egyes szerzŖk extraterritori§lis hat§lyr·l besz®lnek, amennyiben annak 

rendelkez®sei kiterjednek azon nem amerikai t§rsas§gokra is, amelyeket bejegyeztek az 

Egyes¿lt Ćllamok tŖzsd®in. Ezzel nem puszt§n az USA fels®gter¿let®nre hat a jogszab§ly, 

hanem a jogi szem®lyek azon kºr®re, amelyek nem az USA joga alatt ®s az USA-ban jºttek 

l®tre. Nyilv§n ®rthetŖ, hogy a saj§t piac§nak r®sztvevŖit v®di ezzel.  A 2004/25/EK sz§m¼ 

takeover ir§nyelv alak²tja a piaci kontroll ®s a nyilv§nos v®teli aj§nlat ¼tj§n tºrt®nŖ 

v§llalatfelv§s§rl§s kºzºss®gi szab§lyait. Az ir§nyelv az alanyi kºrt az nyrt.-re szŤk²ti, ami 

megl§t§som szerint k®t okb·l is kifog§solhat·. Egyr®szt a befektet®si, kock§zati 

tŖkealapokon kereszt¿l Ătulajdonhozò jut· kisbefektetŖket is megilleti a v®delem, m§sr®szt 
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gyakorlatszerŤ, hogy a k®sŖbbi nyrt. t§rsas§gi forma az ¿zleti tev®kenys®get zrt. form§ban 

alapozza meg ®s ezt kºvetŖen alakul §t ®s dºnt a tŖzsdei r®szv®telrŖl.52 A kisbefektetŖk 

tŖkealapokon kereszt¿li befektet®se r®v®n sz®les t§rsadalmi kºrt v®dhet a corporate 

governance szab§lyoz§s. Tov§bbi dimenzi·kat vizsg§lva pedig el®rhet¿nk a teljes 

t§rsadalom szintj®re, amennyiben a t§rsas§g mºgºtt tulajdonosk®nt vagy 

r®sztulajdonosk®nt [vegyes tulajdonosi szerkezet eset®n] az §llam jelenik meg. Az §llam 

term®szetesen nem csak egyszerŤ ĂbefektetŖk®ntò jelenik meg egyes t§rsas§gokban, hanem 

a kiemelten fontos szektorok [energia, egyes ipar§gak, eloszt§s] felett Ŗrkºdik. Ez n®mi 

v®delmet [takeover defence] ny¼jt a spekulat²v v§llalatfelv§s§rl§sokkal szemben is. J· 

p®lda erre N®metorsz§g, ahol jelentŖs t§rsadalomgazdas§gi szerepet tºlt be a Volkswagen 

csoport. Az 1960-ban kiadott Volkswagengesetz 20%-ban maximaliz§lta az ºsszes 

r®szv®nyes szavazati jog§t, f¿ggetlen¿l att·l, mekkora tulajdoni ar§nnyal rendelkeztek. 

2005-ben azonban kºtelezetts®gszeg®si elj§r§s indult N®metorsz§g ellen, tekintettel arra, 

hogy a rendelkez®s ellent®tes a tŖke szabad mozg§s§nak elv®vel, mely keresetet a B²r·s§g 

megalapozottnak tal§lt, N®metorsz§g pedig eltºrºlte a rendelkez®st.53 Az persze vitathat·, 

hogy jobb gazda-e az §llam b§rki m§sn§l. Vil§gosan l§tszik, hogy a t§rsas§got korm§nyz· 

szem®lyeket ®rintŖ rendelkez®seken kereszt¿l a t§rsadalom sz®lesebb kºre [hitelezŖk, 

fogyaszt·k, munkav§llal·k stb.] v§lik ®rintett®, ²gy kiemelten nagy jelentŖs®ggel b²r a 

corporate governance norm§k tartalma ®s azok hat®konys§ga. A felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§sra vonatkoz· konstrukci·k k¿lsŖ ®s belsŖ viszonyokat egyar§nt 

rendeznek. Az intern rel§ci·k kºzt tal§ljuk a korm§nyz§si modelleket [igazgat·s§gok, 

fel¿gyelŖbizotts§g, szakbizotts§gok szerkezete], az ®rdekv®delemmel ºsszef¿ggŖ 

kºzz®t®tel, tulajdonosi r®szv®tel f·rumai stb.; a k¿lsŖ kapcsol·d§si pontok pedig a 

k¿lºnbºzŖ hat·s§gok, kºnyvvizsg§lat, p®nz¿gyi fel¿gyelet, igazs§gszolg§ltat§s, t§rsadalmi 

kapcsolatok [CSR]. Fentieken t¼l figyelmet kell ford²tanunk a r®szv®nyesek egym§s kºzti 

viszony§ra is. B§r minden r®szv®nyes egyenlŖ, a t§rsas§gban val· r®szv®tel kvantitat²v 

jellemzŖi ok§n m®gis elŖfordulhat, hogy egyes domin§ns r®szv®nyesek [block holders] 

elnyomj§k a kisebbs®gi r®szv®nyesek [minority shareholders] ®rdekeit. A k¿lºnbºzŖ 

®rdekeltek v®delm®t az egyes §llamok elt®rŖ m·don biztos²tj§k a t§rsas§gi jog, versenyjog 
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vagy ®ppen a munkajog eszkºzeivel.54 A corporate governance alapvetŖen a for-profit 

t§rsas§gokra f·kusz§l, de a nonprofit szf®r§t is ®rinti, amennyiben valamely t§rsadalmi 

ig®ny kiel®g²t®se nonprofit t§rsas§gon kereszt¿l val·sul meg. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s 

int®zm®nyrendszere egyar§nt ®rinti a jogi ®s etikai dimenzi·t, amelyek b§r egy ir§nyba 

tartanak, nem fedik egym§st. A jog csak minimumfelt®teleket ad, amelyhez k®pest a 

t§rsas§g ºn§ll· t§rsadalmi felelŖss®ge r®v®n v§llalhat tºbbletet a kºrnyezetv®delem, t§rsas 

kapcsolatok fejleszt®se vagy egy®b ¿gy seg²t®s®re. A t§rsas§gok felelŖs viseltet®s®nek 

el®r®s®re szolg§l· eszkºzºket h§rom oszt§lyba sorolhatjuk. Ezek kºz¿l val·s jogi erŖvel a 

kodifik§lt szab§lyok b²rnak, amelyek minimumkºvetelm®nyeket fogalmaznak meg a 

t§rsas§gkorm§nyz§s sz§m§ra. A differenci§lt szab§lyokon t¼l az egyes t§rsas§gok maguk is 

fel§ll²thatnak kºvetendŖ sztenderdeket az ºnszab§lyoz§s int®zm®ny®nek keretei kºzt, 

melyhez kiv§l· alapot ny¼jtanak a szab§lyozott piacok puhajogi eszkºzei. Mindezek 

csºkkenthetik az eredendŖ kock§zatokat, de bºlcsnek l§tn§m az egy®b kock§zatok 

folyamatos m®r®s®t, ®rt®kel®s®t ®s kezel®s®t. Nem kºnnyŤ feladat, hiszen a folyamatban 

strat®giai elemeket kell majd ºsszevetn¿nk sz§mviteli eredm®nyekkel, melyeknek elt®r az 

idŖciklusa. Visszat®rve fenti kateg·ri§kra, ezek soha nem Ătiszt§nò jelennek meg a 

gyakorlatban. Modellek, melyekbŖl az egyes §llamok k¿lºnbºzŖ r®szeket, k¿lºnbºzŖ 

s¼llyal alkalmaznak. Ott, ahol a nyilv§nos tŖkegyŤjt®s a legelterjedtebb m·dja a t§rsas§gi 

vagyon biztos²t§s§nak, pl. USA, szigor¼ szab§lyokat alkalmaznak a t§rsas§gkorm§nyz§s 

vonatkoz§s§ban, m²g az EU §llamaiban ez kev®sb® kºtºtt a comply or explain elv ment®n. 

Felmer¿lhet k®rd®sk®nt, hogy mi®rt pont a kontinent§lis jog¼ orsz§gok kºzt van ez ²gy. 

Ami a v§llalatok ºnszab§lyoz· mechanizmusait illeti, ez egyr®szt szabads§g, m§sr®szt 

vesz®ly, att·l f¿ggŖen, hogy az ºnszab§lyoz§st k®zben tart·k milyen sz§nd®kkal b²rnak, s 

hogy a t§rsas§g kºzgyŤl®se el®g felk®sz¿lt-e, hogy az ºnszab§lyoz§s mºgºttes c®ljait 

megl§ssa. Horv§th szerint a vezet®s azt jelenti, hogy Ăvalakit vagy valamit vezetnek, a 

vezetŖ felelŖs int®zked®s®vel, fel¿gyelet®vel ir§ny²tanak.ò55 Eltekintve att·l a logikai 

hib§t·l, hogy a fogalmat annak kºznapi sz·haszn§latban rokon ®rtelmŤ p§rj§val magyar§z, 

[Ăa kutya az az ebéò ï Ăa vezet®s az, amikor ir§ny²tanak] [®s m®g fel¿gyelnek is] a 

szerzŖ ®rzelmi tºlt®st kapcsol a fogalomhoz. A szakma kºzºs §ll§spontja szerint Ăemberek 
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kºzºtti t§rsas viszonyò,56 Ăa dolgok eredm®nyes megval·s²ttat§sa m§sok §ltal, m§sokkal, 

amely folyamat a c®lkitŤz®s, a strat®giaalkot§s, a szervez®s, a szem®lyes vezet®s ®s a 

kontroll elemekkel ®rtelmezhetŖ, ®s mag§ban foglalja a szervezettervez®st, a folyamatok ®s 

a munka megszervez®s®t.ò57 A j· vezet®s mindig is fontos felt®tele volt a sikernek, dºntŖ 

szerepet m®gis az ipari forradalom §ltal dikt§lt sz¿ks®gszerŤs®g r®v®n kapott, ahol nagyon 

sok ember munk§j§t ®s nagyon sok k¿lºnbºzŖ feladat elv®gz®s®t kellett ºsszehangolni ®s 

optimaliz§lni.58 Amennyiben az ®rintettek egym§s kºzti viszony§t vizsg§ljuk, a hatalmi 

szerkezet tekintet®ben megk¿lºnbºztetj¿k a szervezeten bel¿li vezet®st a szervezeten 

k²v¿lrŖl ®rkezŖ, de szint®n bel¿lre hat· ir§ny²t§st·l.59 Tov§bbi szempont a vezet®si funkci· 

vizsg§lat§n§l annak egys®ge vagy ®pp megosztotts§ga, mely ut·bbit test¿leti form§nak 

nevez¿nk. A felelŖss®g fogalom valamely elŖre defini§lt kºtelezetts®g60 kºr® ®p¿l, 

melynek alanya a vezetŖ, t§rgya pedig valamely normat²v alapokb·l fakad· szervezeti, 

gazdas§gi vagy t§rsadalmi c®l,61 melynek v®delm®t az adott t§rsadalmi alrendszer a 

felelŖss®g int®zm®ny®vel k²v§n megv®deni. £rtelemszerŤen a jogi norm§k megs®rt®se jogi, 

az etikai norm§k megs®rt®se pedig valamilyen meg²t®l®si kºvetkezm®nyekkel j§r. Az 

elt®rŖ felelŖss®gi kateg·ri§k elt®rŖ m·don k®pesek a c²mzettek magatart§s§t alak²tani, ²gy 

®rdemes alaposan megfontolni, melyik dimenzi·ba helyezz¿k a corporate governance 

norm§it. Jogtudom§nyi aspektusb·l a felelŖss®get egy t§rsadalomra vesz®lyes magatart§s 

                                                 

56 HORVĆTH, Imre: Vezet®si m·dszertan. Dial·g Campus Kiad·, Budapest-P®cs, 2006. 19. o. 

57 DOBĆK, Mikl·s; ANTAL Zsuzsanna: Vezet®s ®s szervez®s. Aula Kiad· Kft. Budapest, 2010. 29. o. A 

kºzigazgat§son bel¿li vezet®sre hasonl· meghat§roz§st ad: PATYI Andr§s: Kºzigazgat§s ï alkotm§ny ï 

b²r§skod§s. UNIVERSITAS ï GYŕR Nonprofit Kft., GyŖr, 2011. 70. o. 

58 MAGYARY, Zolt§n: Magyar Kºzigazgat§s. A kºzigazgat§s szerepe a XX. sz. §llam§ban. A magyar 

kºzigazgat§s szervezete, mŤkºd®se ®s jogi rendje. Kir§lyi Magyar Egyetemi Nyomda Budapest, 1942. 199., 

28ï29. o. 

59 FAZEKAS, Marianna: Ir§ny²t§s, fel¿gyelet, ellenŖrz®s a kºzigazgat§si rendszerben, in: FAZEKAS, 

Marianna (szerk.): Kºzigazgat§si jog. Ćltal§nos r®sz I. ELTE Eºtvºs Kiad· Budapest, 2015. 127. o., 

KALAS, Tibor: Az igazgat§s, in: TORMA Andr§s (szerk.): Magyar Kºzigazgat§si Jog Ćltal§nos R®sz I. 

Miskolci Egyetem ĆJK Ćllamtudom§nyi Int®zet Kºzigazgat§si Jogi Tansz®k, Miskolc, 2012. 21. o. 

60 Magyar £rtelmezŖ K®zisz·t§r. Akad®miai Kiad·, Budapest, 2006. 360. o. A felelŖss®g etimol·giai 

fejlŖd®s®t, ®s mint fogalom szemantikai elemz®s®t l§sd: F¥LDI Andr§s: A m§s®rt val· felelŖss®g a r·mai 

jogban, jogelm®leti ®s ºsszehasonl²t· polg§ri jogi kitekint®ssel. Rejtjel Kiad· Budapest, 2004. 30ī37., 

52ī53. o. 

61 WINTER, David G.: A motivational model of leadership: Predicting long-term management success from 

Tat measures of power motivation and responsibility. Leadership Quarterly, 1991. ®vi 2. sz. 67ī80. o. Id®zi: 

M. PLESS, Nicola; MAAK, Thomas; WALDMAN, David A.: Different Approaches Toward Doing the 

Right Thing: Mapping the Responsibility Orientations of Leaders. Academy of Management Perspectives, 

2012. ®vi 11. sz. 52. o. 



41 

 

vagy ®ppen mulaszt§s hozza l®tre,62 amelyhez egyes konstrukci·k eset®n felr·hat·s§g 

sz¿ks®geltetik. A felelŖss®g azonban praktikusan nem ºn§ll·an l®tezik, mindig 

kapcsol·dik hozz§ valamif®le elŖre defini§lt ®s kil§t§sba helyezett h§tr§nyos 

kºvetkezm®ny. Az etikai szab§lyok megs®rt®se legfeljebb rosszall· t§rsadalmi meg²t®l®ssel 

j§rhat, amihez k®pest a jogi felelŖss®g §llamilag kik®nyszer²thetŖ eszkºzºkkel t§mogatott 

kateg·ria.63 B§r a sz®lesebb t§rsadalom rosszall§sa b²rhat a v§llalkoz§s vezet®s®nek 

akci·ira befoly§sol· hat§ssal, §ll§spontom szerint igazi ereje a jogi kateg·ri§nak van, a 

felelŖss®g jog§gank®nt differenci§lt [polg§ri jogi, munkajogi, §llamigazgat§si vagy 

b¿ntetŖjogi] modelljeinek megfelelŖen.64 A napjaink eur·pai t§rsas§gi jogaiban egyre 

mark§nsabban megjelenŖ soft law valamif®le ir§nymutat·, kºzvet²tŖ szerepet tºlt be, s a 

kateg·ri§k kºzti megold§st k²n§l. B§r nem b²r olyan k®nyszer²tŖ erŖvel, mint a jog, a 

diszpozit²v norm§khoz hasonl·an k®pes kºvet®sre aj§nlott mint§kat biztos²tani, s b§r nem 

§llami k®nyszerrel, de gazdas§gi szankci·kkal, piacr·l kiz§r§ssal ®s sz§mos m§s eszkºzzel 

tudja form§lni a t§rsas§gok mŤkºd®s®t, term®szetesen az egyes §llamok elt®rŖ 

t§rsas§gkorm§nyz§si kult¼r§j§nak megfelelŖen elt®rŖ m·don. Sz§mos tanulm§ny 

foglalkozik azzal a k®rd®ssel is, hogy mettŖl meddig terjed a vezetŖk felelŖss®ge. Nem 

ig®nyel k¿lºnºsebb magyar§zatot, hogy ºnmag§ban nem a jogi szem®ly az, amelyik 

b§rmif®le magatart§st tan¼s²t, hanem az annak nev®ben elj§r· vezetŖje, vagy m®g tov§bb, 

b§rmely alkalmazottja. A munkajog k¿lºn rendezi a t§rsas§g munkav§llal·ja §ltal megtett 

magatart§sok felelŖss®g®t a vezetŖk felelŖss®g®tŖl, akik nem csup§n a beosztott®rt 

felelnek, hanem az eg®sz t§rsas§g tev®kenys®g®®rt, annak jogszerŤs®g®®rt, vagy ®ppen a 

gazdas§gi hat®konys§g§®rt. 

                                                 

62 F¥LDI, Andr§s: A m§s®rt val· felelŖss®g a r·mai jogban, jogelm®leti ®s ºsszehasonl²t· polg§ri jogi 

kitekint®ssel. Rejtjel Kiad· Budapest, 2004. 73ī74., 90. o. 

63 E¥RSI, Gyula: A jogi felelŖss®g alapprobl®m§i ï A polg§ri jog felelŖss®g. Akad®miai kiad·, Budapest, 

1961. 35ī41. o. 

64 E¥RSI, Gyula: i.m. 206. o. 
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4. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s ®s a t§rsadalmi 

felelŖss®gv§llal§s kapcsolata 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s ®s a t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s fogalmak egyar§nt 

magukban foglalj§k a felelŖss®g ºsszetevŖt, b§r nem a jogi ®rtelemben vett tartalommal. A 

corporate governance hat·kºre a t§rsas§g intern rel§ci·ira, a strukt¼r§kra, az ®rdekeltek 

kºzti viszonyrendszerre terjed ki, melyek rendez®s®hez jogi ®s nem jogi norm§kat egyar§nt 

alkalmaz, amihez k®pest a corporate social responsibility a t§rsas§g mŤkºd®s®ben 

kºzvetlen¿l ®rintettek kºr®n t¼l egy sz®lesebb t§rsadalmi kºr ir§nti szoci§lis 

felelŖss®gv§llal§st c®loz meg, mely az extern kapcsolatok gondoz§s§hoz legink§bb etikai 

norm§kat ad. A CSR elkºtelezetts®get jelent, amelyet a t§rsas§g ny²ltan deklar§l. 

ĂL®nyege, hogy a v§llalatok a gazdas§gi szempontokon t¼lmenŖen a t§rsadalom ®rdekeit 

is figyelembe veszik ¿zleti, gazdas§gi magatart§suk sor§n. Ennek a magatart§snak sz§mos 

r®sze lehet, ²gy figyelemmel lehetnek ¿zletfeleikre, besz§ll²t·ikra, alkalmazottaikra ®s az 

Ŗket kºr¿lvevŖ term®szeti kºrnyezetre, kºrnyezetv®delemre.ò65 A corporate governance 

hat·kºr®nek t§rgyal§sakor kit®rtem arra a t®nyre, hogy az alanyi kºr j·r®szt olyan 

t§rsas§gokat jelent, melyek profittermel®si tev®kenys®g¿k sor§n sz®les t§rsadalmi ®s 

gazdas§gi spektrumot ®rintenek. T§rsadalmi felelŖss®g¿k helyzet¿kbŖl ad·dik, olyan 

t®nyezŖk alakul§s§ra van r§hat§suk, melyek jelentŖsen jav²thatj§k a kºrnyezet¿ket ®s a 

kºzºss®g ®letminŖs®g®t.66 A valamely Ă¿gy®rtò val· ki§ll§s nem csup§n lehetŖs®g¿k, de 

etikai kºtelezetts®g¿k is egyben, hiszen ugyanez a t®r az, amely sz§mukra a gazdas§gi 

javak forr§sa.67 Az EU a ô90-es ®vek ·ta ford²t nagyobb figyelmet a t§rsas§gi 

felelŖss®gv§llal§sra. Az Eur·pai Bizotts§g 2001-ben adta ki szoci§lis felelŖss®gv§llal§sr·l 

sz·l· Zºld Kºnyv®t, majd 10 ®vvel k®sŖbb foglaltak §ll§st az EU szervei a t§rsas§gok 

szoci§lis felelŖss®g®nek strat®gi§j§r·l,68 melyben kinyilv§n²tj§k, hogy a CSR Ăa v§llalatok 

                                                 

65 SZUCHY, R·bert: A gazdas§gi t§rsas§gok t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§sa. In.: SZALMA, J·zsef (szerk.): 

A Magyar Tudom§ny Napja a D®lvid®ken. Vajdas§gi Magyar Tudom§nyos T§rsas§g, 2013. 287.o. Link: 

http://www.vmtt.org.rs/mtn2013/287_304_Szuchy_A.pdf | Letºltve: 2018.10.30. 

66 Link: www.wbcsd.org ï a magyar ford²t§s a www.uzletietika.hu/20080122/a_sokszinu_csr oldalon ®rhetŖ 

el, a weboldalon tºbb CSR- kapcsol·d· fogalom tal§lhat·. 

67 BARTUS, G§bor: Sz¿ks®g¿nk van-e j·l®ti v§llalatokra? Kºzj· ®s Kapitalizmus, 2008/5, 27. o. Id®zi PAPP 

Tekla: Corporate governance, felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s, Acta Jur. et Pol. Tomus LXXIII. Fasc. 1ï64, 2008, 

639ï653, 641. o. 

68 Az Eur·pai Bizotts§g, a Tan§cs, az Eur·pai Parlament, az Eur·pai Gazdas§gi ®s Szoci§lis Bizotts§g ®s a 

R®gi·k Bizotts§ga. 



43 

 

felelŖss®ge a t§rsadalomra gyakorolt hat§saik®rtò.69 Az EU f·kusz§ban elsŖ sorban a 

kºrnyezetv®delmi, fogyaszt·v®delmi, t§rsadalmi ®s emberi jog k®rd®sek helyezkednek el, 

exemplifikat²v jelleggel.70 Az Eur·pai Bizotts§g a fenntarthat· fejlŖd®s ®s gazdas§gi 

stabilit§s z§logak®nt tekint a v§llalkoz§sok t§rsadalmi felelŖss®g®re, elv§rja, hogy ¿zleti 

terveik megval·s²t§sakor a k¿lºnbºzŖ szoci§lis szempontokat ®s a kºrnyezetre gyakorolt 

hat§sokat is vegy®k figyelembe.71 Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 2014/95/EU ir§nyelve 

deklar§lja, hogy a nagyv§llalatoknak [500 fŖ felett foglalkoztat·] a comply or explain elv 

anal·gi§j§ra CSR besz§mol·t kell k®sz²teni¿k. A 2014/95EU ir§nyelv pedig szoci§lis 

jelent®st®teli kºtelezetts®get ²r elŖ a t§rsas§gok sz§m§ra. A CSR terjedelme tekintet®ben 

sz§mos vita forog fenn, egyesek szerint ez puszt§n rekl§m tev®kenys®g, m§sok szerint nem 

a t§rsas§gok, hanem az §llam feladata a t§rsadalom ir§nti felelŖss®g v§llal§sa, nyilv§n az 

ad·k terh®re.72 Az Eur·pai Bizotts§g §ltal v²zion§lt CSR szºvets®g c®ljai kºzt szerepel a j· 

gyakorlatok terjeszt®se, tudatos²t§sa, k®pz®sek szervez®se, egy¿ttmŤkºd®sek l®trehoz§sa,73 

ezzel biztos²tva a fejlŖd®st t§mogat· kºrnyezetet ®s a r®szt vevŖk elkºtelezetts®g®t.74,75 A 

t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s akkor val·sul meg eredm®nyesen, ha a v§llalati strat®gia 

r®sz®t k®pezi. A best practice tekintet®ben Howitt megjegyzi, hogy a piac soksz²nŤs®ge 

ok§n nem c®lszerŤ kiz§r·lag egy mint§t kºvetni. A t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s kºr®be 

tartoz· elvek megtart§sa pozit²van hathat a t§rsas§g munkav§llal·i kapcsolataira, hat®kony 

®s c®lnak megfelelŖ alkalmaz§suk r®v®n csºkkenhetnek a gazdas§gi tev®kenys®g sor§n 

sz¿ks®gszerŤen jelentkezŖ kºrnyezetk§ros²t· hat§sok, s ha ez a t§rsadalom ir§nt felelŖs 

t§rsas§gi attitŤd a t§rsas§gok nagyobb r®sz®n®l hasonl· m·don jelentkezik, ºsszt§rsadalmi 

                                                 

69 COM/2011/0681, 7. o. 

70 ĂAz EU ezekre az ir§nyokra f·kusz§lva hat§rozza meg 2020-ig tart· ¼j akci·terv®t is.ò 

71 Zºld Kºnyv a v§llalatok t§rsadalmi felelŖss®ge (CSR) eur·pai keret®nek elŖmozd²t§s§r·l, COM(2001) 366 

18.7.2001 

72 AUER, Ćd§m: Corporate Governance, A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s jelenkori dimenzi·i. Dial·g Campus 

Kiad·, Budapest, 2017, 26-29. o. 

73 T®m§i: Ăinnov§ci· a t§rsadalmi sz¿ks®gleteket kiel®g²tŖ technol·gi§kkal, term®kekkel, szolg§ltat§sokkal 

kapcsolatban; szoci§lis ®s kºrnyezeti szempontok ®rv®nyes²t®se az ¿zleti tev®kenys®gben; munkav§llal§s 

megkºnny²t®s®hez sz¿ks®ges k®pess®g fejleszt®se; sokf®les®g ®s es®lyegyenlŖs®g, k¿lºnºs tekintettel az 

eur·pai n®pess®g rohamos elºreged®s®re; munkakºr¿lm®nyek jav²t§sa; kºrnyezeti szempontok ®rv®nyes²t®se; 

az ®rdekelt felek aktivit§s§ra tºrt®nŖ ºsztºnz®se; a v§llalatok CSR-ral kapcsolatos jelent®seinek 

§tl§that·bb§, ®rthetŖbb® t®tele; Eur·pai Uni·n k²v¿li szoci§lis ®s kºrnyezet-tudatos tev®kenys®g folytat§sa.ò 

74 Link: http://ec.europa.eu/enterprise/csr/index_en.htm | Letºltve: 2016.08.11. 

75 Link: http://ec.europa.eu/enterprise/csr/campaign/documentation/index_hu.htm#toolkit | Letºltve: 

2017.02.07. 

http://ec.europa.eu/enterprise/csr/index_en.htm
http://ec.europa.eu/enterprise/csr/campaign/documentation/index_hu.htm#toolkit


44 

 

pozit²v elmozdul§s is bekºvetkezhet. A fogyaszt·i tudatoss§g fokozhat·, ak§r egy nem t¼l 

nagy kih²v§st jelentŖ, egys®gesen alkalmazott szabv§nyos²t§s, c²mk®z®s vagy egy®b r®v®n. 

Mindezek kapcs§n az oktat§s szerepe kiemelten fontos. A European Coalition for 

Corporate Justice [ECCJ]76 2006-ban javaslatokat fogalmazott meg az Eur·pai 

Bizotts§gnak ®s az Eur·pai Parlamentnek, melyben felh²vja a figyelmet arra, hogy 

kºzºss®gi szinten kell hangs¼lyt helyezni a ter¿let szab§lyoz§s§ra, amely legink§bb 

jelenleg a t§rsas§gok ºnk®ntes v§llal§sain alapul, a t§rsadalom pedig olyan ®rt®k, amely 

mºgºtt jogi biztos²t®koknak kell §llniuk. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jelent®shez 

hasonl· m·don, t§rsadalmi jelent®s [social report] form§j§ban k²v§nja besz§moltatni a 

t§rsas§gokat, milyen m·don veszik figyelembe ®s milyen eszkºzºkkel ·vj§k a term®szeti 

®s t§rsadalmi kºrnyezetet, a t§gabb ®rtelemben vett ®rintettek ®rdekeit. 

                                                 

76 ĂTagja 16 eur·pai orsz§g civil szervezete, 3 eur·pai szervezet ®s egy nemzetkºzi szervezetò 
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5. T§rsas§gkorm§nyz§si elm®letek 

A t§rsas§gkorm§nyz§s felelŖss®ge nem tiszt§n jogi kateg·ria. A k¿lºnbºzŖ 

t§rsadalomtudom§nyok elt®rŖ szempontrendszerek alapj§n hoznak l®tre kateg·ri§kat. A 

corporate governance jelens®geinek vizsg§lat§t elv®gezhetj¿k gazdas§gi [agency theory, 

audit theory, finance model, managerial model], t§rsadalmi [stakeholder theory] vagy 

szervezeti [stewardship theory, institutional theory, resource theory] aspektusb·l, ezek 

alapj§n k¿lºnbºzŖ elm®letek §ll²that·k fel. ElsŖk®nt Michael Jensen ®s William Meckling, 

Ronald Coase nev®hez kºthetŖ unvollstªndige Vertrªge elm®letbŖl ®p²tkezŖ ¿gynºk-

elm®letet [principal vs. agent] eml²tem, 1976-b·l, amely abb·l indul ki, hogy a 

tŖkeegyes²t®s c®lj§b·l l®trejºvŖ nagy t§rsas§gok alap²t·i nem felt®tlen¿l rendelkeznek 

megfelelŖ szaktud§ssal ®s tapasztalattal [®s tal§n sz§nd®kuk, idej¿k sincs] ahhoz, hogy a 

v§llalatot korm§nyozz§k, ez®rt erre alkalmas szak®rtŖket b²znak meg, s felruh§zz§k Ŗket a 

mŤkºdtet®shez sz¿ks®ges jogos²tv§nyokkal addig a pontig, am²g egy adott dºnt®s valamely 

megfontol§sb·l nem ig®nyli a t§rsas§g tulajdonosainak kollekt²v elj§r§s§t. Ebben a 

strukt¼r§ban a r®szv®nyes, term®szetesen a kºzgyŤl®s ®s az igazgat·s§g ¼tj§n kºzvetve 

megb²z·k®nt jelenik meg,77 aki felhatalmaz§st, megb²z§st ad a megb²zottnak [manager] 

arra, hogy tev®kenys®ge sor§n a legjobb ®rdekeit k®pviselje.78 Az elm®let kapcs§n vit§k 

alapj§t k®pezi, hogy mi lehet az az alkalmas motiv§ci·, amely az ¿gynºkºt arra ºsztºnzi, 

hogy val·ban a t§rsas§g sz§m§ra elŖnyºs dºnt®seket hozza meg, hiszen mint egy®nt 

legink§bb a szem®lyes c®ljai vez®rlik, amely ak§r ellent®tes is lehet a t§rsas§g®val.Az 

ºssze¿tkºz®sek elker¿l®se ®s az ®rdekek kiegyens¼lyoz§sa ®rdek®ben vil§goss§ kell tenni 

az egyes shareholder-ek ®rdekeit ®s szempontjait, s folyamatosan ellenŖrizni sz¿ks®ges 

azok ®rv®nyes¿l®s®t, ami nagyon erŖforr§s-ig®nyes funkci·.79,80 Az agency elm®let 

amellett, hogy meg§llap²tja az ®rdekkonfliktusokat, vizsg§lja azok felold§s§nak 

                                                 

77 WENGER, E.; TERBERGER, E.: Die Beziehung zwischen Agent und Prinzipal als Bausteineiner 

ºkºnºmischen Theorie der Organisaton. In.: WiSt, Geft 10. 1988. okt·ber, 506. o. 

78 Link: http://www.wirtschaftslexikon24.net/d/agency-theorie/agency-theorie.htm | Letºltve: 2016.11.23. 

79 WERDER, A.; TALAULICAR, T.: Corporate governance developments in Germany. In: MALLIN, C.A. 

(szerk.): Handbook on International Corporate Governance. Edward Edgar, CHELTENHAM-Northampon, 

2006. 28. o. 

80 WEYH, E.; GROSSE, D.: Principal-Agenten-Theorie. 2.o. In.: EISENHARDT M.K.: Agency theory: 

Anessessment and review. Academy of Management Review, 1989. Vol. 14., n 1, 57. o. Link: 

http://www.wiwi.tu-freiberg.de/innov/flies/abwl/uebg6_pat.pdf | Letºltve: 2017.02.04.;. 

http://www.wirtschaftslexikon24.net/d/agency-theorie/agency-theorie.htm
http://www.wiwi.tu-freiberg.de/innov/flies/abwl/uebg6_pat.pdf
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lehetŖs®geit is. Tekintettel arra, hogy a megb²z·, a megb²zottal ellent®tben, ®rtelemszerŤen 

nem l§t a napi folyamatokba,81 az ®rintettek kºzºtt egyenlŖtlen az inform§ci·megoszl§s.82 

Ennek kºvetkezt®ben a megb²z· kev®sb® kºrvonalazottan l§thatja az eredm®nyc®lok 

kºvet®s®t, s legfeljebb a ciklikus besz§mol·k alapj§n k®pezhet ismeretet, idŖbeli eltol§ssal. 

ElŖbbieket r®szletesen az inform§ci·-ºkol·giai elm®let83 t§rgyalja. Hi§nyosak a megb²z· 

ismeretei nem csak a t§rsas§g mŤkºd®s®t, de a megb²zott alkalmass§g§t illetŖen is, hiszen 

az elŖzetesen referenci§kkal igazolt kompetenci§ir·l csak k®sŖbb, tev®kenys®gei 

gy¿mºlcsszed®sekor der¿l ki azok minŖs®ge, melyek®rt a megb²z· s¼lyos §rat is tartozhat 

fizetni. A signaling,84 a screening85 ®s a self-selection86 m·dszerekkel csºkkenthetŖk az 

adverse selection [alkateg·ri§ja: hidden information], moral hazard [alprobl®m§ja a hidden 

action ®s a hidden intention] ®s hold up kock§zatok. A leendŖ megb²zott, vagyis a jelºlt 

primer ®rdeke, hogy versenyt§rsaival szemben a legjobbk®nt tŤnjºn ki, ennek ®rdek®ben 

hangs¼lyozza elŖnyºsnek v®lt tulajdons§gait, ak§r nem l®tezŖ k®pess®gekkel, 

kompetenci§kkal is kieg®sz²ti azokat, s ezzel egyidejŤleg igyekszik elrejteni hi§nyoss§gait. 

A megb²z§s elnyer®s®nek ®rdek®ben elrejtett inform§ci·k vagy rosszhiszemŤ sz§nd®k 

ismeret®ben term®szetesen a megb²z· m§s jelºltet v§lasztana. Ennek bizonyoss§ga ismert 

az elrejtŖ elŖtt, ez®rt magatart§sa megt®vesztŖ. A szemf¿les megb²z· ®szre veheti a jelºlt 

alkalmatlans§g§t, s akkor elmarad a megb²z§s, de ha rejtve marad, ®s legink§bb rejtve 

marad, hiszen a nem szak®rtŖ megb²z· tal§n kisebb es®llyel veszi ®szre leendŖ menedzsere 

hib§it, komoly k§rok keletkezhetnek a t§rsas§gban. A megb²z§s azonban nem csak szakmai 

szempontokb·l jelenthet kock§zatot, hiszen az ember szubjekt²v entit§s, egyenk®nt elt®rŖ 

etikai ®s erkºlcsi ®rt®kk®szlettel b²r, melynek kezel®s®t egyes kutat·k valamif®le kºtŖd®s87 

                                                 

81 Link: http://www.manalex.de/d/prinzipal-agenten-theorie/prinzipal-agenten-theorie.php | Letºltve: 

2017.03.26. 

82 HOLMSTR¥M, Bengt: Moral Hazard and Observability, The Bell Journal of Ecnomics, 1979 Spring, 

Vol. 10, No. 1. 74. o. 

83 George A. AKERLOF, Michael SPENCE ®s Joseph E. STIGLITZ fogalmazt§k meg 2001-ben az 

elm®letet. 

84 A jelºltnek okiratokkal (egyetemi diploma, nyelvvizsga-bizony²tv§ny, elv§rt enged®lyek stb.) kell 

igazolnia a p§ly§zat§ban hivatkozott kompetenci§kat, referenci§kat. 

85 Az Assesment Center bevon§s§val inform§ci· szerezhetŖ a leendŖ menedzserrŖl, teh§t a megb²z· szerzi be 

a dºnt®s meghozatal§t t§mogat· inform§ci·kat. 

86 Egyes v®lem®nyek szerint a leendŖ megb²zottra kell b²zni, milyen szerzŖd®ses felt®telek mellett l§tja az 

egy¿ttmŤkºd®st, ²gy az elŖzetesen ismertetett lehetŖs®gek kºz¿l tºrt®nŖ v§laszt§sa egyben utal§s arra, milyen 

¿zleti st²lus ment®n k®pzeli el a t§rsas§g vezet®s®vel kapcsolatos l®p®seit. 

87 Az ¿gynºk diszkrecion§lis mozg§ster®nek korl§toz§sa a szerzŖd®sben. 

http://www.manalex.de/d/prinzipal-agenten-theorie/prinzipal-agenten-theorie.php
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[bonding] kialak²t§s§val vagy motiv§l· eszkºzºk alkalmaz§s§val tartj§k elk®pzelhetŖnek. 

Az igazgat§shoz hasonl· hierarchikus elemeket alkalmaz· t§rsas§gkorm§nyz§si 

rendszerekben alkalmazott szoros tev®kenys®gkontroll, az ismeretek megoszt§s§t szolg§l· 

belsŖ tud§smenedzsment rendszerek, referenciapontok bevezet®se [m®rfºldkºvek], fejlett 

szervezeti kult¼ra ®s preszt²zs olyan motiv§l· t®nyezŖk lehetnek, amelyek a menedzserek 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si viseltet®s¿k ir§ny§ba hatnak. Term®szetesen a menedzsereket 

nem csak jutalmakkal, lehetŖs®gekkel ºsztºnºzni, motiv§lni sz¿ks®ges, de vissza is kell 

tartani Ŗket bizonyos k§ros magatart§sok tan¼s²t§s§t·l, melynek elsŖdleges eszkºze egy 

hat®kony felelŖss®gi rendszer bevezet®se lehet. AlapvetŖ elv§r§s a t§rsas§gkorm§nyz§si 

rendszerekkel szemben, hogy a menedzser felelŖss®gre vonhat· ®s magatart§sa 

szankcion§lhat· legyen a t§rsas§g ¿gyeinek vitel®vel ºsszef¿gg®sben elkºvetett 

®rdeks®relmek ®s k§rokoz§sok vonatkoz§s§ban. A sikerd²jjal kombin§lt b®rez®st 

f®lmegold§snak tartom, mert csak egy ir§nyba k²n§l megold§st, arra az esetre, ha a 

megb²zott az elv§r§soknak mindenben megfelelve ®s a kitŤzºtt eredm®nyt el®rve hajtja 

v®gre feladatait, azonban nem ad v§laszt pl. a tev®kenys®g®vel ºsszef¿gg®sben keletkezett 

k§rok®rt. A felelŖss®g jog§gank®nt differenci§lt modelljei [mag§njogi kontraktu§lis, 

mag§njogi deliktu§lis, munkajogi, b¿ntetŖjogi] ny¼jtanak egyfajta v®delmet, ez azonban 

k²v¿l esik a corporate governance hat·kºr®n, s rem®lhetŖleg min®l kevesebb esetben kell 

oda jutnia b§rmely t§rsas§gnak, hogy alkalmaznia kelljen. A c®l az, hogy a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s ny¼jtson olyan kereteket ®s megold§sokat, melyek egyszerre k®pesek 

a megb²z·i ®s megb²zotti ®rdekek ®rv®nyre juttat§s§ra. A felek ®rdekei kºzt nem 

premiz§ln®k, mert egyik sem elŖr®bb val· a m§sikn§l, azt azonban az elm®let kritik§ihoz 

kapcsolva megjegyzem, hogy a megb²z· mºgºtt §ltal§ban tºbb szem®ly egy¿ttes ®rdeke 

h¼z·dik, melyet egyetlen szem®ly k®pes ak§r visszaford²thatatlanul k§ros²tani. Az ®rdekek 

idŖt§vlat§val kapcsolatos ®szrev®telem, hogy azok a dinamikusan v§ltoz· kºrnyezettel 

egy¿tt folyamatosan v§ltozhatnak, melyet a megb²z§sra vonatkoz· meg§llapod§s nem 

felt®tlen¿l tud elŖre kezelni, ez®rt a szerzŖd®sek idŖszakos fel¿lvizsg§lata tºbb mint 

c®lszerŤ. A meg§llapod§sok megkºt®sekor, a gazdas§gi szempontokon t¼l ºsszetett 

felt®telrendszerben javasolt gondolkodni, ®s olyan ºsztºnzŖ ®s motiv§l· rendszerrel 

felszerelt aj§nlattal c®lszerŤ a megb²z· ir§ny§ba ®lni, amely kºlcsºnºs bizalom ki®p²t®s®re 

®s fenntart§s§ra alkalmas, minthogy a menedzser t§rsas§gkorm§nyz§ssal ºsszef¿ggŖ 

dºnt®seit szubjekt²v, ®rzelmi alap¼ ®rt®krendszer®n kereszt¿l hozza meg. A hagyom§nyos, 

kºtelezetts®g-teljes²tm®ny ®rt®kel®st vizsg§l· ®s komplex ellenŖrzŖ rendszerek 

alkalmaz§sa lass¼, neh®zkes, merev ®s ez®rt diszfunkcion§lis lehet, amely eredeti c®lj§hoz 
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m®rten kontraeffekt²vv® v§lhat.88 Az ¿gynºkelm®lethez k®pest tov§bb l®p®st jelent a 

menedzserek ellenŖrz®s®t kºzponti k®rd®sk®nt t§rgyal· audit elm®let, amelyet tekinthet¿nk 

elŖzŖ tov§bb gondol§s§nak. A te·ria ®rv®nyess®g®t hangs¼lyoz·k szem®ben a menedzser 

opportunista, saj§t c®ljai ®rdek®ben b§rmikor h§tr®bb rangsorolja a t§rsass§g ®rdekeit, s 

k®sz az elŖnytelen kºvetkezm®nyekkel j§r· magatart§sok tan¼s²t§s§ra, ak§r csek®lyebb 

haszon rem®ny®ben is. Alapt®zise a felt®teles bizalom vagy a bizalmatlans§g, s a t§rsas§gi 

®rdekek v®delm®nek m·dj§t a szoros ellenŖrz®sben l§tja. A folyamatos ellenŖrz®s olyan 

eszkºz lehet az igazgat·s§g kez®ben, amely visszatarthatja a menedzsereket a t§rsas§g 

sz§m§ra elŖnytelen dºnt®sek meghozatal§t·l. Ez mag§ban foglalja az inform§ci·k 

megfelelŖ §ramoltat§s§t, fontos dokumentumai a szakmai ®s p®nz¿gyi besz§mol·k. Az 

elm®let alapj§n fel§ll²that· rendszer azonban eredendŖ kock§zatokat hordoz mag§ban. Az 

auditor is megb²z§s r®v®n ker¿l foglalkoztat§sra, a r®szv®nyesekhez viszony²tott poz²ci·ja 

megegyezik az ¿gynºk®vel, etikai alapon pedig nem tehetŖ k¿lºnbs®g a kºnyvvizsg§l· ®s a 

menedzser kºzºtt. ElŖzŖ, meglehetŖsen anyagias szempontokat elŖt®rbe helyezŖ 

te·ri§khoz k®pest a gondnok elm®let szociol·giai ®s pszichol·giai szempontokat helyez 

f·kusz§ba. A steward fogalma, hasonl·an a governance fogalm§hoz, hordoz valamif®le 

pozit²v tºlt®st mag§ban, s arra utal, hogy annak szem®lye m®lyebb bizalmat ®rdemlŖ 

egy®n, aki sz§m§ra az anyagi ®rdekekn®l elŖr®bb val· a hŤs®g ®s a megbecs¿l®s.89 A le²rt 

karakter ®rdemei alapj§n b²r a t§rsas§gban jogokkal, hossz¼ t§v¼ gondolkod§s jellemzi, 

k®pes azonosulni a t§rsas§g c®ljaival, ®s a stakeholderek ®rdekeinek maximaliz§l§s§ra 

tºrekszik, ez®rt a teljes kºzºss®g bizalm§t ®lvezi, elvi motiv§lts§ga ok§n pedig hossz¼ t§v¼ 

megb²zat§sa van. Eset®ben az egy®bk®nt demoraliz§l· hat§s¼ ellenŖrz®st alacsony szintre 

lehet reduk§lni, amely jelentŖs kºlts®ghat®konys§ggal j§rhat. Sorban a negyedik 

megkºzel²t®s a Donaldson, Preston90 ®s Mitchell91 §ltal k®pviselt stakeholder te·ria, amely 

a k¿lºnbºzŖ ®rdekelti poz²ci·k ment®n jellemzi a t§rsas§gkorm§nyz§st, ahol az etikai 

                                                 

88 MONKS, R.A.G; MINOW, N.: Corporate Governance, 4. edition, Blackwell Publishing, 196. o. 

89 SĆNCHEZ, A.V.: Development of Corporate Governance Systems: Agency Theory Versus Stewardship 

Theory. Welsh Agrarian Cooperative Societies. 4. o. Link: 

www.uhu.es/alfonso_vargas/archivos/EURAM%202004.pdf | Letºltve: 2017.01.16. 

90 DONALDSON, T. ï PRESTON, L.: The Stakeholder Theory of the Corporation: Concepts, Evidence, and 

Implications. Academy of Managemet Review, Vol 20 N 1. 1995. 71. o. 

91 MITCHELL, R.K. ï AGLE, B.R. ï WOOD, D.J.: Toward a Theory of Stakeholder Identification and 

Salience: Defining the Principles of Who and What Really Counts. Academy of Management Review, 1997. 

Vol. 22. N 4 853-886. o. 

http://www.uhu.es/alfonso_vargas/archivos/EURAM%202004.pdf
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norm§k kºlcsºnºs betart§sa a bizalmi alap¼ egy¿ttmŤkºd®s alapj§ul szolg§l.92 Az elm®let a 

t§rsas§g mŤkºd®s®ben ®rdekeltnek, vagy r®szesnek tekinti a t§rsas§g t§gabb ®rtelemben 

vett teljes kapcsolatrendszer®t, melyben nem csak a tulajdonosok, igazgat·k, menedzserek, 

munkav§llal·k vagy ®ppen a besz§ll²t·k, hitelezŖk tŤnnek fel, hanem a k¿lºnbºzŖ 

®rdekk®pviseleti csoportok, korm§nyzati test¿letek, a fogyaszt·k, v®geredm®nyben a 

sz®lesebb t§rsadalom is.93 Nem ig®nyel k¿lºnºsebb indokol§st a befektetŖk anyagi 

®rdekeinek prim§tusa, hiszen az ¿zleti jog int®zm®nyei term®szetszerŤleg az elsŖdleges 

stakeholderek [r®szv®nyesek] ®rdekeinek v®delm®t szolg§lja. ŕk azok, akik legink§bb 

bŖr¿kºn ®rzik a t§rsas§gkorm§nyz§s eredm®nyeinek minden hat§s§t, azonban a v®delem 

egyes eszkºzeit a stakeholderek tov§bbi csoportjaira is ki kell terjeszteni, mint ahogy azt a 

n®met Szºvets®gi B²r·s§g [Bundesgerichtshof] p®lda®rt®kŤ gyakorlat§n l§thatjuk.94 A Ptk. 

gazdas§gi t§rsas§gra ir§nyad· kºzºs szab§lyai szerint a vezetŖ tiszts®gviselŖ a gazdas§gi 

t§rsas§g ¿gyvezet®s®t a gazdas§gi t§rsas§g ®rdekeinek elsŖdlegess®ge alapj§n kºteles 

ell§tni.95 

                                                 

92 Link: http://lemma.coaching.hu/tudastar/pozitiv_devians_stakeholder_elkotelezettseg.html | Letºltve: 

2016.07.11. 

93 A stakeholder elm®letben a t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s fogalomkºr. 

94 SAENGER, I.: Conflicts of Interest of Supervisory Board Members in a German Stock Corporation and 

the Demand for their Independence. The Corporate Governance Review, Vol 1. No. 1. issue 1/2015, 155. o. 

95 Ptk. 3:112. Ä (2) bek. 

http://lemma.coaching.hu/tudastar/pozitiv_devians_stakeholder_elkotelezettseg.html
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6. T§rsas§gkorm§nyz§si modellek 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§ssal foglalkoz· elm®letek a t§rsas§g mŤkºdtet®s®vel 

kapcsolatos modelleket ®s azok hat®konys§g§t vizsg§lj§k, melyek96 az egyes orsz§gok 

elt®rŖ fejlŖd®s®nek eredm®nyek®nt sz§mos form§ban jelennek meg. Tekintettel arra, hogy 

a m®ret¿kben nagyobb gazdas§gi t§rsas§gok jellemzŖen nem kiz§r·lag egy §llam hat§rain 

bel¿l fejtik ki tev®kenys®g¿ket, az egyes modellekben fellelhetŖ eszkºzºk v§ltoz· 

ºsszet®telben vannak jelen a mai t§rsas§gkorm§nyz§si fel®p²tm®nyekben. Egyik modell a 

viszonylag egyszerŤbbnek tekinthetŖ, s legink§bb az USA-ban domin§ns tŖzsdepiaci 

modell, a m§sik pedig a vezet®sszervez®si szempontokat kiterjedtebben mag§ban foglal· 

szervez®si modell, melyben elŖzŖhºz k®pest fokozottabban jelenik meg a tulajdonos napi 

mŤkºd®sben val· r®szv®tel®nek lehetŖs®ge, nyilv§nosan mŤkºdŖ rt.-k eset®ben is.97 A 

t§rsas§gok korm§nyz§sa a kitŤzºtt strat®giai ®s p®nz¿gyi c®lok el®r®s®t szolg§l· funkci·k 

®s a betºlt®s¿khºz kapcsol·d· feladatok ºsszess®g®t jelenti,98 melyek legnagyobb r®szben 

gazdas§gtudom§nyi, p®nz¿gyi ®s sz§mviteli, t§rsas§gi-jogtudom§nyi szempontok szerint 

alakulnak.99 A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si keretrendszer a fenti ter¿letek kºzºtti, azokat 

ºsszehangol· szakter¿let, amely vizsg§lja a tŖk®t biztos²t· ®s p®nz¿gyi kock§zatokat 

v§llal· r®szv®nyesek,100 a t§rsas§gkorm§nyz§st ell§t· igazgat·k ®s k¿lºnbºzŖ bizotts§gi 

tagok, valamint a szakmai specialist§k, a menedzserek kºzti viszonyokat, mint amilyen pl. 

a k¿lºnbºzŖ szem®lyek elt®rŖ poz²ci·j§b·l ad·d· inform§ci·s asszimetria. B§r a 

t§rsas§gkorm§nyz§si tev®kenys®g vil§gviszonylatban igen sz²nes k®pet mutat, k®t alapvetŖ 

uralkod· modellt101 k¿lºnbºztethet¿nk meg. Az egyszerŤbb szerkezetŤnek v®lt tŖkepiaci ®s 

az ºsszetettebb szervez®si modell kºzti legjelentŖsebb k¿lºnbs®g a menedzseri poz²ci·. A 

                                                 

96 BARTčK, Istv§n: A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s rendszerei nemzetkºzi kontextusban; (2008) 107. sz. 

MŤhelytanulm§ny; Budapest; Budapesti Corvinus Egyetem V§llalatgazdas§gtan Int®zet 4. o. 

97 SĆRK¥ZY, Tam§s: A magyar t§rsas§gi jog Eur·p§ban. A t§rsas§gi jog ®s a konszernjog elm®leti alapjai. 

HVG-ORAC. Budapest (2001) 12. o. alapj§n BARTčK Istv§n: A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s rendszerei 

nemzetkºzi kontextusban; (2008) 107. sz. MŤhelytanulm§ny; Budapest; Budapesti Corvinus Egyetem 

V§llalatgazdas§gtan Int®zet 5. o. 

98 SHLEIFER, Andrei; VISHNY, Robert W.: The Journal of Finance; (1997) Vol. 52. 737-783. o., A Survey 

of Corporate Governance; alapj§n BARTčK, Istv§n: A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s rendszerei nemzetkºzi 

kontextusban; (2008) 107. sz. MŤhelytanulm§ny; Budapest; Budapesti Corvinus Egyetem 

V§llalatgazdas§gtan Int®zet 5. o. 

99 BARTčK, Istv§n: i.m. 6. o. 

100 BARTčK, Istv§n: i.m. 7. o. 

101 JUNGMANN, Carsten: The Effectiveness of Corporate Governance in One-Tier nad Two-Tier Board 

Systems European Company and Financial Law Review 2007. 4. o. 
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piaci modellben elk¿lºn¿l a tulajdonos ®s menedzser szem®lye, illetve a v§llalat ®s a 

r®szv®nyes tulajdonjoga. Ez az®rt fontos, mert effekt²ve a menedzserek mŤkºdtetik a 

t§rsas§got, a r®szv®nyesek jogai pedig majdhogynem a r®szv®ny megtart§s§ra vagy 

elad§s§ra korl§toz·dnak, ²gy a menedzserek a tulajdonosokt·l j·l elk¿lºn¿lt t§rsas§got 

vezetnek. Ez a nagyfok¼ ºn§ll·s§g jelentŖs dºnt®si potenci§lt jelent sz§mukra, ak§r a 

tulajdonosi akarattal szemben is. Egy®ni sikereiket ®s teljes²tm®ny¿ket, ak§rcsak a 

kudarcaikat a piac ®rt®keli ®s jutalmazza, hathat·s ºsztºnzŖ eszkºzºk alkalmaz§s§val. A 

piaci modellt alkalmaz· t§rsas§gok jellemzŖen egy test¿letet mŤkºdtetnek, amely a 

kºzgyŤl®s §ltal v§lasztott igazgat·tan§cs. Feladata az operat²v vezet®st ell§t· menedzsment 

dºnt®seinek j·v§hagy§sa.102 A szervez®si modell l®nyeges tulajdons§ga, hogy a t§rsas§g 

tulajdonosai r®szt vesznek a t§rsas§g mŤkºdtet®s®ben. Ez hasznosnak tŤnhet, hiszen 

ny¼jthat valamif®le r§l§t§st a t§rsas§g tev®kenys®g®re, a tulajdonos ¼gy ®rezheti, hogy 

Ărajta tartja szem®tò a befektet®s®n, azonban sz§mos probl®m§t is mag§ban hordoz, 

melyek a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s szempontj§b·l kiemelt jelentŖs®ggel b²rnak. A 

t§rsas§g t®nylegesen nem k¿lºn¿l el annak tulajdonos§t·l, ami egyr®szt a de facto 

[tulajdonos] ®s de iure [form§lisan megv§lasztott] igazgat·k kºzti fesz¿lts®gekhez, 

m§sr®szt a kisr®szv®nyesek nagyr®szv®nyesek §ltali elnyom§s§hoz vezethet. Du§lis 

t§rsas§gkorm§nyz§si rendszer eset®n az igazgat·s§g strat®giai dºnt®seket hoz, a 

menedzsment operat²v feladatokat hajt v®gre, a fel¿gyelŖbizotts§g pedig j·v§hagyja az 

igazgat·s§g dºnt®seit, ®s ellenŖrzi annak munk§j§t.103 Az egyszintŤ, angolsz§sz t²pus¼ 

t§rsas§gi modell [one-tier board system] tal§n legfontosabb jellemzŖje, hogy a t§rsas§got 

egy test¿let, az igazgat·tan§cs korm§nyozza, melynek egyar§nt vannak ¿gyvezetŖ ®s nem 

¿gyvezetŖ, n®mely esetben f¿ggetlen tagjai is.104 A n®met t§rsas§gokra ink§bb jellemzŖ 

k®tszintŤ modellben [two-tier board system] teh§t az igazgat·tan§cs mellett fel¿gyelŖ 

bizotts§g mŤkºdik a fent ²rtak szerint. A hat§lyos magyar jognak megfelelve 

Magyarorsz§gon mindk®t t§rsas§gkorm§nyz§si rendszer elfogadott, lehetŖs®get teremtve 

                                                 

102 BARTčK, Istv§n: A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s rendszerei nemzetkºzi kontextusban; (2008) 107. sz. 
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103 BARTčK, Istv§n: i.m. 17. o. 
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1375. o. 



52 

 

ezzel a nemzetkºzi t§rsas§gok sz§m§ra saj§t bev§lt rendszereik alkalmaz§s§ra,105 

megfelelve ezzel a Tan§cs Eur·pai R®szv®nyt§rsas§gr·l (Societas Europaea ï SE) sz·l· 

2157/2001/EK rendelet®nek.106 Ezek mellett term®szetesen vannak vegyes modellek, mint 

pl. a francia t§rsas§gokra jellemzŖ strukt¼ra.107 Az egyszintŤ modell tiszt§n piaci 

meghat§rozotts§g¼nak tekinthetŖ, amihez k®pest a k®tszintŤben erŖteljesen jelenik meg a 

tulajdonosi kontroll ®s befoly§s, aminek tºrt®nelmi okai vannak. A rajnai kapitalizmusb·l 

fejlŖdºtt,108 ®s Kºz®p-Eur·p§ban legink§bb elterjedt dualista modell kialakul§s§nak okai 

kºzt szerepel, hogy a nagyobb gazdas§gi t§rsas§gok mºgºtt vagyonos csal§dok vagy 

hitelint®zetek §lltak,109 szemben pl. az amerikai kisbefektetŖkre ®p²tett tŖkeegyes²t®ssel, 

²gy a tulajdonosi kontroll ig®nye is erŖteljesebben jelent meg. M§sik fontos 

fejlŖd®stºrt®neti ok a n®met alapt²pus eset®ben a jelentŖsebb §llami felvigy§z§s, melynek 

h§tter®ben a vil§gh§bor¼s tºrt®n®sek §lltak. A du§lis rendszer karakterisztik§j§t jellemzi 

m®g az erŖs munkav§llal·i ®rdekk®pviselet.110 Az egyszintŤ angolsz§sz modell k¿lºnbºzŖ 

ir§nyban fejlŖdºtt az Egyes¿lt Kir§lys§gban ®s az Amerikai Egyes¿lt Ćllamokban. Az 

amerikai rendszerben a CEO egyszerre elnºk ®s vez®rigazgat·, ettŖl k¿lºnbºzik az angol 

strukt¼ra,111,112 ahol az igazgat·tan§cs ®l®n az elnºk [chairman] §ll, az operat²v vezetŖ 

pedig a CEO [Chief Executive Officer], ami nem azonos a vez®rigazgat·val. A monista 

t§rsas§gkorm§nyz§si modellben nem mŤkºdik fel¿gyelŖbizotts§g ®s nincs jelen a 

munkav§llal·i k®pviselet, a botr§nyok hat§s§ra kiteljesedett a bizotts§gi rendszer, ami a 

tºredezett tulajdonosi szerkezet miatt megerŖsºdºtt igazgat·s§gi hatalom f®ken tart§s§ra 

hivatott.

                                                 

105 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 
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7. £rdekviszonyok 

A t§rsas§g mŤkºd®se sz§mos vesz®lyt ®s kock§zatot hordoz mag§ban, a corporate 

governance tekintet®ben legmark§nsabban azonban a tulajdonosok [r®szv®nyesek, 

bet®tesek] ®s a t§rsas§g korm§nyz§s§t ell§t· vezetŖk ®s menedzserek kºzºtti 

®rdekkonfliktus jelenik meg. Az elm¼lt ®vtizedek sz§mos nemzetkºzi botr§nyt113 hoztak a 

felsz²nre, ahol a becs¿lt k§rok m®rt®ke tºbbmilli§rd USD volt. A t§rgyban v®gzett 

vizsg§l·d§saim sor§n h§rom kritikus pontot azonos²tottam. ElsŖ, hogy k¿lºnv§lik a 

tulajdonosi ®s vezetŖi funkci·, ami azt jelenti, hogy a k¿lºnbºzŖ poz²ci·kban m§s 

motiv§ci· vez®rli az egy®neket dºnt®seik meghozatal§n§l. A r®szv®nyes term®szetesen a 

profit rem®ny®ben fekteti p®nzeszkºzeit a t§rsas§gba, hat§rozott c®lja a min®l magasabb 

hozam el®r®se min®l alacsonyabb r§ford²t§ssal. Ezzel szemben a vezet®snek nem a 

tulajdonosi ®rdekek v®delme az elsŖdleges c®lja, hanem a saj§t bev®teleinek nºvel®se, 

hiszen e c®lb·l fejt ki tev®kenys®get. Legtºbbszºr a laikus befektetŖnek nincs kºzvetlen 

r§hat§sa a t§rsas§g mŤkºd®s®re, ez®rt ki van szolg§ltatva a vezetŖknek, a fel¿gyelŖknek, a 

kºnyvvizsg§l·knak. A k¿lºnbºzŖ elm®letek [agency, stewardship, stakeholder elm®let] a 

tulajdonos ®s a vezetŖ, valamint egy®b szereplŖk kºzºtti viszonyokat vizsg§lj§k, 

gazdas§gi, szociol·giai vagy egy®b szempontokb·l. M§sodik jelentŖs momentum, hogy 

elk¿lºn¿l a t§rsas§gok ®rt®kteremtŖ k®pess®ge a r®szv®ny§rt·l, ahol az §rfolyam alakul§sa 

nincs ºsszhangban a termel®ssel. Harmadik vesz®lyforr§s pedig, hogy k¿lºnbºzik a 

t§rsas§g kºnyv szerinti ®s piaci ®rt®ke, a r®s az immateri§lis erŖforr§sok rohamos 

®rt®knºveked®se kºvetkezt®ben pedig egyre nagyobb, hiszen sok esetben nem §ll 

rendelkez®sre egzakt m·dszer azok m®r®s®re ®s ®rt®kel®s®re. ¥sszefoglalva teh§t: 

¥ssze¿tkºz®sek 

tulajdonos vs. t§rsas§gkorm§nyz§s 

r®szv®ny§rfolyam vs. ®rt®kteremtŖ k®pess®g 

kºnyv szerinti ®rt®k vs. piaci ®rt®k 

Ezen h§rom jelens®g pedig a rosszindulat¼ manipul§ci· gazdag t§ptalaja. A tulajdonosi 

®rdek elsŖbbs®ge nincs egy®rtelmŤen deklar§lva, ez®rt a CG nem kiz§r·lag a tulajdonosi 

®rdek v®delm®t kell, hogy szolg§lja, t§mogatnia illik a t§rsas§g vezet®s®t ®s m§s 

szereplŖket is. Az elt®rŖ ®rdekcsoportok, r®tegek, akik a corporate governance 

                                                 

113 pl. Enron, Parmalat 
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hat·kºr®ben ®rintettek a t§rsas§g mŤkºd®s®ben,114 elt®rŖ helyzet¿k ®s funkci·juk ok§n 

elt®rŖ erŖvel b²rnak, ez®rt nem c®lszerŤ ºnszab§lyoz§sra b²zni a t§rsas§gkorm§nyz§s 

gyakorlat§nak bizonyos k®rd®seit. 

A 2008-as glob§lis gazdas§gi recesszi· komoly k§rokat okozott makro- ®s mikroºkon·miai 

szinten egyar§nt, amelyek s¼lyos t§rsadalmi kºvetkezm®nyekkel j§rtak.115 Felold§suk, 

enyh²t®s¿k sz®les kºrŤ ºsszefog§st ®s intenz²v §llami beavatkoz§st ig®nyelt, el®g, ha a 

bankrendszer fenntart§s§ra ford²tott §llami forr§sokra gondolunk, s nem k®rd®s, hogy 

sz§mos egy®b kºzszolg§lati c®l vagy funkci· el®r®se, vagy betºlt®se szenvedte meg 

mindezt. Ennek egyik eredm®nyek®nt a corporate governance int®zm®ny ism®t ®s 

hangs¼lyosan ker¿lt az ®rdeklŖd®s f·kusz§ba, azonban k®sŖ b§nat b§rmilyen k§r 

bekºvetkez®s®t kºvetŖen ·vatoskodni, ®s a hib§kat keresni. Ide§lis esetben, s ennek 

megteremt®se lehet az egyetlen ®rtelmes c®l, a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s keretei ®pp az 

ilyen esem®nyl§ncolatok megelŖz®s®t szolg§lj§k. Sajnos a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s 

hat·kºr®ben l®vŖk ®rdekeit nem volt k®pes megv®deni az alkalmazott rendszer, sem 

gazdas§gi, sem jogi vagy egy®b eszkºzºkkel, minek kºvetkezt®ben befektetŖk, 

munkav§llal·k, hitelezŖk ®s egy®b ®rdekeltek t²zezreit ®rte, sok esetben v®gzetes vesztes®g 

a sz§nd®kos vagy kºr¿lm®nyek §ltal sodort menedzsment-tev®kenys®g miatt. EgyelŖre a 

tekintetben sincs hat§rozott, egy®rtelmŤ ®s a szakma eg®sz®ben egys®ges §ll§spont, mely 

®rdekelteket illet v®delmi elsŖbbs®g a tºbbiekkel szemben, elm®leteket sz§mos ideol·gi§t 

k®pviselve tal§lunk. Ezek kºz¿l elsŖ a r®szv®nyesek prim§tus§t igazolni k²v§n· 

shareholder primacy theory, mely szerint a tŖke tulajdonosa kock§ztat, ®s ²gy Ŗ szenvedhet 

el s®relmet a legnagyobb m®rt®kben, a legerŖsebb v®delem ®s a sorban elsŖbbs®g ez®rt Ŗt 

illeti. Legitim§ci·s alapja a kºtelmi jogi kontraktu§lis t§rsas§gi viszony, amely m§r egy 

R·m§t·l l®tezŖ jogint®zm®ny, m²g a t§rsas§g egy®b kapcsolati rel§ci·i, mint p®ld§ul a 

munkav§llal·i r®szv®tel polg§ri jogi ®s munkajogi vonatkoz§sai, csak sz§zadokkal k®sŖbb 

jelentek meg.116 A gondolatmenetet folytatva feltehetj¿k azt a k®rd®st, hogy a 

tulajdonosokon ®s a t§rsas§gkorm§nyz§st v®gzŖkºn k²v¿l kik lehetnek m®g ®rdekeltek 

                                                 

114 Tulajdonosok, vezetŖk, kºnyvvizsg§l·k, fel¿gyelŖbizotts§gi tagok, munkav§llal·k, besz§ll²t·k, hitelezŖk, 

fogyaszt·k, ®s a sz®lesebb kºrben ®rtett t§rsadalom [Corporate Social Responibility]. 

115 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011., 33. o. 

116 SĆNDOR, Istv§n: A t§rsas§gi jog tºrt®nete Nyugat-Eur·p§ban. KJK-KERSZ¥V Jogi ®s ¦zleti Kiad· 

Kft., Budapest, 2005. 108-111. o. 
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[stakeholder] a t§rsas§g mŤkºd®s®ben. A kontinent§lis Eur·pa orsz§gaiban m®g a rajnai 

kapitalizmus idej®ben is a koncentr§lt r®szv®nytulajdon volt jellemzŖ,117 amely mºgºtt 

gazdag sz§rmaz§s¼ csal§dok ®s int®zm®nyi befektetŖk §lltak legink§bb. Az §llam ®s a 

munkav§llal·, mint a t§rsas§g mŤkºd®s®ben ®rdekelt, csak k®sŖbb jelent meg 

szempontk®nt.118,119 A munkav§llal·k ®rintetts®ge egy kºlcsºnºsen elŖnyºs viszonyban 

kell, hogy kiteljesedjen. Fokozott teljes²tm®ny¿k biztos²tja a t§rsas§g gazdas§gi 

prosperit§s§t, a t§rsas§g ®rdeke a hozz§ loj§lis munkav§llal·. Ez m§st jelent £szak-

Amerik§ban, Eur·p§ban ®s a T§vol-Keleten, ahol nem ritka, hogy a munkav§llal· egyben 

tulajdonos is, amennyiben megtakar²t§sait az Ŗt foglalkoztat· t§rsas§g r®szv®nyeibe fekteti. 

Az §llam ®rdekelts®ge elsŖk®nt a t§rsas§gi ad· vonatkoz§s§ban nyilv§nul meg, min®l 

jobban mŤkºdik a t§rsas§g, ann§l tºbb ad·t fog fizetni. Az ad·fizet®si hajland·s§g ®s 

ad·optimaliz§l§s term®szetesen gondot jelenthet akkor, ha nem elfogadhat· ad·z§si 

kºrnyezetet teremt az §llam. A jellemzŖen tºbb §llamra kiterjedŖ gazdas§gi tev®kenys®get 

folytat· nagy r®szv®nyt§rsas§gok sz®khely§thelyez®ssel [Delaware effect] fogj§k 

csºkkenteni terheiket.120 A k¿lsŖ ®rdekeltek kºvetkezŖ csoportj§t a hitelezŖk alkotj§k, akik 

tev®keny kºzremŤkºd®s r®v®n §llnak kapcsolatban a t§rsas§ggal, besz§ll²t·k®nt, 

alv§llalkoz·k®nt, b§rmilyen szolg§ltat§s ny¼jt§s§val stb. A hitelezŖv®delem 

prekontraktu§lis eszkºzei a c®ginform§ci·s rendszerek ®s a transzparenciakºvetelm®ny, 

teljes²t®si garancia pedig a kºtelezŖ m®rt®kŤ alaptŖke, vagy a tagok felelŖss®g®nek 

alacsonyabb korl§tai.121 Ez persze k®t®lŤ fegyver, min®l magasabb az alaptŖkeig®ny, 

elm®letben ann§l v®dettebb lehet a hitelezŖ ®rdeke, azonban ez visszaszor²tja a piaci 

szereplŖk sz§m§t, ®s ez§ltal a versenyt is, ez pedig ellent®tes az Eur·pai Kisv§llalkoz·i 

Charta k²v§nalmaival, amely kºnny²teni sz§nd®kozik a t§rsas§galap²t§st. A sz®lesebb 

t§rsadalom ®rdekeit az szolg§lja, min®l tºbb szereplŖ kap lehetŖs®get a piacon. A tagok 

mºgºttes felelŖss®ge, illetve a felelŖss®g§ttºr®s int®zm®nye m§r hathat·s eszkºznek 

tekinthetŖ, b§r r®szv®nyt§rsas§g eset®n az igazgat· magatart§s§®rt a tagot [r®szv®nyest] 

                                                 

117 ROE, M.J.: German Codetermination and German Securities Markets. Columbia Journal of European 

Law, 1999. Vol. 5. 199. o. 

118 NOCHTA, Tibor: T§rsas§gi jog. Dial·g Campus Kiad·, Budapest-P®cs, 2007. 32. o. 

119 SĆRK¥ZY, Tam§s: A magyar t§rsas§gi jog Eur·p§ban. HVG-ORAC Lap- ®s Kºnyvkiad· Kft., 

Budapest, 2001. 31. o. 

120 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011., 57. o. 

121 KECSK£S, Andr§s: i.m. 55. o. 
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Ăb¿ntetniò meglehetŖsen vissz§s dolog. A megfelelŖ m®rt®kŤ alaptŖke meghat§roz§sa nem 

kis feladat, hiszen tev®kenys®gtŖl f¿ggŖen m§s a t§rsas§gok m®rete, az egy¿ttmŤkºdŖ 

partnerek sz§ma, azok p®nz¿gyi kitetts®ge stb., ²gy elŖfordulhat, hogy egy magasabb 

tŖkem®rt®k elv§r§s is bizonyulhat kev®snek, nagysz§m¼ hitelezŖ eset®n. 

A felelŖss®g§ttºr®s int®zm®nye azt a c®lt szolg§lja, hogy a tagok ne tudjanak a korl§tozott 

felelŖss®ggel a hitelezŖk k§r§ra vissza®lni. Ez a felelŖss®g korl§tlan ®s egyetemleges. 

Fizet®sk®ptelens®ggel fenyegetŖ helyzetekben gyakori reakci· a Ăp®nz kiment®seò, 

k¿lºnºsen azon t§rsas§gokn§l, ahol a tags§g ®s a vezetŖi funkci· kºzºtt valamilyen 

ºsszef¿gg®s, kapcsolat mutatkozik. Az ®rintett vezetŖk a t§rsas§g vagyon§val saj§tjukk®nt 

hajlamosak rendelkezni, vagy ®pp l§tszatra csºkkentik azt, ®s elvonj§k a fedezetet a 

hitelezŖk kiel®g²t®se elŖl, ezekben a helyzetekben pedig a tulajdonosi ®rdeket megelŖzi a 

hitelezŖi, s a vezetŖknek eszerint kell elj§rnia.122 A csŖdjog hat·kºr®ben l®vŖ 

reorganiz§ci· sor§n az alkalmazand· vagyonz§r jelenthet v®delmet a hitelezŖk sz§m§ra.123 

A t§rsas§g ®s vezetŖje kºzºtt ®rdekellent®t fesz¿l, mert a vezetŖ, mint ºn§ll· entit§s 

szem®lyes c®ljai nem fedik a t§rsas§g ®rdekeit. A vezetŖ munk§t v®gzŖ szem®ly, aki arra 

tºrekszik, hogy kifejtett tev®kenys®ge r®v®n a lehetŖ legnagyobb szem®lyes hasznokat ®rje 

el, poz²ci·ja miatt pedig olyan helyzetben van, amely vissza®l®sekre adhat lehetŖs®get. 

Ennek megelŖz®s®re a t§rsas§gi jognak kell fell®pnie,124 ami nem egyszerŤ feladat, hiszen 

a sikeres mŤkºd®s felt®tele, hogy az operat²v szint ºn§ll· dºnt®si jogosults§ggal 

rendelkezzen a r§ b²zott feladatok tekintet®ben.125 A nyilv§noss§g ®s az 

inform§ci·megoszt§s a t§rsas§gkorm§nyz§s feletti ellenŖrz®s hat®kony eszkºze lehet.126 

Az Eur·pai Uni·ban127,128 a Bizotts§g §ltal megfogalmazott felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§shoz 

                                                 

122 2006. ®vi IV. tºrv®ny a gazdas§gi t§rsas§gokr·l 50. Ä (3) bekezd®s 

123 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011., 56. o. 

124 SOBOR D§vid: Hat®kony-e a magyar t§rsas§gi jog? Iustum Aequum Salutare VIII. 2012. 3-4. 153. o. 

125 KRAAKMAN R. : The Anatomy of Corporate Law. Oxford University Press, 2004. 11. o. 

126 HOPT, K.J.: Modern Company and Capital Market Problems:Improving European Corporate 

Governance After Enron. In: ARMOUR, J.; McCAHERY, J.A. (szerk.): After Enron, Improving Corporate 

Law and Modernising Securities Regulation in Europe and the US. Hart, Oxford, 2006. 445-496. o. 

127 A Tan§cs 1978.07.25-i, 78/660/EGK (negyedik) ir§nyelve a SzerzŖd®s 54. cikke (3) bekezd®s®nek g) 

pontja alapj§n meghat§rozott jogi form§j¼ t§rsas§gok ®ves besz§mol·j§r·l, 43.cikk 1. bek. (7b). 

128 Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 1606/2002/EK. sz§m¼ rendelete a nemzetkºzi sz§mviteli standardok 

alkalmaz§s§r·l, kºtelezŖv® tette az IAS 24 sz§mviteli standard alkalmaz§s§t az Eur·pai Uni· orsz§gaiban. 
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kapcsol·d· kºnyvviteli elŖ²r§sok teszik kºtelezŖv® a nem harmadik szem®lyekkel 

[stakeholderek-kel ®s ellen®rdekeltekkel] kºtºtt szerzŖd®sek ®rdemi tartalm§nak 

hozz§f®rhetŖv® t®tel®t.129 Haz§nkban az ¼j Ptk. 6:17. Ä szakasza egy®rtelmŤv® teszi, hogy a 

k®pviselŖ ®s a k®pviselt kºzti ®rdekellent®t fenn§ll§sa ellen®re kºtºtt szerzŖd®s 

megt§madhat·. A vezetŖ tiszts®gviselŖvel kºtºtt szerzŖd®sek felfed®se azonban csak a 

sz§mviteli tºrv®ny alapj§n kºtelezŖ.130 

Az EU negyedik t§rsas§gi jogi ir§nyelv®vel ºsszhangban az ®ves besz§mol·hoz csatolni 

sz¿ks®ges a kapcsolt felekkel kºtºtt meg§llapod§sokat, ha azok l®nyegesek, ®s nem a 

szok§sos piaci felt®telek kºzºtt val·sultak meg.131 A le²r§sban ki kell t®rni az ¿gylet 

®rt®k®re, a fenn§ll· kapcsolat jelleg®re ®s a meg§llapod§s meg²t®l®s®hez sz¿ks®ges egy®b 

inform§ci·kra. A B£T aj§nl§sai ehhez k®pest tºbbletelv§r§sokat fogalmaznak meg, az 

igazgat·s§gi tagoknak ®rdekelts®g¿krŖl t§j®koztat§st kell adniuk a test¿letnek.132 A 

t§rsas§g szintj®n megjelenŖ c®lok el®r®s®hez figyelembe kell venni azt a t®nyezŖt, hogy az 

egy®nek szintj®n megjelenŖ ®rdekek nem fedik elŖzŖket, teljesen m§s priorit§sok 

®rv®nyes¿lnek. L®v®n, hogy a t§rsas§g javait, term®szetesen a tulajdonosok forr§sainak 

felhaszn§l§s§val, de m®gis az igazgat·k, vezetŖk ®s menedzserek hozz§k l®tre, s most itt a 

munkav§llal·k ®rdemeire sz§nd®kosan nem t®rek ki, ®rthetŖ m·don egy®ni karrierj¿k 

®p¿l®s®t ®s k¿lºnbºzŖ javakkal val· gyarapod§st v§rnak munk§juk viszonz§sak®nt.133 

Ezzel p§rhuzamosan a tulajdonos a befektet®se mihamarabbi megt®r¿l®s®t rem®li. A rºvid 

idŖt§v azonban nem minden gazdas§gi tev®kenys®g eset®ben re§lis, ez®rt a kock§zatok 

csºkkent®se ®rdek®ben a rºvidt§v¼ teljes²tm®ny®rt®kel®sek ker¿ltek elŖt®rbe, melynek 

egyik mutat·ja a r®szv®ny§rfolyam alakul§sa, melynek maximaliz§l§s§ra [shareprice 

maximalilzation] erŖteljes akci·kat tesznek, gyakran val·tlan vagy megt®vesztŖ 

inform§ci·k felhaszn§l§s§val. 

                                                 

129 Eur·pai Bizotts§g: Modernising Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European 

Union ï A Plan to Move Forward (A t§rsas§gi jog korszerŤs²t®se ®s a v§llalatir§ny²t§s jav²t§sa ï terv az 

elŖrel®p®shez) c²mŤ 2003. ®vi kºzlem®nye, 3.1.1 cikk e) pont 

130 SOBOR, D§vid: Hat®kony-e a magyar t§rsas§gi jog? Iustum Aequum Salutare VIII. 2012. 3-4. 168. o. 

131 Sz§mviteli tv. 89. Ä (6) bek. 

132 Budapesti £rt®ktŖzsde Zrt. FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si Bizotts§ga: FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si Aj§nl§sok. 

2.6.1. Link: http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/tarsasagiranyitas/felelos_tars_ir.html?pagenum=2 | Letºltve. 

2016.09.12. 

133 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011., 37-38. o. 
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8. A vezetŖi felelŖss®g ®s a javadalmaz§s 

A vezet®s a t§rsas§gi erŖforr§sok134 hat®kony ®s eredm®nyes felhaszn§l§s§t koordin§l· 

tev®kenys®g, amely az ¿zleti c®lok el®r®s®t szolg§lja, ®s mag§ban foglalja a tervez®si, 

szervez®si ®s ellenŖrz®si cselekm®nyeket is. V®grehajt·ja a t§rsas§g vezetŖ 

tiszts®gviselŖje, a vezetŖi felelŖss®g alanya. Heider felelŖss®gattrib¼ci·ra vonatkoz· 

szoci§lpszichol·giai t®zise szerint az embert §ltal§nos ®rtelemben vett felelŖss®g terheli 

magatart§sa kºvetkezm®nyei®rt, azok®rt, amelyek l®trejºtt®t szem®lyesen ®s kºzvetlen¿l 

id®zi elŖ.135 Az egy®n viselked®s®t belsŖ tulajdons§gai ®s a k¿lsŖ kºrnyezeti felt®telek 

egy¿ttesen befoly§solj§k. Az oks§gi viszonyt az alany ®s annak kºrnyezete k¿lºnbºzŖ 

m·don tapasztalja meg,136,137 a kºtelezetts®gek ®s az elv§r§sok pedig az egyes t§rsadalmi 

szerepekben gyakran elt®rŖ meg²t®l®s al§ esnek.138 A fenti elm®let szerit az auton·m 

m·don cselekvŖ szem®ly, ²gy az egyszem®lyi vezet®s felelŖss®ge nagyobb, mint a 

test¿let®, akik tagjai kev®sb® ®rzik felelŖsnek magukat, mint ºn§ll· cselekedeteik eset®n,139 

ennek megfelelŖen kock§zatokat is kºnnyebben v§llalnak csoportban.140 A felelŖss®g 

megoszt§sa azonban nem, jellemzŖen az egy®n csoportban betºltºtt szerep®nek s¼ly§val 

ar§nyos. Jogi viszonyrendszerben term®szetesen az igazgat·s§g felelŖss®ge nem lehet 

                                                 

134 emberi, fizikai-infrastruktur§lis, p®nz¿gyi, valamint immateri§lis ®s inform§ci·s erŖforr§sok 

135 FRITZ, Heider: The Psychology of Interpersonal Relations. Wiley, New York, 1958. Id®zi: HASTORF, 

Albert H.; SCHNEIDER, David J.; POLEFKA, David J.: Person Perception. Addison-Wesley Publishing 

Company, Reading, Menlo Park, London, Don Mills, 1970. 78ī79. o. ĂAz ¼n. Heider-modell a gyermekek 

felelŖss®g-felfog§s§b·l kiindulva ºt fokozatot hat§rozott meg: 1. Association: ha a kºvetkezm®nyek 

b§rmilyen m·don kapcsolatba hozhat·k egy adott szem®llyel; 2. Commission: ha a kºvetkezm®nyeket 

kºzvetlen¿l adott szem®ly okozta; 3. Foreseeability: a kºvetkezm®nyek elŖrel§that·ak voltak ugyan, de az 

adott szem®ly a kºr¿ltekintŖ elj§r§st elmulasztva okozta azokat; 4. Intention: adott szem®ly sz§nd®kosan 

okozta a kºvetkezm®nyeket; 5. Justification: adott szem®ly k®nyszer hat§s§ra cselekedett (ezzel bevezeti a 

felelŖss®g al·li kiment®s, de legal§bbis a felelŖss®gmegoszt§s elem®t.)ò  

136 KELLEY, Harold A.; MICHELA, John L.: Az attrib¼ci· elm®lete ®s kutat§sa, in: HUNYADY, Gyºrgy 

(szerk.): Szoci§lpszichol·gia. Gondolat Kiad·, Budapest, 1984. 55. o. 

137 FISKE, Susan T.: T§rsas alapmot²vumok. Osiris Kiad·, Budapest, 2006. 151ī153. o. 

138 HAMILTON, V. Lee: Who is responsible? Toward a Social Psychology of Responsibility Attribution. 

Social Psychology. 1978. ®vi 4. sz. 321ī322. o. 

139 FORSYTH, Donelson R.; ZYZNIEWSKI, Linda E.; GIAMMANCO, Cheryl A.: Responsibility Diffusion 

in Cooperative Collectives. Personality and Social Psychology Bulletin, 2002. ®vi 1. sz. 54. o. 

140 MYNATT, Clifford; SHERMAN, Steven J.: Responsibility attribution in groups and individuals: A direct 

test of the diffusion of responsibility hypothesis. Journal of Personality and Social Psychology, 1975. ®vi 32. 

sz. 1111ī1118. o. Id®zi: FORSYTH, Donelson R.; ZYZNIEWSKI; Linda E.; GIAMMANCO, Cheryl A.: 

Responsibility Diffusion in Cooperative Collectives. Personality and Social Psychology Bulletin, 2002. ®vi 1. 

sz. 54. o. 
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alacsonyabb fok¼, az®rt, mert a dºnt®st tºbb szem®ly hozta meg egyet®rt®sben.141 A 

vezetŖi etika azt k²v§nja meg, hogy a vezetŖ a hat§lyos ®s ®rv®nyes, jogi ®s etikai 

szab§lyoknak megfelelŖen j§rjon el t§rsas§gkorm§nyz§si tev®kenys®ge sor§n. A hat§r a k®t 

felelŖss®gt²pus kºzt nagyon keskeny, ®s vannak helyzetek, amikor a k®t halmaz elemei 

fedik egym§st,142 a vezetŖi etikai v®ts®g ºnmag§ban nem keletkeztet jogi felelŖss®get, 

am²g a vezetŖ tev®kenys®ge jogszab§lyba vagy a t§rsas§gi alapszab§ly rendelkez®seibe 

nem ¿tkºzik.143 Megb²z·-megb²zott elm®let144 t®tele szerint a r®szv®nyesek ®rdekeinek 

v®delme ®rdek®ben a legmegfelelŖbb eszkºz a menedzsment teljes²tm®ny®hez m®rt ®s 

ºsztºnzŖ elemeket tartalmaz· javadalmaz§si rendszer alkalmaz§sa.145 Ez azonban nem 

felt®tlen¿l tartja vissza azokat az ºnc®l¼ vezetŖket, akik mindig ®s mindig m®g tºbbet 

k²v§nnak, ®s ak§r kock§zatos r®szv®ny§r-manipul§ci·ba kezdenek a teljes²tm®nyl§tszat 

fokoz§sa ®rdek®ben. A pszichol·giai vonatkoz§s¼ behaviorista elm®let szerint azonban a 

p®nzn®l sokkal erŖteljesebb befoly§sol· t®nyezŖ a vezetŖ szem®ly®nek k¿lsŖ meg²t®l®se.146 

A menedzserek javadalmaz§sa kºzti k¿lºnbs®gek azonban szervezeten bel¿li fesz¿lts®get 

keltenek ®s csºkkentik az egy¿ttmŤkºd®s hat®konys§g§t [pl. inform§ci·megoszt§s], m®g 

akkor is, ha annak alapja a teljes²tm®ny alapj§n igazs§gos. A szervezeten bel¿li 

bizalmatlans§g ok§n csºkkenŖ teljes²tm®ny pedig a t§rsas§gra n®zve kedvezŖtlen 

reakci·kat v§lt ki a piacon.147 Ha a javadalmaz§ssal kapcsolatos probl®m§kat a tulajdonosi 

szerkezettel vetj¿k ºssze, akkor az l§tsz·dik, hogy a koncentr§lt r®szv®nytulajdon nagyobb 

                                                 

141 HAMILTON, V. Lee; SANDERS, Joseph: Crimes of Obedience and Comformity in the Workplace. 

Surveys of Americans, Russans and Japanese. Journal of Social Issues, 1995. ®vi 3. sz. 78-82. o. 

142 MEZEY, Barna: A tudom§nyetikai felelŖss®g k®rd®sei a magyar felsŖoktat§sban. Az egyetemi ®s 

tudom§nyos ®let etikai szab§lyoz§sa ï az egyetemi etikai k·dexek. Magyar Tudom§ny, 2014. ®vi 6. sz. 655ï

656. o. 

143 KĆRTYĆS, G§bor (szerk.): Bevezet®s a kºzszolg§lati munkajogba. ELTE Eºtvºs Kiad·, Budapest, 2015. 

132. o. 
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University Press, Cambredge, 2004, Texas Law Review, 2005, No. 83. 1632-1633. o. 
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Corporate Governance. Florida State Univrsity Law Review, 2005, No. 2. 712-713. o. 
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fok¼ biztons§got jelent a megalapozatlan ®s t¼lzott m®rt®kŤ jutalomoszt§ssal szemben,148 

amit igazolni l§tszanak az elm¼lt ®vek amerikai botr§nyai. Ott, ahol erŖteljesebb a 

tulajdonosi r®szv®tel, vagy egy§ltal§n jelen van, kisebb mozg§st®r §ll a menedzsment 

r®sz®re, ami a b·nuszokat illeti.149 A B£T aj§nl§sai e tekintetben korszerŤnek mondhat·k, 

mert a javadalmaz§si politika r®szek®nt azt is megfogalmazz§k, hogy a rºvid t§v¼ 

r®szv®ny§r-fokoz§s nem tekinthetŖ jutalomalapnak. Az ASX Principles of Good Corporate 

a rºvid ®s hossz¼ t§v¼ motiv§ci·s elemeket, illetve a fix ®s a teljes²tm®nyalap¼ 

javadalmaz§s kombin§ci·j§t l§tja a k®rd®sben elŖre mutat·nak.150,151 A t§rsas§g az®rt fizet 

k¿lºnbºzŖ jutalmakat vezetŖinek, menedzsereinek, hogy ezzel biztos²tsa a hossz¼ t§v¼ 

sikeres mŤkºd®st,152 az viszont m§r nem olyan egy®rtelmŤ, hogy mely 

teljes²tm®nyindik§tort vegye a sz§m²t§s alapj§ul. Egyik ilyen param®ter a r®szv®nyek 

§rfolyamalakul§sa lehet, errŖl azonban fentebb m§r meg§llap²tottuk, hogy nem 

p§rhuzamos a termel®si hat®konys§ggal ®s ak§r spekul§ci·val is befoly§solhat·.153 

Viszony²t§si alapot ny¼jthatn§nak a t§rsas§g besz§mol·i, de errŖl is tudjuk, hogy sz§mos 

kºnyvel®si Ătechnikaò l®tezik a bev®telek megjelen®s®nek idŖbeli eltol§s§ra, mindk®t 

ir§nyban. Harmadik lehets®ges eszkºz a p®nzeszkºzºket k²m®lŖ r®szv®nyopci·,154 amely a 

r®szv®ny§r mesters®ges emel®s®nek kock§zat§t hordozza mag§ban a jogosults§g 

gyakorl§sakor.  
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9. A felelŖss®g jog§gank®nt differenci§lt modelljei 

Az §ltal§nos ®letvitelbŖl kºvetkezŖ felelŖss®gi keretek kult¼r§nk®nt ®s korszakonk®nt 

elt®rŖk, ²gy m§s-m§s n®zetek alakultak ki abban a vonatkoz§sban, mi a t§rsadalmi 

®rt®kekhez kapcsol·d· s®relmek legkevesebbje, melyeket a szuver®n a jog §ltal k²v§n 

v®deni. A felelŖss®g vall§si, erkºlcsi, politikai vagy ®ppen gazdas§gi ®rtelemben t§gabb 

dimenzi·, amelyhez k®pest a jog valamivel szŤkebb magatart§si kºrben ®rtelmezhetŖ.155 A 

jogi ®rtelemben vett felelŖss®g nem ºn§ll· l®tezŖ, l®trejºtt®hez, mint prekond²ci·, jogi 

norma form§j§ban megjelenŖ elv§r§s s®relme sz¿ks®ges. Az egyes jog§gak elt®rŖ m·don 

®rt®kelik a felelŖss®gi helyzet kialakul§s§hoz vezetŖ folyamatot, melynek alapja az 

eredm®ny l®trejºtt®t befoly§sol· emberi magatart§s kºzrehat§s§nak objekt²v-szubjekt²v 

viszonyrendszere. E tekintetben a t§rsadalomra vesz®lyesnek minŖs¿lŖ magatart§s 

felr·hat·s§ga, azaz a v®tkess®g k¿lºnbºzŖ ®rt®kel®s al§ esik a mag§njogban, a 

munkajogban, vagy ®pp a b¿ntetŖjogban.156 A nevezett jog§gak Ăs¼lyaò nem m®rhetŖ a 

jog§gban megjelenŖ norm§k sz§m§val vagy terjedelm®vel, ²gy ºsszehasonl²t§suk 

numerikus adatokkal lehetetlen, vizsg§latuk sor§n azonban m®gis kialakulhat benn¿nk az a 

k®p, hogy a munkajog ®s a b¿ntetŖjog felr·hat·s§g-v®tkess®g dimenzi·ja l§tszatra sokkal 

gazdagabb szubjekt²v elemekben, mint a Ărelat²ve auton·m jogalanyokò kºzºtti 

felelŖss®get szab§lyoz· mag§njog. M§s megkºzel²t®sben a polg§ri jogi felelŖss®g 

funkci·ja a norma vagy szerzŖd®s §ltal gondozott mag§njogi ®lethelyzetek kibillent 

egyens¼ly§nak helyre §ll²t§sa, amihez k®pest a b¿ntetŖjogi felelŖss®g repressz²v c®lokat is 

ir§nyoz. Ism®t m§s megkºzel²t®sben, m²g a nullum crimen sine lege, nulla poena sine lege 

®s nullum crimen sine culpa direkt²v§k megkºvetelik a b¿ntetŖjogi t®ny§ll§st²pusok taxat²v 

felsorol§s§t, a mag§njog nem tud egy hasonl·an egzakt eszkºzrendszert fel§ll²tani, mert 

azzal korl§tozn§ a mag§nviszonyok alak²t§s§nak elvitathatatlan szabads§g§t, ²gy k®nytelen 

be®rni olyan §ltal§nos t®telekkel, mint, hogy Ăminden k§rokoz§s jogellenes,ò vagy az 

Ă§ltal§nosan elv§rhat· magatart§sò kºvetelm®nye. Ennek kºvetkezt®ben a polg§ri jogi 

felelŖss®g defini§l§sa sz§mos vita t§rgy§t k®pezi, melyek a kºtelem- kºtelezetts®g- 

                                                 

155 FULLER, Lon: Az erkºlcs, ami lehetŖv® teszi a jogot. In: TAKĆCS, P®ter (szerk.): Joguralom ®s 
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felelŖss®g rel§ci·it interpret§lj§k holisztikus, szemantikai, logikai, stb. keretek kºzºtt.157 

Am²g p®ld§ul Gierke158 szembe §ll²tja a kºtelezetts®get a felelŖss®ggel, Grosschmid159 

szerint a kºtelem ®s a kºtelezetts®g mindºssze szinonim§ja a felelŖss®gnek. Mag§njogunk 

jelenleg a kºvetkezŖ felelŖss®gi strukt¼r§t alkalmazza: 

1) Az objekt²v felelŖss®g alapja a k§rokoz§s §ltal§nos tilalm§nak s®r¿l®se, vagyis 

ºnmag§ban a k§resem®ny bekºvetkez®s®nek t®nye, 

2) A szubjekt²v felelŖss®g alapja a magatart§s tan¼s²t·j§nak v®tkess®ge, vagyis a k§rt 

okoz· magatart§s felr·hat·s§ga, 

3) Az eredm®nyfelelŖss®g pedig l®nyeg®ben a kock§zatv§llal§shoz kapcsolt 

k§rtelep²t®s. 

A Ăv§llalatir§ny²t§s felelŖss®g®nekò behat§rol§sakor kºnnyen bel§that·, hogy az 

¿zletpolitikai felelŖss®g, az alapc®lok el®r®se tekintet®ben lehet eredm®nyfelelŖss®g, 

p®nz¿gyi szempontb·l pedig tekinthetj¿k vagyoni kock§zatv§llal§snak, amely a piaci 

mŤkºd®s kisz§m²that·s§g§nak f¿ggŖje. Mint ahogy minden ¿zleti eredm®ny egy dºnt®s 

kºvetkezm®nye, meg kell vizsg§lnunk azokat az emberi magatart§sokat, amelyek a 

felelŖss®g e tekintet®ben jogi kateg·ri§kba sorolhat·k. Kºvetkez®sk®ppen nem §llap²that· 

meg a Ăv§llalatir§ny²t§si felelŖss®gò azonoss§ga a klasszikus ®rtelemben vett polg§ri jogi 

felelŖss®ggel, mert az eredm®nyfelelŖss®g sz§mos olyan v§ltoz· alakul§s§t·l f¿gg, amely a 

jog hat·kºr®n k²v¿l esik. Ezen a ponton sz¿ks®gesnek l§tom, hogy a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s t§rgykºr®be tartoz· vezetŖi felelŖss®get elhat§roljuk a jogi felelŖss®g 

m§s jog§gakba tartoz· alakzatait·l. A polg§ri jogi felelŖss®g egyik funkci·ja a repar§ci·, 

azaz a kibillent polg§ri jogi viszonyok egyens¼ly§nak helyre §ll²t§sa. C®l, hogy 

vissza§lljon az eredeti, k§rokoz§st megelŖzŖ §llapot, vagyis, hogy a k§rosult k§ra 

megt®r¿ljºn, illetve amennyiben ez az adott k§r jelleg®tŖl f¿ggŖen nem lehets®ges, 

szem®lyi ®s/vagy vagyoni szankci·kkal kezelj¿k a jogs®rt®st. M§sik funkci·ja a szem®lyi 

®s vagyoni viszonyok megs®rt®s®nek megelŖz®se. A nyitott helyzetekhez kapcsolhat· 
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prevenci· c®lja, hogy a m®g be nem fejezett k§rokoz§st a lehetŖ legjobban visszaszor²tsa. 

A t§rsas§gok mŤkºd®se elsŖ sorban a vagyoni viszonyok s®relm®nek kock§zat§t hordozza 

mag§ban, melynek leggyakoribb megval·sul§si form§ja a k§rokoz§s. A k§rt a jogalkot· a 

Ptk. k§rt®r²t®si kºtelezetts®g terjedelm®rŖl sz·l· szakasz§ban160 defini§lja, miszerint 

k§rnak tekintendŖ a k§rosult vagyon§ban be§llt ®rt®kcsºkken®s [damnum emergens], az 

elmaradt vagyoni elŖny [lucrum cessans], valamint a k§rosult k§rig®ny-®rv®nyes²t®ssel 

ºsszef¿gg®sben felmer¿lt ®s indokolt kºlts®ge. ¥nmag§ban valamely k§resem®ny 

bekºvetkez®se m®g nem jelenti egy¼ttal a polg§ri jogi felelŖss®g l®trejºtt®t. Ennek 

n®lk¿lºzhetetlen felt®tele, hogy a k§r bekºvetkez®se egyenes kºvetkezm®nye legyen 

valamely jogellenes magatart§snak,161 vagyis a k§r ®s a magatart§s kºzºtt szoros ok-

okozati logikai kapcsolat kell, hogy fenn§lljon. A k§rt®r²t®si felelŖss®g162 kºzponti k®rd®se, 

hogy mely szem®ly kºtelezhetŖ a bekºvetkezett k§rok visel®s®re. Az §ltal§nos polg§ri jogi 

felelŖss®gi szab§lyok szerint a helyt§ll§si kºtelezetts®g a k§rokoz·t terheli 

k§rokoz§s§®rt.163 A b¿ntetŖjog sz§mos olyan t®ny§ll§st alkotott, amelyekben fogalt 

magatart§sok elŖk®sz¿lete vagy k²s®rlete, a magatart§s megval·s²t§sa n®lk¿l is l®trehozza a 

felelŖss®get, ezzel szemben a mag§njog nem ismeri a k§rokoz· magatart§sra vonatkoz· 

elŖk®sz¿letre ®s k²s®rletre alap²tott felelŖss®g-int®zm®nyt. Ismeri viszont a mºgºttes 

felelŖss®get, amely azt jelenti, hogy olykor a bekºvetkezett k§r®rt nem annak okoz·ja, 

hanem m§s szem®ly felel. A t§rsas§gok mŤkºd®s®ben ilyen mºgºttes felelŖss®gi helyzet, 

amikor az alkalmazott k§rokoz§s§®rt a jogi szem®ly [a gazdas§gi t§rsas§g] tartozik 

helyt§llni. A mºgºttes felelŖss®g int®zm®nye azt a c®lt szolg§lja, hogy az okozott k§r 

megt®r¿l®se teljes m®rt®kben biztos²tott legyen. L®nyeges ez azokban az esetekben, ha a 

felelŖs, helyzet®n®l fogva alkalmatlan lenne a teljes m®rt®kŤ k§rvisel®sre. Dolgozatom 

kºzponti t®m§j§hoz igaz²tva csak megeml²tem, hogy a mag§njogi k·dex rendezi azokat a 

helyzeteket is, melyekben a k§rok®rt maga a k§rosult tartozik helyt§llni, mint p®ld§ul a 

saj§t k§rokoz§s, a vis maior, a felelŖss® nem tehetŖ szem®lyek k§rokoz§sa, vagy a 

fizet®sk®ptelen k§rokoz·; valamint azokat, amelyekben tºbb szem®ly egy¿ttesen okozott 

                                                 

160 Ptk. 6: 522. Ä 

161 Ptk. 6: 518. Ä A tºrv®ny tiltja a jogellenes k§rokoz§st.  

162 Ptk. 6: 519. Ä Aki m§snak k§rt okoz, kºteles azt megt®r²teni. Mentes¿l a felelŖss®g al·l a k§rokoz·, ha 

bizony²tja, hogy magatart§sa nem volt felr·hat·. 

163 Mag§njogi deliktum 
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k§rt, s ahol ĂéfelelŖss®g¿k a k§rosulttal szemben egyetemleges.ò164 A mag§njogi 

viszonyok j· r®sze a felek egy¿ttmŤkºd®s®n alapulva, kºzºs, egybehangz· 

akaratkijelent®seken kereszt¿l realiz§l·dik. Nincs ez ²gy azonban azokban a helyzetekben, 

ahol valamely szem®ly felelŖss®g®nek k®rd®se szem®lyi vagy vagyoni kºtelezetts®gek 

elvisel®s®nek terh®vel j§r egy¿tt, mert az sz¿ks®gszerŤen hordozza mag§ban az 

®rdekellent®tek kialakul§s§t. A felelŖss®g meg§llap²t§sa e tekintetben kritikus pont, s 

tiszt§zni sz¿ks®ges, hogy mely szem®lynek feladata a k§rokoz§ssal ok-okozati viszonyban 

§ll· magatart§s felr·hat·s§g§nak bizony²t§sa. A bizony²t§si teher defin²ci·ja kimondja, 

hogy valamely t®ny vagy kºr¿lm®ny bizony²t§s§nak esetleges sikertelens®ge azon f®l 

h§tr§ny§t jelenti, akire a tºrv®ny a bizony²t§s terh®t r·ja.165 Az ig®ny®rv®nyes²t®s alapt®tele 

szerint sz¿ks®gszerŤen az bizony²t, akinek ®rdek®ben §ll, hogy valamely t®nyt a b²r·s§g 

val·snak fogadjon el. Deliktu§lis felelŖss®g eset®n, a k§rt®r²t®si felelŖss®g ter¿let®n 

azonban megfordul ez a helyzet, illetve a felek kºzt megoszlik a bizony²t§si teher, s a 

k§rosult csak a k§r bekºvetkez®s®t, m®rt®k®t ®s a logikai kapcsolatot tartozik bizony²tani. 

A k§rokoz· kºtelezetts®ge pedig e helyen a kimentŖ okok [exculpatio] bizony²t§sa. A 

kimentŖ ok adott esetben kiz§rhatja a jogelleness®get, vagy megalapozza a felr·hat·s§g 

hi§ny§t.166 Itt sz¿ks®ges megeml²teni azt, hogy a k§rosultat k§relh§r²t§si ®s k§renyh²t®si 

kºtelezetts®g terheli,167 amely korl§tozza a k§rokoz· korl§tlan felelŖss®g®t. Nem kºteles a 

k§rokoz· a k§r azon r®sz®t megt®r²teni, amelynek l®trejºtt®ben a k§rosult felr·hat· m·don 

kºzrehatott, illetve azon k§rt, amely a k§renyh²t®si kºtelezetts®g v®tkes elmulaszt§sa miatt 

kºvetkezett be. A k§r bekºvetkez®s®hez vezetŖ okok vizsg§lat§n§l k®t halmazt kell 

megk¿lºnbºztetn¿nk. ElsŖ azon magatart§sok halmaza, amelyek kºzvetlen¿l okozz§k a 

k§r bekºvetkez®s®t. A m§sik halmazt azok a magatart§sok alkotj§k, amelyek kºzvetett 

ºsszef¿gg®sek r®v®n vezetnek a k§resem®nyhez. Ez ut·bbi hat§ra az elŖrel§that·s§gi 

korl§t.168 A deliktu§lis felelŖss®g abszol¼t szerkezetŤ viszony, ahol a mag§njogi deliktum 

                                                 

164 Ptk. 6: 524. Ä 

165 KENGYEL Mikl·s: Magyar polg§ri elj§r§sjog Osiris Kiad· 2013., 563-565. bek., | Letºltve: 2018. §prilis 

24. 

Link:https://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop425/2011_0001_520_magyar_polgari_eljarasjog/ch04s0

3.html 

166 Adott helyzetben §ltal§ban elv§rhat· magatart§s tan¼s²t§sa, illetve elh§r²thatatlan k¿lsŖ t®nyezŖ behat§sa. 

167 Ptk. 6: 525. Ä 

168 Ptk. 6: 521. Ä Nem §llap²that· meg az okozati ºsszef¿gg®s azzal a k§rral kapcsolatban, amelyet a 

k§rokoz· nem l§tott elŖre ®s nem is kellett elŖre l§tnia. 
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akt²v alanyai semmilyen speci§lis, relat²v szerkezetŤ, szerzŖd®ses viszonyban nem §llnak a 

passz²v alannyal,169 ²gy a gazdas§gi t§rsas§gok vezetŖinek felelŖss®ge ebben a 

dimenzi·ban, az §ltal§nost·l megk¿lºnbºztetett m·don nem ®rtelmezhetŖ.170 A polg§ri jog 

objektivit§s§t mutatja, hogy a felelŖss®g m®rt®k®t az okozott k§r nagys§g§hoz k®pest 

§llap²tja meg, s a k§rokoz· magatart§s sz§nd®kos vagy gondatlan volta nem jelenik meg az 

®rt®kel®si szempontok kºzºtt. Kontraktu§lis felelŖss®g eset®n a szerzŖd®s megszeg®s®nek 

t®nye, a nem szerzŖd®sszerŤ teljes²t®s, valamint a teljes²t®s megtagad§sa objekt²v 

®rt®kel®ssel vezet a felelŖss®g meg§llap²that·s§g§hoz, a felr·hat·s§g t®ny®nek vizsg§lata 

n®lk¿l, ahol a felelŖss®ggel terhelt helyt§llni kºteles a k§rosult szerzŖd®sszeg®ssel 

ºsszef¿gg®sben keletkezett teljes k§r§®rt. Valamelyest m®rs®keli ezt a v®gtelenbe szalad· 

felelŖss®get az Đj Ptk. elŖrel§that·s§gi klauzul§ja,171 mely szerint csak azt a k§rt ®s 

elmaradt hasznot kell a szerzŖd®sszegŖ f®lnek megt®r²teni, amelyet szerzŖd®skºt®skor 

elŖre l§tott, vagy sz¿ks®gszerŤen l§tnia kellett. A t®r²t®st term®szetesen m®rs®kelni kell 

azzal a r®sszel, amely k§r bekºvetkez®s®ben maga a k§rosult kºzrehatott, vagy amelyre 

n®zve a k§rosult a k§renyh²t®si kºtelezetts®g®t felr·hat· m·don elmulasztotta. 

A munkajogi felelŖss®g tekintet®ben, s a gazdas§gi t§rsas§gok mŤkºd®s®vel 

ºsszef¿gg®sben tiszt§zni sz¿ks®ges az alkalmazott172 ®s a vezetŖ tiszts®gviselŖ173 §ltal 

harmadik szem®lynek okozott k§rok®rt val· felelŖss®gi helyzetek szerkezet®t is. A 

munk§ltat· felelŖss®g®nek int®zm®nye egy®rtelmŤen a k§rosult ®rdek®t szolg§lja, hiszen a 

munk§ltat· felt®telezhetŖen tŖkeerŖsebb, mint b§rmely term®szetes szem®ly alkalmazottja 

vagy vezetŖje. A foglalkoztat§sra ir§nyul· jogviszony alapj§n akkor van helye a felelŖss®g 

meg§llap²t§s§nak, ha a k§rokoz· felelŖss®ge az §ltal§nos szab§lyok szerint egy®bk®nt is 

meg§llap²that·. Sz¿ks®gszerŤ, hogy a munkav§llal· a munk§ltat· ®rdek®ben elj§rva, azzal 

ºsszef¿gg®sben okozzon k§rt. A munk§ltat· munkav§llal·val szembeni megt®r²t®si 

                                                 

169 Passz²v alanynak tekinthetŖ b§rmely term®szetes vagy jogi szem®ly, valamint az §llam ®s [kºztulajdon 

eset®n] a t§rsadalom teljes kºzºss®ge, akinek vagyoni ®rt®k®re vonatkoz· jogait az akt²v alany mag§njogi 

deliktummal s®rti. 

170 KEMENES, Istv§n: A vezetŖ tiszts®gviselŖ deliktu§lis k§rt®r²t®si felelŖss®g®rŖl, C®gh²rnºk, 24.®vf. 11.sz. 

2014. 3-9.o. 

171 Ptk. 6:143. Ä (2) 

172 Ptk. 6: 540. Ä 

173 Ptk. 6: 541. Ä 
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ig®nyeinek kereteit a mindenkor hat§lyos munkajog174 hat§rozza meg. A munk§ltat·i 

felelŖss®g a teljes repar§ci·t175 szolg§lja, ez®rt objekt²v, a v®tkess®g ®s felr·hat·s§g nem 

jelenik meg felelŖss®gi alakzatban.176 Amennyiben teljes¿l a h§rom konjunkt²v felt®tel, 

vagyis bekºvetkezik a k§r, a munkav§llal· munkajogviszonya fenn§ll ®s a k§r 

bekºvetkez®se ®s a munkajogviszony keret®ben tan¼s²tott magatart§s kºzºtt fenn§ll az ok-

okozati ºsszef¿gg®s, meg§llap²that· a munk§ltat· objekt²v k§rfelelŖss®ge. Ehhez k®pest a 

munkav§llal·t v®tkess®gi alap¼ szubjekt²v felelŖss®g terheli a munk§ltat· fel® a 

munkaviszonnyal ºsszef¿gg®sben okozott k§rok®rt.177,178,179 Az Mt. 179. Ä (1) bekezd®se 

alapj§n Ăa munkav§llal· a munkaviszonyb·l sz§rmaz· kºtelezetts®g®nek megszeg®s®vel 

okozott k§rt kºteles megt®r²teni, ha nem ¼gy j§rt el, ahogy az adott helyzetben §ltal§ban 

elv§rhat·ò, azaz ebben az esetben m§r a felr·hat·s§g megl®t®t is vizsg§lni kell.180 A 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s vonatkoz§s§ban azonban gondolnunk kell olyan munkakºrºkre 

is, ahogy a t§rsas§g c®ljai valamilyen m®rt®kŤ kock§zatv§llal§s r®v®n ®rhetŖk el, ahogyan 

azt a menedzserek eset®ben kor§bbi fejezetekben t§rgyaltam. A kock§zatv§llal§s 

intenzit§sa ®s m®rt®ke, fŖleg innovat²v v§llalkoz§sokn§l, startup-okn§l nem csak egy 

nagyrem®nyŤ lehetŖs®g, hanem elker¿lhetetlen mozzanat, s min®l nagyobb a m®rt®ke, 

ann§l nagyobb es®llyel hordozza mag§ban k¿lºnbºzŖ k§rok bekºvetkez®s®t. Ilyen 

t§rsas§gokn§l rendk²v¿l neh®z behat§rolni a t®ny§ll§s meg§llap²t§s§hoz sz¿ks®ges kellŖ 

kºr¿ltekint®st, ®s az is elmondhat·, hogy ºnmag§ban a sikertelen ¿zlet nem azonos a 

v®tkes kºtelezetts®gszeg®ssel.181 Sz§nd®kos k§rokoz§s eset®n a munkav§llal· ®s a tag a 

munk§ltat·val egyetemlegesen felel a k§rok megt®r²t®s®®rt. VezetŖ tiszts®gviselŖ eset®n 

viszont ez az egyetemleges felelŖss®g m§r f¿ggetlen a k§rokoz§s sz§nd®koss§g§t·l.182 A 

                                                 

174 Amelyet a 2012. ®vi I. tºrv®ny a Munka Tºrv®nykºnyv®rŖl szab§lyoz. 

175 bekºvetkezett vagyon csºkken®s, elmaradt haszon, k§relh§r²t§s kºlts®gei 

176 HAJDĐ, J·zsef; KUN, Attila: Munkajog, Patrocinium Kiad·, 2014. 240. o. 

177 Mt. 166.Ä (1). 

178 HAJDĐ, J·zsef; KUN, Attila i.m. 241. o. 

179 A k§rt®r²t®si felelŖss®g al·l az Mt. 166.Ä (2) -ben megfogalmazott esetekben mentes¿lhet. 

180 HOMICSKč, Ćrp§d Oliv®r: A vezetŖi §ll§s¼ munkav§llal·kra vonatkoz· szab§lyok alkalmaz§sa 

kºztulajdonban §ll· munk§ltat·n§l fenn§ll· munkaviszony eset®n. HR ®s munkajog 7., 2016. 23. o.; 

HOMICSKč, Ćrp§d Oliv®r: FelelŖss®g a vezetŖ tiszts®gviselŖk k§rokoz§s§®rt. HR ®s munkajog 5., 2014. 19-

20. o. 

181 HAJDĐ, J·zsef; KUN, Attila: i.m. 252. o. 

182 TčTH, Endre Tam§s: FelelŖss®g az alkalmazott, a tag ®s a megb²zott k§rokoz§s§®rt, in: F£ZER, Tam§s 

(szerk.): A k§rt®r²t®si jog magyar§zata, Complex Kiad·, 2010. 386. o. 
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vezetŖ tiszts®gviselŖkre egyr®szt ¿gyvezet®si tev®kenys®g¿k tekintet®ben a 

szerzŖd®sszeg®ssel okozott k§rok®rt val· felelŖss®g szab§lyait kell alkalmazni. M§sr®szt, 

amennyiben munkaviszonyban is §ll a t§rsas§ggal, a munkav§llal·kra vonatkoz· 

munkajogi felelŖss®ggel is rendelkezik, azzal a k¿lºnbs®ggel, hogy a vezetŖ tiszts®gviselŖ 

Ăgondatlan k§rokoz§s eset®n is a teljes k§r®rt felelò az Mt. 209. Ä (5) bekezd®se alapj§n.183 

Fºldv§ri professzor tan²t§sa szerint184 a b¿ntetŖjogi felelŖss®g a k¿lºnbºzŖ 

®rt®krendszerekben megfogalmazott viselked®si szab§lyok teljes¿l®se a rendezett 

t§rsadalmi egy¿tt®l®s alapfelt®tele. A jog az §ltal§nos ®rv®nyŤ t§rsadalmi norm§k azon 

halmaz§t alkotja, amelyek az §llam k®nyszer²tŖ erej®vel biztos²that·k. A k¿lºnºs r®szi 

b¿ntetŖjogi norm§k funkci·ja, hogy visszatartsanak mindenkit azon magatart§sok 

tan¼s²t§s§t·l, amelyek s®rtik a v®dett t§rsadalmi ®rdekeket. Ez a b¿ntetŖjogi funkci· egy 

kettŖs c®lrendszerben jelenik meg. Az egyik §ltal§nos ®s ºsszetett c®l a speci§lis prevenci·, 

melynek l®nyege, hogy a bŤncselekm®ny elkºvetŖje a b¿ntet®s alatt ne tudjon, illetve 

k®sŖbb, a b¿ntetŖ nevel®s hat§s§ra ne is sz§nd®kozzon elkºvetni tov§bbi 

bŤncselekm®nyeket. A b¿ntetŖjog m§sik c®lja a gener§lis prevenci·, amely nem egy 

meghat§rozott bŤncselekm®ny elkºvetŖj®re ir§nyul, hanem a t§rsadalom eg®sz®t igyekszik 

a bŤnelkºvet®stŖl visszatartani.185 A jog§gank®nt differenci§lt felelŖss®g jogint®zm®ny az 

elv§rtt·l elt®rŖ magatart§si form§k jogkºvetkezm®nyeit foglalja ºssze. FelelŖss®g alatt a 

jogkºvetkezm®nyek elvisel®s®re val· kºtelez®st ®rtj¿k. A felelŖss®g k®rd®s®nek 

vizsg§latakor arra keress¿k a v§laszt, hogy milyen felt®telek bekºvetkez®sekor tehetŖ 

felelŖss® egy meghat§rozott magatart§s tan¼s²t·ja. A b¿ntetŖjogi felelŖss®g alapja az 

anyagi norm§ban absztrah§lt magatart§sra vonatkoz· tilt§s186 megszeg®se. A magatart§sok 

b¿ntetŖjogi ®rt®kel®s®n®l n®gy komponenst kell megvizsg§lnunk. Ezek kºz¿l elsŖ a 

bŤncselekm®ny t§rgya. Itt k¿lºn kell v§lasztanunk a jogi t§rgyat, vagyis a v®deni k²v§nt 

                                                 

183 HOMICSKč, Ćrp§d Oliv®r: FelelŖss®g a vezetŖ tiszts®gviselŖk k§rokoz§s§®rt. HR ®s munkajog 5.  2014. 

19-20.o. 

184 F¥LDVĆRI, J·zsef 1926-2009. P®csi Tudom§nyegyetem 

185 ĂNemo prudens punit quia peccatum est, sed ne peccetur, revocarii enim praeterita non possunt futura 

prohibentur.ò Seneca. Ă£rtelmesen senki sem az®rt b¿ntet, mert bŤnt kºvettek el, hanem hogy a jºvŖben ne 

kºvessenek el bŤnt.ò 

186 A b¿ntetŖjogi tilt§s csak kºzvetett m·don jelenik meg a k¿lºnºs r®szi norm§kban, melyhez teleol·giai 

kºvetkeztet®ssel juthatunk el. A jogalkot· ehely¿tt nem ad Ăbibliaiò tilt· parancsot [pl. Ăne ºljò], hanem a 

t®ny§ll§sban le²rt magatart§s megval·s²t§s§hoz kºvetkezetesen kapcsol·d· szankci· kil§t§sba helyez®se 

foglalja mag§ban a tilt§st. Pl.: ĂAki m§st megºl, bŤntett miatt k®t ®vtŖl nyolc ®vig terjedŖ szabads§gveszt®ssel 

b¿ntetendŖ.ò 2012. ®vi C. tºrv®ny a B¿ntetŖ Tºrv®nykºnyvrŖl (160. Ä) 
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t§rsadalmi ®rt®ket [ilyen p®ld§ul a kºzbizalom] az elkºvet®si t§rgyt·l, azaz att·l a fizikai 

l®tezŖtŖl, amelyben ez az ®rt®k megtestes¿l, pontosabban, amelyben a v®deni k²v§nt ®rt®k 

s®r¿l [mint p®ld§ul a hamis mag§nokirat].187 Az ºsszetevŖk m§sodik csoportj§t a t§rgyi 

oldalhoz tartoz· elemek adj§k. Minden bŤncselekm®nynek van egy sz¿ks®gszerŤ eleme, az 

emberi magatart§s, amelyhez esetleges elemek kapcsol·dhatnak, ¼gy, mint a 

bŤncselekm®ny elkºvet®s®nek m·dja, helye, ideje, eszkºze, eredm®nye, ®s az okozati 

ºsszef¿gg®s. Harmadik komponens a bŤncselekm®ny besz§m²t§si k®pess®ggel rendelkezŖ 

alanya, s v®g¿l negyedik az alanyi oldalhoz tartoz· elemek halmaza, melynek r®sze a 

bŤnºss®g meghat§rozott alakzata, a mot²vum ®s a c®lzat.188 A gazdas§gi t§rsas§gok 

vezet®s®vel ºsszef¿gg®sben, dolgozatom c®lj§hoz ®s logik§j§hoz igaz²tva k®t b¿ntetŖjogi 

tºrv®nyi t®ny§ll§st emelek ki a b¿ntetŖjogi felelŖss®g §ltal§nos c®l¼ bemutat§s§ra, s a 

ĂfelelŖs v§llalatir§ny²t§sò-t·l val· elhat§rol§s§ra. Ezek a sikkaszt§s ®s a hŤtlen kezel®s, 

melyek sz§mtalan alkalommal fordultak elŖ §llami- ®s mag§ntulajdon¼ gazdas§gi 

t§rsas§gok ellenŖrz®s®t is mag§ban foglal· munk§m sor§n.189 A gazdas§gi t§rsas§gba 

telep²tett, ®s az annak mŤkºd®se sor§n keletkezett vagyon a t§rsas§g tulajdonos§®, aki 

gyarap²t§s c®lj§b·l b²zza azt a t§rsas§g vezetŖj®re. Ezzel kiszolg§ltatott helyzet jºn l®tre a 

tekintetben, hogy a tulajdonosi jogok gyakorl§sa csak kºzvetett r§l§t§st ®s r§hat§st tesz 

lehetŖv®. Ez a kºzvetetts®g csak fokoz·dik, amikor nem egy egyszerŤnek tekinthetŖ kft. 

tulajdonos§nak ®s vezetŖj®nek viszony§t kell optimaliz§lnunk, hanem egy olyan 

r®szv®nyt§rsas§g®t, ahol a tulajdonos [r®szv®nyes] m®g a szem®lyes kapcsolatot sem tudja 

felvenni a t§rsas§g vezet®s®vel, csak form§lis kºr¿lm®nyek kºzºtt tudja besz§moltatni, s 

m®g nehezebben tudja lev§ltani. S minthogy a vezetŖ r®szjogos²tv§nya a vagyonbirtokl§s 

®s vagyonhaszn§lat, kºnnyen haszn§lhatja vissza®l®sre elŖbb eml²tett helyzeti elŖnyeit. Az 

eml²tett k®t t®ny§ll§s alatt ºsszefoglalt bŤncselekm®ny elemz®se kiv§l· alkalmat ad annak 

szeml®ltet®s®re, milyen vesz®lyekkel j§r az a t®ny, hogy a gazdas§gi t§rsas§gok tulajdonosi 

®s vezetŖi funkci·i elk¿lºn¿lnek egym§st·l. Ha tulajdonos ®s a vezetŖ szem®lye nem 

azonos, elŖfordulhat, hogy ®rdekellent®t keletkezik kºzºtt¿k valamely tekintetben. A 

                                                 

187 A jogi t§rgy [az angol irodalomban protected legal interest, a n®met irodalomban Rechtsgut] a b¿ntetŖjog 

v®delme alatt §ll· idea, nem fizikai l®tezŖ. A t®ny§ll§sban soha nem jelenik meg. 

188 Ha valamely magatart§s megval·s²tja a k¿lºnºs r®szben le²rt t®ny§ll§st, azt az §ltal§nos r®szben foglalt 

norm§kkal is ºssze kell vetni. 

189 Mindk®t bŤncselekm®nyrŖl elmondhat·, hogy megval·s²t§sa sor§n a bŤncselekm®ny alanya [gazdas§gi 

t§rsas§g eset®n annak vezetŖje] egy [h®tkºznapi sz·haszn§lattal] r§b²zott idegen dologgal kapcsolatban j§r el 

jogellenesen.  
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kºz®pkori kontinent§lis, s kev®sb® differenci§lt b¿ntetŖjog a t§rsadalmi ®s gazdas§gi 

mŤkºd®s aktu§lis fejletts®gi szintj®n m®g nem kezelte ºn§ll· bŤncselekm®nyk®nt sem a 

sikkaszt§st, sem a hŤtlen kezel®st. A Constitutio Criminalis Carolina [V. K§roly: Lex 

Carolina, 1532, Regensburg] megjelen®s®ig a sikkaszt§st a lop§s esetei kºz® sorolt§k. Az 

elsŖ n®met b¿ntetŖtºrv®nykºnyv a ĂhŤs®g megs®rt®s®velò elkºvetett eltulajdon²t§sokat 

[hŤtlen kezel®s, sikkaszt§s] m§r a csal§ssal hozta ºsszef¿gg®sbe. Ennek jogelm®leti h§ttere 

az volt, hogy nevezett magatart§sokkal a hŤs®gi kºtelezetts®g s®r¿lt. Ezt a hŤs®gi 

kºtelezetts®get, mai ®rtelemben nevezhetj¿k ¿zleti bizalomnak, amelyet a felek imm§r nem 

hŤs®g fogadalm§val, hanem gazdas§gi t§rsas§gok rent§bilis mŤkºdtet®s®t biztos²t· 

szerzŖd®sekbe foglalat nyilatkozatokkal fejezik ki, ahol a tulajdonos valaki szem®lye ®s 

szaktud§sa ir§ny§ban bizalommal van, s ahol a vezetŖ, javadalmaz§s®rt cser®ben, Ălegjobb 

tud§s§nak megfelelŖenò v§llal feladatv®gz®st a tulajdonos ®rdek®ben, az 

eredm®nyfelelŖss®g terhe mellett. Haz§nkban a sikkaszt§s az 1878. ®vi V. tºrv®ny 

[Csemegi-k·dex] hat§lyba l®p®s®vel v§lt ºn§ll· bŤncselekm®nny®, melyet hat§lyos jogunk 

a kºvetkezŖk®ppen defini§l: 

Btk. 372. Ä (1) ĂAki a r§b²zott idegen dolgot jogtalanul eltulajdon²tja, vagy azzal 

saj§tjak®nt rendelkezik, sikkaszt§st kºvet el.ò 

A bŤncselekm®ny jogi t§rgya a vagyoni viszonyok fenn§ll· rendj®hez fŤzŖdŖ t§rsadalmi 

®rdek, szŤkebben a polg§ri jog §ltal defini§lt valamely dolgon fenn§ll·, abszol¼t szerkezetŤ 

tulajdonjog. Elkºvet®si t§rgya az ®rt®kkel rendelkezŖ, idegen dolog,190 azaz a gazdas§gi 

t§rsas§g b§rminemŤ vagyoneleme. A birtokl§s alapvetŖen a tulajdonost megilletŖ 

r®szjogos²tv§ny, amely valamely elŖre meghat§rozott c®l ®rdek®ben a Ăr§b²z§sò jogi 

aktus§val sz§ll §t az elkºvetŖre, aki ²gy a k®toldal¼ akaratmegegyez®ssel l®trejºtt kºtelmi 

viszony alapj§n, jogszerŤen birtokolja a dolgot.191 Az eml²tett kºtelmi jogviszony 

leggyakrabban szerzŖd®skºt®ssel jºn l®tre, ez azonban nem z§rja ki a hallgat·lagos 

meg§llapod§s lehetŖs®g®t azokban az esetekben, amelyekben a polg§ri jog nem k²v§nja 

                                                 

190 Idegen az a dolog, amely nincs az elkºvetŖ tulajdon§ban. 

191 Az elkºvet®si magatart§sokban rejlŖ sz§nd®k ®rt®kel®s®n®l fontos t®nyezŖ lehet az idŖ, azonban a 

t®ny§ll§s nem t®r ki a r§b²z§s idŖtartam§ra. EbbŖl az kºvetkezik, hogy ak§r alkalmi ismerts®g alapj§n ®s 

rºvid idŖre sz·l· r§b²z§s is alapot teremthet a sikkaszt§s elkºvet®s®hez, azzal, hogy a megtekint®sre val· 

§tad§s a joggyakorlat szerint nem tekinthetŖ r§b²z§snak. Az ilyen helyzetekben okozott s®relem a lop§s 

tºrv®nyi t®ny§ll§sa szerint ®rt®kelendŖ. 
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meg kiz§r·lagosan az ²r§sbelis®get. A vezetŖi megb²z§s, alapuljon munkajogi vagy 

v§llalkoz§si szerzŖd®sen, mindenk®pp ²r§sban jºn l®tre a vezetŖ, illetve a t§rsas§g 

meg§llapod§s megkºt®s®vel megb²zott meghatalmazottja vagy kºzvetlen¿l a tulajdonosa 

kºzºtt, b§r ut·bbi r®szv®nyt§rsas§gok eset®ben kifejezetten ritk§n fordul elŖ. A r§b²z§s 

b¿ntetŖjogi ®rt®kel®s®n®l a r§b²z· ®s az elkºvetŖ kºzºtti kapcsolat minŖs®ge, a t®ny§ll§s 

szerint indifferens, teh§t nem sz¿ks®gszerŤ, hogy az alanyok kºzºtt bizalmas kapcsolat 

§lljon fenn. Gazdas§gi t§rsas§gok eset®ben azonban elk®pzelhetetlennek tartom, hogy ne 

§lljon fenn legink§bb szakmai referenci§kon alapul· bizalom a tulajdonos, illetve az elŖbb 

eml²tett, kiv§laszt§sban r®szt vevŖ r®sz®rŖl az igazgat· ir§ny§ban. Term®szetesen ez a 

kiv§laszt§s sor§n nyert bizalom kºzvetett, hiszen a r®szv®nyes, a szerkezetileg 

egyszerŤbbnek tekinthetŖ v§llalati architekt¼ra kiv®tel®vel, nem vesz r®szt a jelºltek 

versenyeztet®s®ben.192 Elkºvet®si magatart§sk®nt a jogalkot· a dolog eltulajdon²t§s§t ®s a 

dologgal val· saj§tjak®nt rendelkez®st adta meg. A magatart§sok tan¼s²t§sa jogtalannak 

tekinthetŖ, ha azt jogszab§ly vagy a tulajdonos kifejezetten nem engedte meg az 

elkºvetŖnek.193 A dolog eltulajdon²t§sa azt jelenti, hogy az elkºvetŖ jogtalanul ®l a 

tulajdonost megilletŖ s a tulajdonjoghoz kapcsol·d· r®szjogos²tv§nyokkal, mint a 

birtokl§s, a haszn§lat vagy a tulajdonosk®nt val· rendelkez®s. Sikkaszt§s eset®ben ez az 

eltulajdon²t§s a dolog feletti uralom t®nyleges gyakorl§s§ra ir§nyul. Abban az esetben, ha 

az elkºvetŖn®l megb²z§s alapj§n van idegen dolog ®s a megb²z§s l®trejºtt®t eltagadja, a 

sikkaszt§s bŤncselekm®ny elkºvet®se meg§llap²that·, azzal, hogy puszt§n a dolog 

visszaad§s§nak megtagad§sa mindºssze polg§ri jogi kºvetkezm®nyekkel j§rhat. A 

sikkaszt§sra alap²tott b¿ntetŖjogi felelŖss®g vizsg§lat§n§l a Ăsaj§tjak®nt rendelkez®sò 

magatart§sºsszess®g ®rt®kel®se jelenti az egyik legfontosabb feladatot, melyet a r§b²z§s 

c®lj§val kell ºsszevetn¿nk. A Ădologgal saj§tk®nt rendelkez®sò akkor val·sul meg, ha az 

elkºvetŖ a tulajdonost megilletŖ int®zked®st tesz, an®lk¿l, hogy sz§nd®ka permanens 

§llapot l®trehoz§s§ra ir§nyulna. Ilyennek kell tekinteni, ha az elkºvetŖ a s®rtett tulajdon§t 

k®pezŖ dolog birtok§t, haszn§lat§t m§snak §tengedi, esetleg megterheli [pl. z§logba adja]. 

                                                 

192 A vezetŖk kiv§laszt§sa a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s megval·sul§s§ban kritikus t®nyezŖ, magas 

kock§zatot jelent a mŤkºd®sben a vezetŖi k®pess®g, a vezetŖi k®szs®g, vezetŖi attitŤd ®s term®szetesen a 

szakmai felk®sz¿lts®g. 

193 A megenged®s kºznapi kifejez®s gazdas§gi t§rsas§gok vezet®se eset®ben a vezetŖi megb²z§st mag§ban 

foglal· munkaszerzŖd®s vagy megb²z§si szerzŖd®s tartalmi elemei kºzºtt keresendŖ, explicit form§ban. 

Amely vezetŖi int®zked®s nem foglaltatik a nevezett szerzŖd®sben, ak§r csak ºsszefoglal· meghat§roz§ssal, 

nem tekinthetŖ megengedettnek. 
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A gazdas§gi t§rsas§gok mŤkºd®s®t tekintve kiemelt jelentŖs®ggel b²r az idegen p®nz 

kiad§s§nak helyzete. Ha a megb²z§si jogviszony explicit nem fejezi ki a p®nzkezel®s ezen 

m·dj§nak jogos²tv§ny§t, az elkºvetŖ sikkaszt§s®rt felel, m®g akkor is, ha az egy®bk®nt 

saj§t vagyon§ban rendelkez®sre §ll· p®nzre vonatkoz· visszaad§si sz§nd®ka hat§rozott.194 

A bizom§nyosi ®rt®kes²t®sre §tadott dolgok eltulajdon²t§sa, tekintve, hogy azok az §tad· 

tulajdon§ban maradnak, sikkaszt§snak minŖs¿l. A sikkaszt§s t®ny§ll§s§nak hat§r§t jelenti, 

hogy a p®ldak®nt felsorolt magatart§sok csak a tulajdonosi jogok idŖleges gyakorl§s§t 

foglalhatj§k magukban, a s®rtett jogosults§gait·l val· megfoszt§sa nem v®gleges. A 

sikkaszt§st megval·s²t· magatart§sok jellemzŖje, hogy azokat gondatlans§gb·l nem lehet 

elkºvetni, sŖt, az eshetŖleges sz§nd®k [dolus eventualis] is kiz§rt. Ennek kºvetkezt®ben, ha 

az elkºvetŖ a tulajdonossal fenn§ll·, rendszerint megb²z§si viszony§nak kereteit csak 

t¼ll®pve rendelkezik a r§b²zott dologgal, s nem §llap²that· meg az egyenes sz§nd®k [dolus 

directus], nem §llap²that· meg a sikkaszt§s bŤncselekm®ny®nek elkºvet®se sem. 

£rdekess®g, hogy a haszonszerz®s c®lzata nem t®ny§ll§si elem, noha azt v§rn§nk, hiszen 

felt®telezhetŖen a legtºbb esetben ez motiv§lja az elkºvetŖt, jelenjen meg a haszon 

b§rmilyen form§ban is. A haszonszerz®s mint c®lzat elhagy§sa mºgºtt §llhat az az objekt²v 

polg§ri jogi ®rdek, hogy a v®deni k²v§nt mag§njogi viszony s®relm®re elkºvetett 

magatart§s felr·hat·s§ga bizony²t§s§nak val·sz²nŤs²thetŖ sikertelens®ge ellehetetlen²ten® a 

jogalkot·i sz§nd®k hat®kony ®rv®nyes²t®s®t. A bŤncselekm®ny akt²v alanya, vagyis 

elkºvetŖje [tettese, t§rstettese] kiz§r·lag az a szem®ly lehet, akire az idegen dolgot 

r§b²zt§k.195 EbbŖl l§that·, hogy a bŤncselekm®ny a szem®lyek kºzºtti relat²v szerkezetŤ 

viszonyb·l vezethetŖ le. A speci§lis alanyi kºr mellett azonban m§s szem®lyek 

felbujt·k®nt vagy bŤnseg®dk®nt jelenhetnek meg. A r®szess®g ®s t§rstettess®g vizsg§lat§n§l 

a szem®lyek kºzºtti elŖzetes meg§llapod§s t®ny®t vizsg§ljuk, mert ez hat§rolja el a 

bŤnseg®lyt a bŤnp§rtol§st·l ®s az orgazdas§gt·l, amelyekn®l ez az elŖzetes meg§llapod§s 

hi§nyzik. A sikkaszt§s egyst§dium¼ immateri§lis bŤncselekm®ny, amely az elkºvet®si 

magatart§s tan¼s²t§s§val befejezettnek tekintendŖ. A sikkaszt§st mindig valamilyen ®rt®kre 

kºveti el a bŤncselekm®ny akt²v alanya, melynek nagys§ga minŖs²tŖ kºr¿lm®nyk®nt 

                                                 

194 Tov§bbi gyakori vissza®l®si form§k: ing·k-, g®pj§rmŤvek ingatlanok jogosulatlan mag§nc®l¼ haszn§lata, 

b®rbead§sa, elz§logos²t§sa, munkaeszkºzºk jogosulatlan mag§nc®l¼ haszn§lata, s egy®b m®ltatlan 

Ăgazd§lkod§s a t§rsas§g vagyon§valò. 

195 A t§rsas§g tulajdonosai a t§rsas§g vagyon§t a munka- vagy megb²z§si szerzŖd®s megkºt®s®vel b²zz§k a 

vezetŖre, a r§b²z§s tartalmi elemeit a kºtelmi viszony alapdokumentum§ban kell keresn¿nk. 
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®rt®kelendŖ, de a k§r nem jelenik meg t®ny§ll§si elemk®nt, s noha nem kiz§rt, a 

gyakorlatban nagyon ritk§n ker¿l sor sikkaszt§s k²s®rlet®nek meg§llap²t§s§ra. BŤnhalmazat 

meg§llap²t§s§nak akkor van helye, ha a bŤncselekm®ny minŖs²tŖ kºr¿lm®nyei kºzºtt az 

¿zletszerŤs®g megjelenik. Kiz§rja ennek lehetŖs®g®t azonban a folytat·lagoss§g, vagy ha 

az elkºvet®si magatart§s folyamatos jellegŤ.196 MinŖs²tŖ kºr¿lm®nyk®nt kell ®rt®kelni, ha a 

bŤncselekm®nyt bŤnszºvets®gben vagy kºzvesz®ly helysz²n®n val·s²tj§k meg. Az 

eltulajdon²t§s a lop§s t®ny§ll§s§ban c®lzatk®nt jelenik meg, amivel szemben sikkaszt§s 

eset®n az maga az elkºvet®si magatart§s. A k®t t®ny§ll§s kºzºtti jelentŖs k¿lºnbs®g, hogy 

sikkaszt§s eset®ben a dolog a r§b²z§s kºvetkezt®ben az elkºvet®skor m§r az elkºvetŖ 

birtok§ban van, azt nem kell elvennie, a megval·s²t§s szempontj§b·l az elkºvetŖ helyzete 

itt ĂkedvezŖbbò.197 A t§rsas§g vagyonelemei a sz§mviteli ®s egy®b nyilv§ntart§sok alapj§n, 

®rt®kkel egy¿tt, taxat²v felsorol§sban jelennek meg. B§rmely vagyonelemrŖl objekt²v 

m·don §llap²that· meg a tulajdonjogi viszony fenn§ll§sa. A tulajdonos ®s a vezetŖ kºzºtt 

fenn§ll· kºtelmi viszony tartalma a kºtelezŖ ²r§sbelis®g alapj§n, objekt²v m·don 

§llap²that· meg. Egy®rtelmŤen azonos²that· teh§t a r§b²z§s terjedelme. A sikkaszt§s 

tºrv®nyi t®ny§ll§s§ban megfogalmazott bŤncselekm®ny kiz§r·lag egyenes sz§nd®kkal 

val·s²that· meg, ²gy a magatart§s b¿ntetŖjogi meg²t®l®se egy szubjekt²v elem 

bizony²that·s§g§nak f¿ggŖje, ²gy a bizony²t§s esetleges sikertelens®ge kock§zatot jelent a 

s®rtett oldal§n. A haszonszerz®s c®lzata nem t®ny§ll§si elem, a felr·hat·s§g k®rd®se 

indifferens, a s®relem megval·sul§s§nak objekt²v t®nye a bŤncselekm®ny elkºvet®s®nek 

meg§llap²t§s§hoz vezet. Ezek ut§n t®rj¿nk §t a hŤtlen kezel®s tºrv®nyi defin²ci·j§ra: 

Btk. 376. Ä (1) ĂAkit idegen vagyon kezel®s®vel b²ztak meg, ®s ebbŖl foly· kºteless®g®nek 

megszeg®s®vel vagyoni h§tr§nyt okoz, hŤtlen kezel®st kºvet el.ò 

A bŤncselekm®ny jogi t§rgy§t a vagyoni viszonyok fenn§ll· rendj®hez fŤzŖdŖ t§rsadalmi 

®rdekben azonos²thatjuk. Ez az §ltal§nos jogtudom§nyi keret azonban t§g ®rtelmez®sre ad 

lehetŖs®get. HŤtlen kezel®s eset®ben a jogi t§rgy in concreto a s®rtett azon joga ®s ®rdeke, 

                                                 

196 A sikkaszt§s §llhat halmazatban a tov§bbiakban t§rgyalt hŤtlen kezel®ssel is. Erre kiv§l· p®lda, ha a 

t§rsas§g valamely vagyont§rgy§nak eltulajdon²t§s§hoz a t§rsas§g valamely egy®bir§nt r§b²zott eszkºz®t 

haszn§lja az elkºvetŖ. Eml²t®st ®rdemel tov§bb§, hogy bŤnhalmazat meg§llap²t§s§nak van helye, ha a 

cselekm®ny leplez®se ®rdek®ben az elkºvetŖ mag§nokirat-hamis²t§st kºvet el. 

197 A gazdas§gi t§rsas§gok vezetŖi az elsikkasztani k²v§nt dolgot nem felt®tlen¿l birtokolj§k a fenn§ll· 

kºtelmi viszony alapj§n, hanem a rendelkez®si jogos²tv§nyaik felhaszn§l§s§val kºnnyebben tudnak a 

birtokl§s helyzet®be ker¿lni, majd a sikkaszt§st megval·s²tani.  
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hogy kezel®sbe adott vagyon§ban, a kezel®s kºvetkezt®ben ne ®rje h§tr§ny. A 

bŤncselekm®ny elkºvet®s®nek t§rgy§t, amelyen a jogi t§rgy s®r¿l, a polg§ri jog vagyon 

fogalm§val azonos²thatjuk, azzal, hogy senki nem kºvethet el hŤtlen kezel®st saj§t 

vagyon§ra n®zve, teh§t mindenk®pp idegen vagyonra kell gondolnunk.198 A vagyon a 

sikkaszt§s eset®ben t§rgyalt dologn§l t§gabb fogalom, hiszen az ing· ®s ingatlan dolgok 

mellett a vagyoni jogokat is mag§ban foglalja, teh§t a vagyonelem lehet materi§lis ®s 

immateri§lis egyar§nt. Az elkºvet®si t§rgy tov§bbi jellemzŖje, hogy a tulajdonos ®s az 

elkºvetŖ szem®lye kºzºtti kºtelmi viszonyb·l fakad·an, r§b²z§ssal ker¿l az elkºvetŖ 

kezel®s®be. EbbŖl kºvetkezik, hogy olyan vagyonra, amelyre nem terjed ki r§b²z§st alap²t· 

meg§llapod§s, nem kºvethetŖ el hŤtlen kezel®s.199 Polg§ri jogi ®rtelemben a vagyonnak 

term®szetes ®s jogi szem®ly egyar§nt tulajdonosa, kºvetkez®sk®ppen s®rtettje lehet, ha az 

elkºvetŖ r§b²zott vagyonra vonatkoz· kºtelezetts®geinek megszeg®se miatt vagyoni 

h§tr§nyt szenved. Ćll§spontom szerint akkor is megval·sulhat hŤtlen kezel®s, ha a t§rsas§g 

vezetŖje egyben a t§rsas§g tulajdonosa is, mert a vagyonelem kºzvetlen¿l a jogi 

szem®lyhez kapcsol·dik, s csak m§sodik kºrben a jogi szem®ly Ătulajdonos§hozò. 

Mindaddig, am²g a t§rsas§gba telep²tett vagy az abban keletkezett vagyon nem ker¿l 

kiv®telre, osztal®k vagy b§rmilyen egy®b form§ban, addig az a t§rsas§g, s nem a t§rsas§g 

tulajdonos§nak tulajdon§ban §ll,200 ez®rt bŤncselekm®nynek kell tekinteni azt is, ha a 

t§rsas§g egy®bk®nt tulajdonos igazgat·ja vesz ki p®nzt a kassz§b·l mag§nkiad§sai §tmeneti 

jellegŤ fedez®s®re. HŤtlen kezel®s eset®ben az elkºvet®si magatart§st a vagyonkezelŖi 

kºtelezetts®gek megszeg®s®bŖl kell levezetn¿nk, amely akt²v cselekvŖ magatart§ssal ®s 

                                                 

198 Idegennek kell tekinteni azt a viszonyt, amelyben valamely vagyonnak m§s a tulajdonosa, ®s azt is, 

amennyiben valamely jognak m§s a jogosultja, mint az elkºvetŖ. 

199 Kontraktu§lis h§tterŤ vagyonkezelŖi kºtelezetts®get hozhat l®tre valamely munkajogi vagy polg§ri jogi 

meg§llapod§s, egy t§rsas§gon bel¿li belsŖ szab§lyoz·, k¿lºn meg§llapod§s n®lk¿l a mag§njog §ltal§nos elve 

[pl. ®sszerŤ gazd§lkod§s]. A hŤtlen kezel®shez sokban hasonl²t a hanyag kezel®s tºrv®nyi t®ny§ll§sa, azzal a 

k¿lºnbs®ggel, hogy ut·bbi alapja nem egy kºtelmi viszony, hanem valamely tºrv®nyi rendelkez®s [pl. 

§llamigazgat§si szab§ly] [A LegfelsŖbb B²r·s§g 4/2003 jogegys®gi hat§rozata.]. Tov§bbi megjegyz®s a 

munkajogi meg§llapod§shoz: b§r nem kiz§rt, ritk§n fordul elŖ, hogy egy r®szv®nyt§rsas§g vezet®se ¼gymond 

Ăhagyom§nyosò munkaszerzŖd®s alapj§n v®gezn® tev®kenys®g®t. 

200 R®szv®nyt§rsas§gok eset®ben, b§r a s®relem val·di, s v®gsŖ elszenvedŖje a r®szv®nyes, a bŤncselekm®ny 

s®rtettj®nek a t§rsas§got tekintj¿k, mert a r®szv®nyesek tulajdonjoga csak kºzvetett m·don, a r®szv®nyeken 

kereszt¿l jelenik meg. 

Abban az esetben, ha a vagyonelemnek tºbb tulajdonosa van, a Ptk. ide vonatkoz· szakasz§nak 

rendelkez®seit kell figyelembe venni, miszerint a tulajdonosok nem s®rthetik egym§s birtokl§shoz ®s 

haszn§lathoz fŤzŖdŖ ®rdekeit. Ebben a helyzetben a kºzºs vagyont tekinthetj¿k idegen vagyonnak a tºbbi 

tulajdonos tulajdonosi h§nyad§ban. 
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mulaszt§ssal egyar§nt megval·s²that·. A kºtelezetts®g alapja a tulajdonos ®s a vagyon 

kezelŖje kºzt fenn§ll· kºtelmi jogviszony tartalma. A kºtelmi viszonyb·l eredŖ 

kºtelezetts®g itt t§gabb, mint a sikkaszt§sn§l ismertetett r§b²z§s, hiszen a vagyon kezel®se 

vagyon feletti rendelkez®si jogokat is tartalmaz. R®szv®nyt§rsas§gok eset®ben a vagyoni 

h§tr§nyok elker¿l®se mindºssze a vagyonkezelŖ magatart§s§nak b¿ntetŖjog §ltal ®rinthetŖ 

r®szhalmaza, a polg§ri jogi eredm®nyfelelŖss®g mellett.201 A vagyonkezelŖ kifejezetten 

az®rt kapja megb²z§s§t, hogy a rendes gazd§lkod§s szab§lyainak betart§sa mellett, legjobb 

szaktud§sa szerint ®s kellŖ gondoss§ggal202 elj§rva v§llaljon gazdas§gi kock§zatokat a 

t§rsas§g ¿zletpolitikai c®ljainak el®r®se ®rdek®ben. A vagyonkezelŖ kºtelezetts®ge nem 

puszt§n a vagyon Ŗrz®s®re, meg·v§s§ra ®s a k§relh§r²t§sra, hanem a vagyon gyarap²t§s§ra 

is kiterjed, amely sz§mos r®szkºtelezetts®gbŖl ®s r®szfelelŖss®gbŖl §llhat ºssze. A vagyon 

hŤtlen kezel®s®t megval·s²t· magatart§s b¿ntetŖjogi ®rt®kel®s®hez ²gy vizsg§lnunk kell a 

jogviszonyt l®trehoz· konkr®t megb²z§s tartalm§t ®s a vagyonelemek term®szet®t. A hŤtlen 

kezel®s tipikusan eredm®ny-bŤncselekm®ny, azaz a t®ny§ll§sban le²rt vagyoni 

h§tr§nynak203 be kell kºvetkeznie, s mi tºbb, okozati ºsszef¿gg®sben kell §llnia a 

szerzŖd®sben rºgz²tett kºtelezetts®g megszeg®s®vel. A tºrv®nyi t®ny§ll§s nem hat§rozza 

meg a kºteless®gszeg®s form§it, ²gy a magatart§s b¿ntetŖjogi ®rt®kel®s®n®l a polg§ri jogi 

szab§lyoz§sb·l kell kiindulni.204 A hŤtlen kezel®s kiz§r·lagosan sz§nd®kosan val·s²that· 

meg, ahol az elkºvetŖ sz§nd®ka nem ºnmag§ban a kºtelezetts®g megszeg®s®re, hanem 

annak ok§n a vagyoni h§tr§ny bekºvetkez®s®re is kiterjed.205 A haszonszerz®s c®lzata nem 

t®ny§ll§si elem, azonban a bŤncselekm®ny mºgºtt gyakran vagyoni ®rdek fedhetŖ fel. 

                                                 

201 B£RES, Istv§n: A gazdas§gi t§rsas§gok vezetŖ tiszts®gviselŖi §ltal elkºvetett hŤtlen kezel®s, Gazdas§g ®s 

Jog, 19. ®vf. 11. sz./2011. 3ï8. o. 

202 HŤtlen, illetve f¿ggŖen a kºtelezetts®g forr§s§t·l, hanyag kezel®st val·s²t meg a vagyonkezelŖ abban az 

esetben is, amikor a szervezet valamely mŤkºd®s®t feladattelep²t®ssel [saj§t megnevez®sem: task installation] 

¼gy szervezi ki [outsourcing], hogy annak kºlts®ge, szembe §ll²tva az egy®b konstrukci·kkal [pl. in-house 

modell, insourcing, co-sourcing], magasabb az el®rhetŖ legalacsonyabbn§l, ®s ²gy, sz§nd®kosan vagy 

gondatlans§gb·l, vagyoni h§tr§nyt okoz. 

203 A vagyoni h§tr§ny ºsszetettebb, mint a k§r, mert a vagyonban okozott k§r mellett mag§ban foglalja az 

elmaradt vagyoni elŖnyt is, hiszen a vagyonkezelŖ §ltal§nosan jellemezhetŖ feladata nem kifejezetten a 

vagyon megŖrz®se, mint ink§bb annak gyarap²t§sa. 

204 A diszpozit²v polg§ri jogi szab§lyoz§s t§g teret ad a v§llalkoz§s szabads§g§nak, s a norm§k jelentŖs r®sze, 

mint pl. a corporate governance kiker¿l a soft law §ltalam erŖtlennek v®lt dimenzi·j§ba. 

205 A hanyag kezel®s ezzel szemben gondatlan bŤncselekm®ny. 
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NEMZETK¥ZI RELĆCIčK 

10. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s nemzetkºzi keretei a 

Gazdas§gi Egy¿ttmŤkºd®s ®s Fejleszt®s Szervezet®ben206, 207 

[OECD] 

A p§rizsi sz®khelyŤ OECD, vagyis a Gazdas§gi Egy¿ttmŤkºd®si ®s Fejleszt®si Szervezet 

azzal a hat§rozott c®llal jºtt l®tre 1961-ben, hogy t§mogassa tag§llamait a gazdas§gi ®s 

szoci§lpolitikai folyamataik kialak²t§s§ban, fejleszt®s®ben, seg²ts®get ny¼jtson a 

tag§llamok p®nz¿gyi-, gazdas§gi- ®s kereskedelmi tev®kenys®g®nek harmoniz§l§s§ban. 

FŖbb szervezeti egys®gei: a Tan§cs, melynek tagjai a nagykºveteik §ltal k®pviselt 

tagorsz§gok, a fŖtitk§r §ltal vezetett Titk§rs§g ®s a k¿lºnbºzŖ Bizotts§gok. Kapcsol·d§si 

pontja az EU-val az, hogy az Eur·pai Bizotts§g r®szt vesz az OECD munk§j§ban, illetve az 

EU tag§llamai is r®szesei az OECD-nek.208 A t§rsas§gkorm§nyz§si felelŖss®g szignifik§ns 

jogter¿let, ez®rt kulcsszavas keres®st v®geztem a szervezet hivatalos honlapj§n,209 a 

Ăcorporate governanceò kifejez®sre 46 400 tal§latot adott az oldal, amely l§that·an gazdag 

ismeretforr§s. Az ekkora mennyis®gŤ inform§ci· azonban elnehez²ti a t§j®koz·d§st, az 

OECD §ll§spontj§nak felt§r§s§t, annak elemz®s®t, meg®rt®s®t, az §ltal§nos joggyakorlat 

megismer®s®t. A forr§sadatok feldolgoz§sa nem csak a kºzgazd§sz v§llalatvezetŖknek, de 

a tapasztaltabb jog§szoknak is kih²v§st jelent, hiszen az ekkora ismeretmennyis®g 

befogad§sa az emberi teljes²tŖk®pess®g hat§rait fesz²ti. A joggal szemben pedig jogos 

t§rsadalmi elv§r§s, hogy ®rthetŖ, vil§gos ®s emberi l®pt®kkel kºvethetŖ legyen. Nem lehet 

m§s a jogalkot· ®rdeke sem, k¿lºnben a j·hiszemŤ ºnk®ntes jogkºvet®st ºnmaga 

h§tr§ltatn§. 

 

                                                 

206 OECD - Organisation for Economic Co-operation and Development 

207 A Magyarorsz§gra vonatkoz· OECD adatok az al§bbi oldalon ®rhetŖk el: http://www.oecd.org/hungary/ 

Letºltve: 2016. augusztus 21. 

208 MOLNĆR, Istv§n J§nos: A nemzetkºzi gazdas§gi kapcsolatok joga I., Patrocinium Kiad·, 2016. 43. o. 

209 Letºltve: 2016. augusztus 21.; Link: http://www.oecd.org/ 



76 

 

10.1. OECD Nemzetkºzi Befektet®sekrŖl ®s Multinacion§lis V§llalatokr·l sz·l· 

Deklar§ci·210 

Az OECD a nemzetkºzi jog alatt, nemzetkºzi szerzŖd®s §ltal l®trehozott szervezet. 

Norm§it kijelent®ssel kºzli, a tag§llamok pedig al§²r§sukkal csatlakoznak a dekr®tumhoz, s 

a saj§t jogrendszer¿knek megfelelŖen, §ltal§ban tºrv®nnyel kihirdetve v§llalj§k azt 

magukra n®zve kºtelezŖnek. Magyarorsz§g Korm§nya 1994. §prilis 11-®n csatlakozott az 

OECD Nemzetkºzi Befektet®sekrŖl ®s Multinacion§lis V§llalatokr·l sz·l· 

Deklar§ci·j§hoz,211 melynek szºvege a Magyar Kºzlºny 1994/58. sz§m§ban ker¿lt 

kºzz®t®telre. A n®gy instrumentumot212 tartalmaz· Deklar§ci· tartalma sz§mos v§ltoz§son 

®s fejlŖd®sen ment kereszt¿l az ut·bbi ®vekben, s a multinacion§lis v§llalkoz§sok a 

figyelem kºz®ppontj§ba ker¿ltek. Az ok az egyre ink§bb globaliz§l·d· gazdas§gban 

keresendŖ, minthogy az OECD vizsg§l·d§sai nem korl§toz·dnak Eur·p§ra ®s £szak-

Amerik§ra, ann§l j·val sz®lesebb kºrŤek.  

10.1.1. Corporate Governance az OECD hat·kºr®ben 

Az OECD v§llalatir§ny²t§si elveinek elsŖ megjelen®s®re eg®szen az ezredfordul· v®g®ig 

kellett v§rnunk, ®s nem sokkal megalkot§sukat kºvetŖen, 2002-ben fel¿l kellett vizsg§lni. 

A szervezet kutat§saiban azt vizsg§lta, milyen megold§sokat tal§ltak az egyes tag§llamok, 

mik ezek legfontosabb jellemzŖi. A munk§ba bevont§k tºbb OECD-n k²v¿li §llam 

korm§ny§t, civil- ®s szakszervezeteket, k¿lºnbºzŖ szak®rtŖi csoportokat. K®t ®vvel k®sŖbb 

¼jabb r®szekkel eg®sz²tett®k ki, a befektetŖi ®rdekek v®delme ment®n, majd 2005-ben 

kiadt§k az §llami tulajdonban l®vŖ t§rsas§gokra vonatkoz· corporate governance elveket 

is. A dokumentumok szerkezetileg k®t r®szbŖl §llnak, melyek elsŖ fel®ben maguk az elvek 

tal§lhat·k, m²g a m§sodik r®sz magyar§zatokat tartalmaz a helyes ®rtelmez®s t§mogat§s§ra. 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si gyakorlat kialak²t§s§ra vonatkoz· elvek szint®n k®t 

csoportra oszthat·k. Egyik halmazba a szab§lyoz§si keretek megalkot§s§hoz adnak 

t§mpontokat, a m§sik halmazba tartoz· elvek pedig a menedzsment ®s az igazgat·s§g kºzti 

egyens¼ly megteremt®s®t k²v§nj§k elŖseg²teni. 

                                                 

210 Megjelent a Magyar Kºzlºny 1994/58. sz§m§ban 

211 A Deklar§ci·t 1976-ban fogadt§k el. 

212 Ezek t®telesen: I. Nemzeti elb§n§s, II. Ellentmond· kºvetelm®nyek, III. Nemzetkºzi v§llalatok: befektet®si 

ºsztºnzŖk ®s ellenºsztºnzŖk, IV. Ir§nyelvek multinacion§lis v§llalatok sz§m§ra 
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10.1.2. OECD felelŖs v§llalatir§ny²t§si elvek213 

A felelŖs v§llalatir§ny²t§s olyan piaci kºrnyezetben tud csak ®rv®nyes¿lni, amelyet j·l 

kidolgozott jogszab§lyok rendeznek. Az, hogy adott §llam eset®ben mi a megfelelŖ, 

sz§mos ponton k®pezheti vita t§rgy§t, egy biztos, hogy az ¿zleti gyakorlat 

figyelembev®tel®vel megv®deni a t§rsas§gok mŤkºd®s®ben ®rintetteket. Az elt®rŖ 

jogrendszerek ®s a k¿lºnbºzŖ t§rsadalmak v§llalkoz§si kult¼r§ja kih²v§sok sora el® §ll²t 

benn¿nket, ha egys®ges, minden orsz§gban egyform§n hat®kony ®s szankcion§lhat· 

normarendszert k²v§nunk kialak²tani, jelenjen meg az jogszab§lyban vagy ak§r k·dexben. 

A r®szv®nyesi jogok gyakorl§s§nak t§mogat§s§t illetŖen bel§that·, hogy a r®szv®nyt§rsas§g 

vezet®se olyan szaktud§st, gyakorlatot, tapasztalatot ig®nyel, amellyel a r®szv®nyesek 

§ltal§ban nem felt®tlen¿l rendelkeznek. A t§rsas§gkorm§nyz§si funkci· l®tez®s®nek egyik 

fŖ oka, hogy annak mŤkºdtet®s®t a bet®teket biztos²t·k helyett a megfelelŖ szak®rtelemmel 

rendelkezŖ szem®lyekre b²zz§k. Ez a Ăr§b²z§sò int®zm®ny azonban nem teljes ®s nem 

korl§tlan, hiszen a r®szv®nyeseket a t§rsas§g kºzgyŤl®s®n r®szv®teli, ®s ami fontosabb, 

szavazati jog illeti meg a kºzgyŤl®s hat§skºr®be utalt k®rd®sekben. Ezen t¼l term®szetesen 

tov§bbi jogos²tv§nyokkal is rendelkeznek, ilyen p®ld§ul a t§j®koztat§shoz ®s az 

igazgat·s§gi tagok megv§laszt§s§hoz, elt§vol²t§s§hoz val· jog, ®s nem utols· sorban az 

osztal®kra, valamint a r®szv®nyek §truh§z§s§ra vonatkoz· jog.  A particip§ci· teh§t 

alapvetŖ r®szv®nyesi jog. A r®szv®nyeseket t§j®koztatni kell jogaik gyakorl§s§nak 

felt®teleirŖl, dºnt®sek eset®n elŖzetes inform§ci·kat kell, hogy kapjanak a kºzgyŤl®s 

napirendi pontjair·l, a szavaz§s menet®rŖl. A particip§ci·s jog r®szek®nt k®rd®seket 

tehetnek fel az igazgat·s§ghoz, vagy ®pp a t§rsas§g mŤkºd®s®vel kapcsolatos javaslattal 

®lhetnek. A vezetŖk javadalmaz§s§ba kºzvetlen¿l nem sz·lhatnak bele, de annak elvei 

kidolgoz§s§ban m§r r®szt vehetnek. V®g¿l, de nem utols· sorban t§j®koztat§s illeti meg a 

r®szv®nyeseket a t§rsas§g tŖkepiaci ¿gyleteirŖl. A r®szv®nyesekkel szemben tan¼s²tott 

egyenlŖ b§n§sm·dra vonatkoz·an: ĂAzonos r®szv®nyoszt§lyon bel¿l a r®szv®nyeseket 

ugyanazon jogok illetik meg. Valamennyi befektetŖ sz§m§ra, m®g a r®szv®ny megszerz®s®t 

megelŖzŖen meg kell adni a sz¿ks®ges inform§ci·kat a r®szv®nyhez kapcsol·d· jogokr·l.ò 

A kisebbs®gi r®szv®nyesek v®delme pedig kiemelten fontos. Az egy®b ®rintetteket 

[stakeholder] is megilleti az egy¿ttmŤkºd®s¿kkel kapcsolatos t§j®koztat§s ®s jogorvoslat, 

                                                 

213 OECD V§llalatir§ny²t§si Elvek 2. Kiad§s 
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valamint elŖ kell seg²teni a ĂhitelezŖi jogok hat®kony ®rv®nyes¿l®s®t.ò A kºzz®t®tel ®s 

§tl§that·s§g kºvetelm®nye azt jelenti, hogy ciklikusan kºzz® kell tenni a t§rsas§g 

mŤkºd®s®t ®s eredm®nyess®g®t bemutat· besz§mol·kat,214 melyek fontos r®sz®t k®pezik a 

vezet®si gyakorlattal kapcsolatos le²r§sok, a teljes²tm®ny- ®s p®nz¿gyi adatok. A k¿lsŖ 

auditorok szerep®nek c®lja, hogy f¿ggetlen szakemberektŖl re§lis k®pet kapjanak, ®s 

tan§csokat k®rhessenek az ®rdekeltek. Az igazgat·s§gok legfŖbb funkci·ja a 

strat®giaalkot§s ®s az operat²v menedzsment mŤkºd®s®nek gondoz§sa, amibe beletartozik a 

feladatkioszt§s [de nem a munkafeladatok m®lys®g®ig, hanem az eredm®nyc®lok 

el®r®s®nek nagyobb l®p®sei] [strategic guidance] ®s a v®grehajt§s ellenŖrz®se. Egyik 

oldalr·l besz§moltatnak, m§sik oldalon besz§molnak, m®gpedig a r®szv®nyesek fel®. Ezen 

munk§juk sor§n a jogi kºtelezetts®geken t¼l etikai norm§knak is meg kell felelni¿k, 

ahogyan az elvek rºgz²tik: ĂAz igazgat·s§gi tagoknak j·hiszemŤen, elv§rhat· gondoss§g 

®s kºr¿ltekint®s mellett, a t§rsas§g ®s a r®szv®nyesek ®rdekeit szem elŖtt tartva kell 

elj§rniuk.ò Ez azt jelenti, hogy a r®szv®nyesek ®s az ®rdekeltek minden rel§ci·j§ban 

valamif®le igazs§goss§g §ltal vez®relve kell mŤkºdni¿k, ®s dºnt®seikben az Ăºsszetett 

j·nakò kell megjelennie. Az igazgat·s§g feladatai kºz® tartozik a teljes²tm®nyc®lok 

megfogalmaz§sa, a kock§zatok vizsg§lata ®s kezel®se, a kºlts®gtervez®s, v®gsŖ soron az 

¿zleti terv v®grehajt§sa, majd a riportol§s a kºzgyŤl®s fel®. MŤkºd®s¿k kºr®ben 

lehetŖs®g¿k van a vezetŖs tisztviselŖk d²jaz§s§nak meg§llap²t§s§ra, az igazgat·s§gi tagok 

jelºl®s®re ®s megv§laszt§s§ra, ®s kºtelezetts®g¿k az igazgat·s§g ®s a r®szv®nyesek kºzºtti 

®rdekkonfliktusok felold§s§ra val· tºrekv®s. Amennyiben a tulajdonosok kºzºtt az elŖre 

defini§lt m®rt®kben megjelenik az §llam, mint r®szv®nyes, valamivel §rnyaltabb elvekkel 

tal§lkozhatunk, hiszen ez esetben azon piac egyik szereplŖje is egyben, amelyet maga 

szab§lyoz. ĂAz §llami v§llalatok egym§s kºzºtti, illetve az §llami tulajdonban l®vŖ 

bankokkal, p®nz¿gyi int®zm®nyekkel fenntartott kapcsolat§t kiz§r·lag kereskedelmi 

szempontok hat§rozhatj§k meg,ò Mit jelent mindez? Ha p®ld§ul egy §llami v§llalat k²v§n 

banki hitelt felvenni, azonos felt®telekkel kell, hogy hozz§ jusson, mint a piac b§rmely 

szereplŖje. Tulajdonosi minŖs®ge [§llam] nem k¿lºnbºztetheti meg az egy®b ¿gyfelektŖl. 

                                                 

214 ĂA besz§mol·k minim§lis tartalmi elemei [é]: a t§rsas§g p®nz¿gyi eredm®nyei; a t§rsas§g c®ljai; a fŖ 

r®szv®nyesi tulajdonok ®s a szavazati jogok; az igazgat·s§gi tagok ®s a vezetŖ tiszts®gviselŖ d²jaz§s§ra 

vonatkoz· politika, az igazgat·s§gi tagokra vonatkoz· inform§ci·k [é]; tranzakci·k; elŖrel§that· kock§zati 

faktorok; az ®rintetteket ®s a munkav§llal·kat ®rintŖ k®rd®sek; korm§nyzati strukt¼r§k ®s politik§k, 

k¿lºnºsen a felelŖs v§llalatir§ny²t§si k·dexekrŖl ®s politik§r·l ®s azok gyakorlati alkalmaz§s§nak 

folyamatair·l.ò 
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Az elv l®nyege, hogy olyan kereteket alak²tson ki a jogalkot·, amely nem tesz 

tisztess®gtelen k¿lºnbs®get az §llami tulajdonban ®s a mag§ntulajdonban l®vŖ t§rsas§gok 

kºzºtt. ĂAz OECD az §llamt·l, mint tulajdonost·l t§j®kozotts§got ®s akt²v r®szv®telt v§r el, 

amely egy®rtelmŤen ®s kºvetkezetesen kialak²tott tulajdonosi politik§n alapszik.ò A 

politikailag ®s gazdas§gilag ki®lezett viszonyok kºzt alapvetŖ kºvetelm®ny az §tl§that·s§g 

®s elsz§moltathat·s§g, melyek elŖfelt®tel®t k®pezik a szakmais§g ®s hat®konys§g 

vizsg§lat§nak, s b§r mag§ntulajdon¼ t§rsas§gokn§l is fontosak fentiek, sokkal r®szletesebb 

®s szigor¼bb elŖ²r§sokat v§r el az §llami tulajdonban l®vŖ t§rsas§gokt·l, mint §ltal§ban 

m§st·l. Az §llami tulajdon¼ v§llalat vezet®se ugyanis nem csak a kºzgyŤl®snek, hanem 

kºzvetve az alap²t· kºlts®gvet®si helynek, kºztest¿letnek, az Orsz§ggyŤl®snek ®s 

tºbbszºrºs §tt®telt kºvetŖen v®g¿l is a teljes t§rsadalomnak tartozik felelni. Az §llam 

k®pviseleti ®s szavazati joggal b²r a kºzgyŤl®s elŖtt, tevŖlegesen vesz r®szt az igazgat·s§gi 

tagok jelºl®s®ben, ®s megkºveteli azon alkalmas besz§mol§si rendszer fel§ll²t§s§t, amely 

biztos²tja a teljes²tm®ny vizsg§lat§t ®s ®rt®kel®s®t, ®s megfelelŖ motiv§ci·s rendszert ny¼jt 

az igazgat·s§gi tagok sz§m§ra. A r®szv®nyesekkel szemben tan¼s²tott egyenlŖ b§n§sm·d 

tekintet®ben ĂMind az §llamnak, mind az §llami v§llalatoknak el kell ismernie valamennyi 

r®szv®nyesi jogot.ò A t§rsas§g ®s az ®rintettek [stakeholders] viszony§ban azt mondja az 

OECD, hogy a t§rsas§g felelŖss®ggel tartozik ir§nyukba, ®s hogy be kell tartaniuk az etikai 

norm§kat. [Ami jelentsen is b§rmit] Az §tl§that·s§g kºvetelm®ny tartalma a p®nz¿gyi 

teljes²tm®ny, a szerzŖd®sek, a termel®s ®s minden a c®gmŤkºd®ssel ºsszef¿ggŖ jelens®g 

rendezetts®g®t ®s egy®rtelmŤs®g®t k²v§nja meg, amely a kºzz®t®tel §ltal v§lik 

hozz§f®rhetŖv®. Term®szetesen itt egy szigor¼ audit§l§si rendszert is mŤkºdtetni 

sz¿ks®ges, amely minden tekintetben megfelel a kºnyvel®si, kºnyvvizsg§lati norm§knak. 

A jelent®st®teli kºtelezetts®g itt is ciklikus, ami strat®giai megfeleltet®s ®s compliance 

c®lokat egyar§nt szolg§l, a t§rsas§gra b²zott kºzvagyon meg·v§sa ®s gyarap²t§sa 

®rdek®ben. ¥sszess®g®ben elmondhat·, hogy a t§rsadalmi ®s politikai felelŖss®g miatt az 

§llami vagy r®szben §llami tulajdonban §ll· v§llalatok igazgat·ival szemben szigor¼bb 

elv§r§sokat t§maszt a kºzv®lem®ny, amely ha nem csak form§lis, ny¼jthat egyfajta 

biztons§got, ugyanakkor bel§thatjuk, hogy ez a szigor arra ºsztºnºzheti az ®rintett 

vezetŖket, hogy kev®sb® merjenek ¼j²tani, s ²gy ak§r a megnyugtat· biztons§g v®delme 

ok§n ak§r versenyh§tr§nyba is ker¿lhet a t¼lzott ·vatoss§g ®s az idŖben elh¼z·d· elj§r§sok 

miatt. Az OECD term®szetesen nem tekinti ir§nymutat§sait k®sznek, a normaalkot§st 

befejezettnek, folyamatosan szervez tal§lkoz·kat ®s besz®lget®seket, megfontol§sra, 

megvitat§sra ®rdemes javaslatokat [white papers] ad ki, gyŤjti a k¿lºnbºzŖ gyakorlati 
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tapasztalatokat ®s corporate governance adatb§zist mŤkºdtet az egyes §llamok best 

practice-einek egybegyŤjt®s®re. A corporate governance jelens®get vizsg§l· brit Cadbury 

jelent®s215 szerint az a t§rsas§g ir§ny²t· ®s ellenŖrzŖ rendszere,216 melyhez k®pest az OECD 

aj§nl§sai217 sokkal t§gabb spektrumon hat§rozz§k meg a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§st. 

Ennek r®sz®t k®pezi a r®szv®nyesek, az ¿gyvezet®s, az ellenŖrz®s ®s a tov§bbi ®rdekeltek 

kºzºtti teljes viszonyrendszer. 

 

                                                 

215 MALLIN, C.A.: Corporate Governance. Oxford UP, Oxford, 2008. 27. o. 

216 Ăé which companies are controlled and directedò Cadbury Report 2.1. 

217 Az aj§nl§sok az §zsiai tŖzsdev§ls§g hat§s§ra jelentek meg. 
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11. FelelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s az USA-ban 

11.1. A corporate governance fejlŖd®stºrt®nete 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s rendszerszintŤ kialak²t§sa ir§nti ig®ny nem napjainkban 

sz¿letett, de nagyobb figyelmet csak az elm¼lt ®vek botr§nyai hat§s§ra kapott, a gazdas§gi 

kr²zisek r§vil§g²tottak a ter¿let hi§nyoss§gaira ®s alulszab§lyozotts§g§ra, valamint a nem 

megfelelŖ strukt¼r§kban rejlŖ kock§zatok igazi s¼ly§ra.218 Az ºsszetett ®s sz®les t§rsadalmi 

kºrben megjelenŖ ig®nyek hat§s§ra, a demokratikus ®s republik§nus p§rt egy¿ttes 

kºzremŤkºd®s®ben, 2002-ben az amerikai tºrv®nyhoz§s meghozta a SOX tºrv®nyt 

[Sarbanes-Oxley Act] [szen§tusi elŖterjesztŖje Paul Sarbanes szen§tor, kongresszusi 

elŖterjesztŖje Michael Garver Oxley k®pviselŖ], amelynek teljes neve R®szv®nyt§rsas§gok 

Kºnyvel®si Reformj§r·l ®s a BefektetŖk V®delm®rŖl sz·l· 2012. ®vi tºrv®ny. A jogszab§ly 

§ltal§nos c®lja a r®szv®nyt§rsas§gok sz§mviteli tev®kenys®g®nek megreform§l§sa, a 

besz§mol·k megb²zhat·s§g§nak nºvel®se, a befektetŖk hat®kony v®delme, intenz²v k¿lsŖ 

®s belsŖ ellenŖrz®s megval·s²t§sa, a vezetŖi felelŖss®g ®s test¿leti polg§ri jogi felelŖss®g 

kiterjeszt®se.219 A tºrv®ny azt is rºgz²ti, hogy rendelkez®seinek megs®rt®se az 1934. ®vi 

tŖkepiaci tºrv®ny [Securities Exchange Act of 1934] jogkºvetkezm®nyeivel j§r.220 A 

jogszab§ly tizenegy fejezetben t§rgyalja a nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gok 

sz§mvitel®t ellenŖrzŖ bizotts§g feladatait, a kºnyvvizsg§l·i f¿ggetlens®ggel kapcsolatos 

elv§r§sokat, a v§llalati felelŖss®g k®rd®s®t, a p®nz¿gyi adatok kºzz®t®tel®nek szigor¼ 

kºvetelm®nyeit, az elemzŖkre vonatkoz· ºsszef®rhetetlens®gi szab§lyokat, a SEC 

[Securities and Exchange Commission - tŖzsdefel¿gyelet] hat§skºr®t, a besz§mol·kat, a 

b¿ntetŖjogi felelŖss®gre von§s lehetŖs®geit, a feh®rgall®ros bŤnºz®s szankci·inak 

szigor²t§s§t, a t§rsas§gi ad·visszat®r²t®s lehetŖs®g®t, illetve a t§rsas§gi felelŖss®gre von§s 

lehetŖs®g®t csal§sok eset®n.221 A megelŖzŖ idŖszakok kºnyvvizsg§lati kudarcai miatt a 

tºrv®ny l®trehozta a PCAOB [Public Company Accounting Oversight Board] nevŤ 

ellenŖrzŖ bizotts§got, melynek feladata a nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gok 

                                                 

218 NANCE, Donna: Our Mini Theme: Corporate Crisis, Business Law Today, 2004. j¼lius-augusztus, Vol. 

13. 9-10. o. 

219 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011., 189-191. o. 

220 Sarbanes-Oxley Act, 1-3.Ä 

221 KECSK£S, Andr§s: i.m. 2011., 195. o. 
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kºnyvvizsg§l·inak ellenŖrz®se, abb·l a c®lb·l, hogy a befektetŖk val·s tartalm¼ ®s 

informat²v kºnyvvizsg§l·i jelent®seket kapjanak. A bizotts§g szak®rtŖ tagjait a SEC 

v§lasztja, melyet elŖzetesen egyeztet a Kºzponti Bank elnºk®vel ®s a P®nz¿gyminiszterrel. 

A kºnyvvizsg§l·i v§llalkoz§sok regisztr§ci·ja kºtelezŖ jellegŤ ®s sz®leskºrŤ 

inform§ci·szolg§ltat§si,222 minŖs®gellenŖrz®si, valamint 7 ®vig terjedŖ iratmegŖrz®si 

kºtelezetts®ggel j§r. A kºnyvvizsg§lat sor§n kºtelezŖ kit®rni a belsŖ kontroll szerkezet®re, 

a kibocs§t· vagyoni helyzet®re, a tranzakci·k megfelelŖ dokument§lts§g§ra. A 

kºnyvvizsg§latot v®gzŖ kisebb v§llalkoz§sok ellenŖrz®s®re legal§bb h§rom®vente kell sort 

ker²teni, m²g azokat, amelyek ®vente sz§zn§l tºbb t§rsas§g sz§m§ra v®geznek 

kºnyvvizsg§latot, ®ves szinten kell ellenŖrizni.223 A PCAOB jogszab§lys®rt®s eset®re 

biztos²tott szankcion§l§si lehetŖs®gei kºz® tartozik a felf¿ggeszt®s, kiz§r§s, valamint a 

p®nzb¿ntet®s.224 A PCAOB bev®teleit a kºnyvvizsg§l·k oldal§n tervezi k¿lºnbºzŖ d²jakon 

®s hozz§j§rul§sokon kereszt¿l.225 Meghat§rozza, mely tev®kenys®gek minŖs¿lnek a 

kºnyvvizsg§l·i tev®kenys®ggel ºsszef®rhetetlennek, azaz amely t§rsas§gn§l 

kºnyvvizsg§lati tev®kenys®get l§tnak el, azokn§l egyidejŤleg nem v®gezhetnek kºnyvel®si, 

tan§csad·i vagy egy®b kiszervezett tev®kenys®get, mint pl. jogi vagy ®rt®kbecsl®si 

szolg§ltat§s. Vitatott az a rendelkez®s, miszerint egy adott kºnyvvizsg§l· v§llalkoz§s 

maxim§lisan 5 ®vig l§thatja el az adott t§rsas§g kºnyvvizsg§lat§t, mely ellen a Ăj§rtass§g 

®s naprak®szs®gò elv§r§s ®rveket hozz§k fel legtºbben. A szab§lyoz§snak r®sze a szem®lyi 

ºsszef®rhetetlens®g226 rendez®se is, azaz a v§llalkoz§s nem vizsg§lhatja azon t§rsas§gok 

kºnyveit, amelyekn®l a megelŖzŖ ®vben alkalmazotti st§tuszban volt.227 Az audit bizotts§g 

tagjai igazgat·tan§csi tagok, felelnek a kºnyvvizsg§l·k kiv§laszt§s§®rt, javadalmaz§suk®rt 

®s munk§juk fel¿lvizsg§lat§®rt.228 A belsŖ kontrollrendszer mŤkºd®s®®rt ®s a p®nz¿gyi 

besz§mol·k megfelelŖs®g®®rt ®s hiteless®g®®rt a vez®rigazgat· ®s a p®nz¿gyi igazgat· felel 

anyagi felelŖss®g terhe mellett. A t§rsas§g m®rleg®nek kºtelezŖ jelleggel kell tartalmaznia 

                                                 

222 ACEVEDO, A.: How Sarbanes-Oxley Should be Used to Expose the Secrets of Discretion, Judgement and 

Materiality of the Auditorôs Report. De Paul Business and Commercial Law Journal, 2005-2006. Vol. 4. 8. o. 

223 Sarbanes-Oxley Act 104.Ä 

224 Mag§nszem®lyek eset®n 100 000 USD, jogi szem®lyek eset®n 2 000 000 USD. 

225 Sarbanes-Oxley Act 109. Ä 
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227 Sarbanes-Oxley Act 206. Ä 

228 Sarbanes-Oxley Act 301.Ä 
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azon tranzakci·kat ®s ¿gyleteket, amelyek a kibocs§t· p®nz¿gyi helyzet®t jelentŖsen 

befoly§solni k®pesek.229 Hogy mennyire veszik komolyan a besz§mol·kat, kiv§l·an 

szeml®lteti, hogy aki a hat·s§g vizsg§lat§t b§rmilyen m·don nehez²ti, t®nyeket titkol el, 

megm§s²t vagy ®ppen dokumentumokat semmis²t meg, ak§r h¼sz ®v szabads§gveszt®sre is 

sz§m²that, nemk¿lºnben a kºnyvvizsg§lati dokumentumok megŖrz®s®nek elmulaszt§sa is 

ºt ®vet jelenthet.230 A s¼lyosabb bŤncselekm®nyek doll§rmilli·s b¿ntet®ssel ®s 

®vtizedekben m®rhetŖ szabads§gveszt®ssel j§rhatnak.231 A szigor¼ szab§lyt azonban tºbb 

kritika is ®rte. Egyr®szt §tfed®seket tartalmaz m§s jogszab§lyi rendelkez®sekkel, m§sr®szt 

az extraterritori§lis hat§lya r®v®n feloldhatatlan ellentmond§sos helyzetbe hozza a 

nemzetkºzi m®retŤ amerikai t§rsas§gokat az §ltal, hogy egym§ssal ellent®tes 

rendelkez®seknek kell megfelelni¿k, amennyiben a fogad· orsz§g vonatkoz· szab§lyai 

¿tkºznek a SOX k²v§nalmaival [pl. munkav§llal·i jelenl®t a fel¿gyelŖbizotts§gban].232 A 

kºnyvvizsg§latra vonatkoz· szigor¼ felt®telrendszernek val· megfelel®s pedig jelentŖs 

kºlts®ggel j§r, ®s sz§mos olyan v®lem®ny olvashat·, hogy t¼l®rt®keli a kºnyvvizsg§lati 

tev®kenys®get, fŖleg, hogy a nagyobb v§llalati botr§nyok h§tter®ben komoly szerep¿k volt 

a neves szak®rtŖi c®geknek is. A 2002-ben megjelent tºrv®nytŖl azt v§rta mindenki, hogy 

megold§st k²n§l a megtapasztalt diszfunkci·k kezel®s®re, azonban a 2008 Ŗsz®re kialakult 

¼jabb gazdas§gi v§ls§g megk®rdŖjelezi ennek siker®t.233 Az akt²v tulajdonl§s 

vonatkoz§s§ban az int®zm®nyi befektetŖk az elm¼lt ®vtizedekben olyan megold§sokat 

kerestek, melyek alkalmasak portf·li· kock§zataik ellenŖrz®s®re ®s kezel®s®re. Az 1980-as 

®vek elŖtt a r®szv®nyesek v§laszt·joga korl§tozva volt a nem megfelelŖ t§j®koztat§s ®s 

kommunik§ci·, illetve a struktur§lis akad§lyok miatt. Szavazataikat is sokszor az 

igazgat·tan§cs vagy a menedzsment aj§nl§sainak megfelelŖen adt§k le. R®szv®teli ar§nyuk 

alacsony volt. Az 1980-as ®vektŖl azonban megnŖtt az elv§r§s a befektetŖk ir§ny§ba, hogy 

szavazati jogukat megfelelŖen alkalmazz§k, fejlŖdºtt a kºzz®t®telre vonatkoz· 

szab§lyoz§s, ®s hat®konyabb proxy szavazati rendszer alakult ki, amely csºkkentette a 

                                                 

229 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 
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szavaz§sok kºlts®geit, ®s nºvelte a r®szv®nyesek v§laszt·jogb·l eredŖ elŖnyeit.234 M§ra 

kialakult egyfajta p§rbesz®d a befektetŖk ®s a befektet®sre kiszemelt r®szv®nyt§rsas§gok 

f¿ggetlen igazgat·ival, melyek jelentŖs®ge egyre nŖ, ®s legnagyobb r®sze titkos.235 A 

f¿ggetlens®g, teljes²tm®nyalap¼ javadalmaz§s vagy a r®szv®nyesi jogok gyakorl§s§val 

kapcsolatos legjobb gyakorlatok kºzelednek egym§shoz. A SOX tºrv®ny hat§s§ra ma m§r 

a legtºbb igazgat·tan§csban van p®nz¿gyi szak®rtŖ. Az informatikai kock§zatok miatt az 

egyes igazgat·tan§csok rendelkeznek informatik§hoz, adatv®delemhez ®rtŖ igazgat·kkal, 

vagy olyanokkal, akik a kºzºss®gi m®di§ban j§rtasak. K¿lfºldi terjeszked®s eset®n sz¿ks®g 

van egy nemzetkºzi tapasztalattal rendelkezŖ igazgat·ra is. A k¿lfºldºn tºrt®nŖ korrupci·s 

gyakorlatr·l sz·l· tºrv®ny [Foreign Corrupt Practices Act ï FCPA] hat§s§ra a 

korrupci·elleness®g is kiemelt szerepet kap, illetve a r®szv®nyesek ®rdekeit k®pviselŖ 

igazgat·k jelenl®te is fontos. A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§s ¼j kih²v§sainak megjelen®s®vel az 

igazgat·tan§csokban is ¼j tagokra, ¼j megkºzel²t®sekre van sz¿ks®g. Ćltal§ban az 

alkalmazottakat ®s a menedzsment tagjait ñfriss²tikò, de ez egyre elterjedtebb az igazgat·k 

eset®ben is, m²g r®gebben az igazgat·tan§csok ºsszet®tel®t gyakran befoly§solt§k a bar§ti 

kapcsolatok, sz²vess®gek. Az igazgat·tan§cson bel¿l sz¿ks®g van ºn®rt®kel®sre is, vagyis 

annak meghat§roz§s§ra, hogy az egyes tagok mivel j§rulnak hozz§ a szerv munk§j§hoz. 

¦resed®s eset®n k¿lºnºsen fontos, hogy egy jelºlt hogyan tudna hozz§j§rulni a v§llalat 

versenyk®pes nºveked®s®hez ®s strat®gi§j§nak megval·s²t§s§hoz. Az USA-ban az 

int®zm®nyi befektetŖk egyre nagyobb hangs¼lyt fektetnek az igazgat·tan§cs tagjainak 

sokf®les®g®re. Az ®ves igazgat·tan§csi ®rt®kel®sek az igazgat·tan§cs eg®sz®re ®s az egyes 

tagokra is vonatkoznak.236 Az ut·dl§s megtervez®se is az igazgat·tan§csot ®rintŖ 

probl®m§khoz tartozik. Az ut·dl§si tervbe m§s fontos vezetŖ tiszts®gviselŖket is 

belefoglalnak, ami azt mutatja, hogy Ŗk is olyan fontosak a v§llalat siker®ben, mint a CEO. 

Fontos k®rd®s m®g a CEO ®s a vez®rigazgat· posztj§nak sz®tv§laszt§sa. A befektetŖk 

nyom§s§ra a legtºbb v§llalkoz§sban e k®t poszt megoszlik, azonban sz§mos belsŖ t®nyezŖ 

sz·l az egy vezetŖ tiszts®gviselŖ alkalmaz§sa mellett is. A posztok elv§laszt§sa nem 
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tan§csos, ha ez mikromenedzsment kialakul§s§hoz vezet, m²g m§sok szerint 

elengedhetetlen a sz®tv§laszt§s a v§llalati ¿zleti strat®gia megfelelŖ fel¿lvizsg§lat§nak 

biztos²t§s§hoz. Az is elterjedt, hogy a lemondott CEO-nak k®sŖbb elnºki posztot aj§nlanak 

hŤs®g®re vagy a folytonoss§gra hivatkozva, azonban a szak®rtŖk szerint ez nem kedvezŖ a 

volt CEO nagy befoly§sa miatt. Az igazgat·tan§cs ®s a felsŖvezetŖk kºzºtt elengedhetetlen 

a j· viszony, azonban a j· dºnt®shozatal ®rdek®ben sz®t is kell v§lniuk.237 A Dodd-Frank 

tºrv®ny alapj§n a r®szv®nyesek szavaznak a vezetŖi javadalmaz§sr·l. Az igazgat·tan§cs 

feladat§hoz tartozik a v§llalati kock§zatok figyel®se. Sz§mos tanulm§ny k®sz¿lt a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si rendszerek ®s az ¿zleti siker ºsszef¿gg®seirŖl. Tºbbs®g¿k szerint a 

corporate governance struktur§lis jellemzŖi [Pl. vez®rigazgat· ®s a CEO sz®tv§laszt§sa] 

nincsenek, vagy kicsi ºsszef¿gg®sben vannak az ir§ny²t§s minŖs®g®vel. A felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si strukt¼ra kialak²t§sakor az igazgat·knak az adatokat, a 

kºr¿lm®nyeket, az int®zked®sek rendeltet®s®t ®s a szervezeti szempontokat kell szem elŖtt 

tartaniuk.238 A vezetŖknek olyan t§rsas§gkorm§nyz§si norm§kat kell alkalmazniuk, 

amelyek a tapasztalatok ®s a megb²zhat· adatok alapj§n elŖnyºsek. A 

t§rsas§gkorm§nyz§sban eszkºzºlt v§ltoz§sok §tvezet®se mindig magas kºlts®gekkel j§r, 

amelyet a negat²v kºvetkezm®nyek is nºvelnek. Egy rossz dºnt®s a v§llalkoz§s 

vonatkoz§s§ban rontja a dºnt®shoz§s minŖs®g®t, ®s rossz a tŖkeeloszt§s tekintet®ben is a 

t§rsadalom sz§m§ra a gazdas§gi nºveked®s lassul§sa miatt, a r®szv®nyesek ®s az ®rintettek 

[stakeholderek] sz§m§ra pedig az ®rt®kcsºkken®s miatt kedvezŖtlen. A 

t§rsas§gkorm§nyz§si rendszereket nem c®lszerŤ egys®ges²teni, mert a legjobb megold§s 

nagyban f¿gg a feloldand· probl®ma ºsszet®tel®tŖl. P®ld§ul egy f¿ggetlen vez®rigazgat· 

kinevez®se hasznos, ha a v§llalat ¼j, gyakorlatlan CEO-t nevezett ki, vagy jelentŖs 

v§ltoz§sok el® n®z, ugyanakkor elŖnytelen a posztok megoszt§sa, ha ezt egy szem®lyben 

hat®konyan l§tt§k el, ha az inform§ci·k §raml§sa neh®zkes lenne a CEO ®s a vez®rigazgat· 

kºzºtt vagy v§ls§g eset®n.239 A t§rsas§gkorm§nyz§si rendszer jellemzŖi helyett a 

v§llalatir§ny²t§s funkci·j§ra kell a hangs¼lyt fektetni. A kock§zatkezel®s ter¿let®n ilyen 
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jellemzŖ, hogy a v§llalat rendelkezik-e kock§zatkezelŖ programmal, ®s hogy ezt az eg®sz 

igazgat·tan§cs fel¿gyeli, vagy az audit vagy kock§zatkezel®si bizotts§g. A kock§zatkezel®s 

rendeltet®s®nek k®rd®se pedig az, hogy az igazgat·tan§cs ®s a menedzsment meg®rti-e, 

hogy a v§llalat k¿lºnf®le operat²v ®s p®nz¿gyi tev®kenys®gei egy¿ttesen hogyan hatnak a 

v§llalati strat®gia el®r®s®re; meghat§rozt§k-e, hogy milyen esem®nyek hi¼s²thatj§k meg 

ezeket a tev®kenys®geket; illetve, hogy ezek a kock§zatok megfelelŖen voltak-e kezelve, 

m®rs®kelve. A CEO ut·dl§s§ra vonatkoz· tervvel kapcsolatban a jellemzŖ, hogy a v§llalat 

rendelkezik-e ºrºkl®si tervvel, a rendeltet®s k®rd®se pedig az, hogy a terv mŤkºdŖk®pes-e: 

meghat§roztak-e k®pzett belsŖ ®s k¿lsŖ jelºlteket, ®s hogy a v§llalat r®szt vesz-e a belsŖ 

tehets®gek szigor¼ ®rt®kel®s®ben ®s fejleszt®s®ben. A vezetŖi javadalmaz§s tekintet®ben a 

jellemzŖ, hogy a CEO milyen ºsszegŤ javadalmaz§st kap, ®s ez hogyan viszonyul m§s 

t§rsas§gok gyakorlat§hoz. A rendeltet®ssel kapcsolatban fontos, hogy a javadalmaz§s 

hogyan vonzza, tartja meg ®s motiv§lja a k®pzett igazgat·kat, megfelelŖ ºsztºnz®st jelent-

e, milyen ºsszef¿gg®s van a r®szv®ny§rak v§ltoz§sa ®s a CEO-nak kiosztott r®szv®nyek 

kºzºtt, ez megfelelŖen, t¼lzott kock§zatok n®lk¿l ºsztºnzi-e a rºvid ®s hossz¼ t§v¼ 

teljes²tm®nyt. A szak®rtŖk gyakran abba a t®ved®sbe esnek, hogy a jellemzŖk megl®te 

megfelelŖ v®grehajt§st is jelent.240 A szab§lyok ®s elŖ²r§sok fontoss§ga mellett szervezeti 

szempontokat is figyelembe kell venni. L®nyeges szempont a v§llalati strukt¼ra [b§tor²tja-e 

az egy®ni kezdem®nyez®seket, figyelembe veszi-e az ºn®rdekeket ®s az etik§tlan 

viselked®st stb.], a v§llalati kult¼ra [az egyedi teljes²tm®nyt vagy az egy¿ttmŤkºd®st 

ºsztºnzi, sz¿ks®g van-e f®kekre ®s ellens¼lyokra, a kock§zatv§llal§st ºsztºnzik, toler§lj§k 

vagy ellenzik, mekkora a bizalom az alkalmazottak ir§ny§ba stb.], a CEO szem®lyis®ge 

[mi motiv§lja, milyen a vezetŖi st²lusa, milyen etikai elv§r§sai vannak stb.], az 

igazgat·tan§cs jellemzŖi [tagjainak k®pzetts®ge, v§laszt§suk m·dja, milyen k®pess®gŤ 

szem®lyek hi§nyoznak belŖle, vonatkozik-e r§ t®nyleges ut·dl§si terv].241 Az egyes 

megold§sok egyes t§rsas§gok eset®ben optim§lisak lehetnek, m²g m§sikakn§l m§s 

eredm®nyeket hozhatnak. 
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11.2. A corporate governance dimenzi·i 

A kvantitat²v dimenzi· elemei azok az objekt²v, struktur§lis jellemzŖk, amelyek a hossz¼ 

t§v¼ ®rt®kek megteremt®s®hez ®s meg·v§s§hoz sz¿ks®gesek. Ezek a struktur§lis jellemzŖk 

hat§rozz§k meg a jogok ®s kºtelezetts®gek eloszl§s§t a r®szv®nyesek, az igazgat·k ®s a 

menedzserek kºzºtt. Ilyen jellemzŖ p®ld§ul az igazgat·k kinevez®s®nek, megv§laszt§s§nak 

®s elt§vol²t§s§nak m·dja; az igazgat·k javadalmaz§si rendszere; ®s azok a m·dszerek 

ahogy a r®szv®nyesek az igazgat·kt·l f¿ggetlen¿l int®zked®st kezdem®nyezhetnek. Az 

igazgat·k f¿ggetlens®g®re, ®s a kiz§r·lag f¿ggetlen igazgat·kb·l §ll· bizotts§gokra 

tºrt®nelmileg nagy hangs¼ly helyezŖdºtt. Emellett a befektetŖk felŖl nagy nyom§s ®rkezett 

a CEO ®s az igazgat·tan§cs elnºke poszt kºtelezŖ elv§laszt§s§ra. Azonban az amerikai 

v§llalatok eset®ben m®g mindig elterjedt a k®t poszt egybeolvad§sa. Ebben az esetben 

viszont a CEO annak a menedzsmentnek a tagja, amelyet az igazgat·tan§csnak ellenŖriznie 

kell. Ez®rt ilyenkor az S&P 500 v§llalatok nagy tºbbs®ge kinevez egy f¿ggetlen igazgat·t 

vezetŖ/elnºklŖ igazgat·nak, aki befoly§solhatja az igazgat·tan§cs napirendj®t, ®s 

ºsszeh²vhatja a f¿ggetlen igazgat·kat. Az igazgat·k r®szv®nyesek fel® val· 

elsz§moltathat·s§g§nak maximaliz§l§s§hoz hozz§j§rul az igazgat·k ®venk®nti 

megv§laszt§sa [declassified board] is, mely egyre elterjedtebb. Az ®venk®nti v§laszt§s 

h§tr§nya, hogy megszak²tja az igazgat·tan§cs hossz¼ t§v¼ n®zeteit ®s stabilit§s§t. Az 

®venk®nt megv§lasztott igazgat·k ®s az ®venk®nti v§laszt§st nem alkalmaz· 

igazgat·tan§csok [classified board] tagjainak megb²z§si idŖtartama kºzºtt nincs jelentŖs 

k¿lºnbs®g. M§sik ellen®rv az ®venk®nti v§laszt§sok ellen, hogy ennek hat§s§ra megszŤnik 

az igazgat·tan§cs t§rgyal§si elŖnye az ellens®ges felv§s§rl·kkal szemben. Az ellens®ges 

felv§s§rl·k megk²s®relhetik az igazgat·tan§cs tºbbs®g®t olyan igazgat·kkal kitºlteni, akik 

hajlamosak vel¿k alkut kºtni. Ez azonban nem fordul elŖ gyakran. Az igazgat·knak a 

szavazatok tºbbs®g®t meg kell szerezni¿k a megv§laszt§s ®rdek®ben.242 Tipikusan az ®ves 

r®szv®nyesi kºzgyŤl®sen vitatj§k meg a r®szv®nyesi hozz§j§rul§st ig®nylŖ k®rd®seket. 

Azonban vannak egy®b olyan helyzetek is, amikor a r®szv®nyesek f¿ggetlen cselekedeteire 

van sz¿ks®g [pl. igazgat·k megv§laszt§sakor vagy elt§vol²t§sakor]. Ennek tipikus p®ld§ja, 

amikor ²r§sbeli hozz§j§rul§ssal cselekedhetnek, vagy k¿lºnleges megbesz®l®st h²vnak 

ºssze. Ezeket egy elŖ²rt r®szesed®si ar§nyhoz kºtik. Az elsŖ esetben a forgalomban levŖ 
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r®szv®nyek tºbbs®ge a megfelelŖ k¿szºb®rt®k, a m§sodik esetben pedig gyakran a 

r®szv®nyek 10%-a a minimum, de a 25%-os k¿szºb®rt®k hat®konyabb lenne, mert ez b§r 

el®rhetŖ, a kisebbs®g m®gsem tudna ¿l®st ºsszeh²vni olyan esetekben, melyben 

v®lem®ny¿k elt®r a tºbbs®g®tŖl. Ezeket a mechanizmusokat ritk§n alkalmazz§k. A 

tulajdonosi h§nyad ®s a birtokolt szavazati erŖ ar§ny§nak ºsszhangban kell lenni [egy 

r®szv®ny egy szavazat elve].243 A kvalitat²v dimenzi· elemei kºz® tartoznak a szubjekt²v 

szempontok, mint az igazgat·tan§cs ºsszet®tele ®s hat®konys§ga, a b®rek tervez®se [a 

befektetŖk sz§m§ra fontos k®rd®sek]. Az igazgat·k f¿ggetlens®ge nem el®g az 

igazgat·tan§csok eset®ben, hanem az is fontos, hogy az igazgat·k megfelelŖ tapasztalattal, 

k®szs®gekkel ®s k®pzetts®ggel rendelkezzenek. Az igazgat·tan§csok tagjainak idŖnk®nt 

meg kell ¼julnia, melynek m·dszere pl. a kºtelezŖ nyugd²jkorhat§r bevezet®se. Fontos az 

igazgat·tan§cs ºn®rt®kel®se is, ®s az, hogy ez hogyan befoly§solja a tags§got. A megfelelŖ 

javadalmaz§snak is kiemelkedŖ szerepe van. Kialak²t§s§ban figyelembe kell venni a 

v§llalat teljes²tm®ny®t, ®rt®kteremt®s®t, a versenyt§rsakn§l alkalmazott javadalmaz§si 

gyakorlatot ®s a vezetŖk piac§t is. A kollaborat²v dimenzi·ba azok a t®nyezŖk tartoznak, 

hogy pl. mennyire figyelik ®s veszik figyelembe a v§llalatok a r®szv®nyesek n®zeteit a 

kritikus k®rd®sekben. Ez §ltal§ban a befektetŖk ®s a vezetŖk vagy az igazgat·tan§cs 

tagjainak p§rbesz®d®n alapszik. A v§llalatok befektetŖk fel® kºzºlt inform§ci·i ®s a 

befektetŖk kulcsfontoss§g¼ k®rd®sekrŖl alkotott v®lem®nye is ide tartozik.244 

11.3. A hitelminŖs²tŖi szempontrendszer 

A Moody's sz§m§ra k®t k®rd®s fontos a corporate governance szemszºg®bŖl. ElsŖ, hogy a 

corporate governance milyen aspektusai §llnak ºsszef¿gg®sben a hitelkock§zatokkal, ®s 

hogyan kell ®rt®kelni a corporate governance minŖs®g®t a hitelrŖl val· dºnt®sekkor. A 

hitelelemz®sek magukban foglalj§k a v§laszt·jog ®rt®kel®s®t, a p®nz¿gyi helyzet elemz®s®t 

®s a menedzsment minŖs²t®s®t. A Moody's szerint a corporate governance fontos 

analitikus r®sze a menedzsment minŖs®g®nek. A hitelezŖk ®s a r®szv®nyesek ®rdekei 

sokszor megegyeznek, azonban sok mindenben el is t®rnek. A tŖkebefektetŖk rºvidt§von 

gondolkodnak, a hitelezŖ befektetŖk hossz¼t§von, a hitelezŖ befektetŖk kock§zatv§llal§si 
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hajland·s§ga alacsonyabb.245 Nem l®tezik egy konkr®t, j· t§rsas§gkorm§nyz§si forma, 

ez®rt a minŖs²t®si folyamatban a CG ®rt®kel®sekor az egyes eseteket k¿lºn kell vizsg§lni a 

kºr¿lm®nyek figyelembe v®tel®vel. Meghat§roz· t®nyezŖ a jogi ®s kultur§lis kºrnyezet, az 

ipar§g saj§toss§gai, a tulajdonosi szerkezet, hogy mely nºveked®si szakaszban van a c®g 

stb. A sz®les kºrben tulajdonolt r®szv®nyt§rsas§gok eset®ben viszont biztos²tani kell a 

menedzsment f¿ggetlen fel¿gyelet®t, egy §tl§that· rendszert a menedzsment 

elsz§moltathat·s§g§ra ®s az ºrºkl®si tervekre vonatkoz·an, valamint egy megfelelŖ 

ºsztºnz®si rendszert. A hitelk®pess®g meg§llap²t§sakor fontos t®nyezŖ a corporate 

governance minŖs®ge. Az egyes szektorok saj§toss§gait is figyelembe kell venni, ²gy 

p®ld§ul a p®nz¿gyi szektorral szemben magasabbak az elv§r§sok. A Moody's nyolc 

kiemelet szempontot vesz figyelembe ®rt®kel®s®n®l, ¼gy, mint az igazgat·tan§cs 

ºsszet®tele ®s f¿ggetlens®ge, vezet®se, a tulajdonosi szerkezet ®s a kontrol, az ellens®ges 

felv§s§rl§sok elleni v®delem, a menedzsment jellemzŖi, a belsŖ ellenŖrz®s ®s 

kock§zatkezel®s, a javadalmaz§s ®s a r®szv®nyesi kºzremŤkºd®s. Az igazgat·tan§cs 

ºsszet®tele ®s f¿ggetlens®ge tekintet®ben a r®szv®nyeseknek ®s a hitelezŖknek egyar§nt 

elŖnyºs, ha a felsŖ vezet®st szigor¼an fel¿gyelik, ®s az igazgat·k kellŖen f¿ggetlenek, 

megfelelŖ k®szs®gekkel ®s h§tt®rrel rendelkeznek. A hat®kony ir§ny²t§sban az 

igazgat·tan§cs tulajdons§gai, megb²zhat·s§ga ®s f¿ggetlens®ge a kºzponti t®nyezŖ. Ha egy 

igazgat·tan§cs t§mogatja ®s v®di a r®szv®nyesek hossz¼ t§v¼ c®ljait ®s a v§llalat akarat§t, 

akkor az csºkkenti a hitelezŖk kock§zatait, ®s biztos²tja a menedzsment megfelelŖ 

fel¿gyelet®t. Fontos t®nyezŖ, hogy az igazgat·tan§cs megfelelŖ f¿ggetlens®ggel 

rendelkezik-e ahhoz, hogy ellens¼lyozza a menedzsmentet ®s a fŖbb r®szv®nyeseket; az 

igazgat·k szaktud§sa megfelel-e a szervezet m®ret®nek, ºsszetetts®g®nek ®s fejletts®gi 

f§zis§nak; az igazgat·tan§cs fluktu§ci·ja biztos²tja-e az ¼j k®szs®gek ®s n®zetek 

megjelen®s®t; a bizotts§gi rendszer t§mogatja-e az igazgat·tan§csot kºtelezetts®geinek 

teljes²t®s®ben; a teljes igazgat·tan§cs ®s a legfontosabb bizotts§gok megfelelŖ 

idŖkºzºnk®nt tal§lkoznak-e.246 Az igazgat·tan§cs vezet®se vonatkoz§s§ban egy ºn§ll· 

felelŖss®ggel rendelkezŖ f¿ggetlen elnºk vagy f¿ggetlen vezetŖ igazgat· megl®te nºveli az 

igazgat·tan§cs hat®konys§g§t. A sz®tv§laszt§s biztos²tja a megfelelŖ hatalmi egyens¼lyt, ®s 
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nºveli a menedzsment elsz§moltathat·s§g§t az igazgat·tan§cs fel®. A tulajdonosi szerkezet 

®s kontrol a kºrnyezettŖl f¿gg. A hitelminŖs²tŖ szakemberei prefer§lj§k a sz®les kºrben 

tulajdonolt c®geket, melyek szigor¼ kºzz®t®teli elŖ²r§sokkal rendelkeznek. A tºbbs®gi 

tulajdonban levŖ c®gek kih²v§st jelenthetnek. Az tºbbs®gi tulajdonosok hossz¼ t§v¼ 

c®lokat vesznek figyelembe, ami a hitelezŖk ®rt®keihez igazodik. Azonban sz§mos 

kock§zata lehet a tºbbs®gi tulajdonl§snak, bele®rtve az ®rdekek ¿tkºz®s®t, ®s a 

vissza®l®sszerŤ tranzakci·kat. Fenn§ll a vesz®lye annak is, hogy a v§llalat nem a k¿lsŖ 

r®szv®nyesek, hanem saj§t ®rdek®ben hozza a dºnt®seket [¿gynºk probl®ma]. A tºbbs®gi 

r®szv®nyesnek viszont hatalma ®s motiv§ci·ja is van a teljes²tm®ny fel¿gyelet®re, ami 

felapr·z·dott tulajdonosi form§n§l nincs meg. A nagytulajdonosok, k¿lºnºsen a csal§di 

tulajdonosok ºsztºnºzhetik a hossz¼ t§v¼ dºnt®shozatalt, ami megfelel a v§llalat hitelezŖi 

hossz¼ t§v¼ n®zeteinek. Emellett, n®mely komplex tulajdonosi form§n§l [tºbbszºrºs 

kisebbs®gi tulajdonosi ®rdekek, piramis strukt¼ra] az elsz§moltathat·s§g hi§nya is s®rti a 

hitelezŖk ®rdekeit. Az ellens®ges felv§s§rl§sok elleni v®delemmel kapcsolatban vegyesek a 

v®lem®nyek, melyek tºbb vonatkoz§sban f¿ggenek a vizsg§lt kºrnyezettŖl. Egyr®szt 

hossz¼t§von ºsszpontos²thatnak a v§llalati menedzsmentre ®s ez®rt t§mogathatja a 

hitelezŖk ®rdekeinek kºvet®s®t, de a menedzsment al§§s§sa is lehet a c®l.247 Ami a 

menedzsmentet ®rinti, a felsŖ vezet®s tapasztalatai ®s a szigor¼ ut·dl§stervez®si folyamatok 

§llnak a kºzpontban. Figyelembe kell venni, hogy mennyire sz®leskºrŤ ®s m®lyrehat· 

tapasztalatokkal rendelkezik a felsŖ vezet®s; a kock§zatkezel®s egy vagy k®t szem®ly 

kez®ben ºsszpontosul-e; a menedzserek kez®ben ºsszpontosul-e a hatalom ¼gy, hogy ezt ki 

is kihaszn§lj§k [management entrenchment]; a menedzsment tagjainak folytonoss§g§t, 

¼jrav§laszt§s§t; a menedzsment kapacit§s§t ®s k®pess®g®t az ¿zleti c®lok meghat§roz§s§ra 

®s v®ghezvitel®re. Fontos egy hat®kony CEO ®s menedzsment ut·dl§si terv megl®te is, 

melynek kialak²t§sa fontos igazgat·tan§csi feladat.248 Az ¿gyvezetŖk javadalmaz§s§nak a 

hossz¼t§von fenntarthat· teljes²tm®nyen kell alapulnia ®s ºsszhangban kell lennie a 

hitelezŖk ®rdekeivel. A r®szv®nyesek ®s hitelezŖk ®rdekei elt®rhetnek. A megfelelŖ 

javadalmaz§si politika fontos az ¿gyvezetŖk toborz§s§ban ®s megtart§s§ban. Az 

¿gyvezetŖk javadalmaz§s§ra vonatkoz· megfelelŖ kºzz®t®tel eset®ben a fizet®si gyakorlat 
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bel§t§st biztos²t az igazgat·tan§cs ®s a felsŖ vezet®s kapcsolat§ba, ®s hogy a menedzsment 

val·ban felel-e az igazgat·tan§csnak. A hitelminŖs²t®st jav²t· javadalmaz§si tervekn®l a 

d²jaz§si rendszer ®s gyakorlat hossz¼ t§vra f·kusz§l; a d²jaz§si rendszer ®s a v§llalati 

strat®gia kºzºtt egy®rtelmŤ kapcsolat van; a d²jaz§si rendszerben egyens¼ly van a hossz¼ 

®s rºvidt§v¼ javadalmaz§si elemek kºzºtt; a teljes²tm®nyi mutat·k egyens¼lyban vannak; a 

kock§zatok csºkkennek. A v§llalat mŤkºd®si kock§zatai, illetve kock§zati profilja 

csºkkent®s®nek eszkºzei a j·l mŤkºdŖ ellenŖrz®s, valamint f®kek ®s ellens¼lyok. A 

hat®kony kock§zatkezel®s kulcsfontoss§g¼, k¿lºnºsen a nagy p®nz¿gyi int®zm®nyek 

eset®ben. Figyelembe kell venni az ellenŖrz®ssel vagy p®nz¿gyi besz§mol·kkal 

kapcsolatos kor§bbi ¿gyeket, p®ld§ul amelyek miatt ¼j kºzz®t®tel®re volt sz¿ks®g; az 

igazgat·tan§cs ®s audit bizotts§g m·dszereit ®s elj§r§sait, melyek biztos²tj§k, hogy a c®g a 

megfelelŖ belsŖ ellenŖrz®ssel ®s megfelel®si rendszerrel rendelkezzen; hogy fontos helyen 

szerepel-e a norm§knak val· megfelel®s, belsŖ audit ®s a kock§zatkezel®s; az audit 

bizotts§g ºsszet®tel®t, feladatait, ¿l®seik gyakoris§g§t, a fŖbb k¿lsŖ ®s belsŖ felekkel val· 

kapcsolattart§sukat; ®s hogy a v§llalat eset®ben volt-e m§r p®lda szab§lyoz§si-, ad·¿gyi 

vagy jogszab§lys®rt®sre. K¿lºnºsen fontos szerepe van a kock§zatkezel®snek. Ennek sor§n 

kellŖ idŖben meg kell hat§rozni az anyagi kock§zatot, amellyel a c®g szemben®z; 

megfelelŖ kock§zatkezel®si strat®gi§kat kell alkalmazni; az ¿zleti dºnt®shozatal sor§n 

figyelembe kell venni a kock§zatokat ®s a kock§zatkezel®st; az anyagi kock§zatokhoz 

kapcsol·d· sz¿ks®ges inform§ci·kat tov§bb²tani kell a felsŖ ¿gyvezet®s, az igazgat·tan§cs 

®s az illet®kes bizotts§gok fel®. Az igazgat·tan§csnak fel¿gyelŖ szerepe van a 

kock§zatkezel®s ter¿let®n: seg²t meghat§rozni a szervezet kock§zatv§llal§si hajland·s§g§t, 

®s biztos²tani a megfelelŖ kock§zatkezel®si rendszer mŤkºd®s®t. A kock§zatok 

meghat§roz§sa ®s kezel®se alapvetŖen a menedzsment feladata.249 A r®szv®nyesi 

aktivizmussal kapcsolatban ¼gy v®li a hitelminŖs²tŖ, hogy egyes t²pusai [pl. aktivista hedge 

fund-ok] kedvezŖtlenek, mivel az aktivist§k olyan strat®giai, p®nz¿gyi ®s politikai 

v§ltoz§sok®rt harcolhatnak, melyek r®v®n a hitelezŖk kºlts®g®n jutnak a r®szv®nyesek 

elŖnyhºz. Azonban arra is volt m§r p®lda, hogy az aktivizmus eredm®nyei a hitelezŖk 

sz§m§ra is kedvezŖk voltak.250 Az aktivist§k nyom§s§nak kºszºnhetŖen komoly 
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v§ltoz§sok kºvetkezhetnek be egy c®gn®l, amely hitelprofilj§t is megv§ltoztathatja. 

AlapvetŖen a r®szv®nyeseknek elŖnyºs, a hitelezŖ befektetŖkre vegyes hat§sokkal van. 

Azoknak a c®geknek, amelyek kºnnyen az aktivist§k c®lpontj§v§ v§lhatnak, javasolt 

nºvelni a r®szv®nyesek d²jaz§s§t ®s foglalkozni azokkal a k®rd®sekkel, amelyek miatt 

c®lpontt§ v§lhatnak. 

11.4. A befektetŖk bevon§sa 

Az USA-ban a nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gok ¿gyvezetŖi a kor§bbin§l sokkal 

jobban bevonj§k az int®zm®nyi befektetŖket az ir§ny²t§sba ®s a kapcsol·d· k®rd®sekbe. 

Emellett egyes kih²v§sokn§l a k¿lsŖ befektetŖket is bevonj§k az egy¿ttmŤkºd®sbe. A 

befektetŖi oldalon sz§mos vagyonkezelŖ ®s eszkºztulajdonos [fŖleg a nyugd²jalapok ®s 

alap²tv§nyok] nagyobb figyelmet ford²t a corporate governance-re, hogy jobban ®s 

f¿ggetlen¿l teljes²tse a proxy szavaz§ssal kapcsolatos kºtelezetts®geit. R®gen a legjobb 

esetekben is rendszertelen¿l kezelt®k a proxy szavaz§s rendszer®t. Az 1980-as ®vektŖl 

megnŖtt a proxy szavaz§s jelentŖs®ge, majd megjelentek a proxy szavaz§ssal foglalkoz· 

c®gek [proxy firms]. A legtºbb nagy vagyonkezelŖ vagy maga hozza a v®gsŖ szavazati 

dºnt®seket, vagy egy megb²zott c®get alkalmaznak, amely megszabott ir§nymutat§sok 

alapj§n tesz aj§nl§sokat. A legtºbb esetben a nagy vagyonkezelŖkn®l ®s bizonyos 

alapkezelŖkn®l [fŖleg a nyugd²jalapokn§l] az ir§ny²t§s§®rt felelŖs szem®lyek 

kulcsfontoss§g¼ak a szavazati dºnt®sekben, ²gy a vel¿k val· egy¿ttmŤkºd®s kritikus a 

szavaz§s kimenetel®ben. Az ir§ny²t§ssal foglalkoz· szem®lyek §ltal§ban nem v§s§rolnak 

r®szv®nyeket ®s korl§tozott ismeretekkel rendelkeznek a meghat§rozott v§llalatokr·l, b§r 

tipikusan seg²tik a befektetŖket abban, hogy jobban meg®rts®k az ir§ny²t§si norm§kat ®s 

k®rd®seket. Az ir§ny²t· szem®lyeknek van, hogy tºbb sz§z vagy ezer v§llalatb·l §ll· 

portf·li·t kell §tn®zni¿k, ez®rt a meghat§rozott c®grŖl, ipar§g§r·l ®s a kulcsfontoss§g¼ 

¿zleti vezetŖkrŖl korl§tozott ismereteik vannak.251 A v§llalaton bel¿l a k¿lºnbºzŖ 

oszt§lyok egy¿ttmŤkºdnek, munk§juknak zºkkenŖmentesnek kell lennie. Az 

egy¿ttmŤkºd®sben gyakran a befektetŖi kapcsolatok®rt felelŖs vezetŖ [n®ha a CFO ®s a 

p®nz¿gyi ¿gyvezetŖk], a jogtan§csos vagy a v§llalati titk§r ®s a HR-es vezetŖ vesz r®szt. A 

k¿lsŖ ¿gyvezetŖket [fŖk®nt a vezetŖ igazgat·t vagy a f¿ggetlen elnºkºt] is bevonj§k az 
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egyes ir§ny²t§si k®rd®sek befektetŖkkel val· megvitat§s§ba. Ez azonban gyakran csak 

abb·l §ll, hogy az ¿gyvezetŖk meghallgatj§k a befektetŖket. Ezeknek a megbesz®l®seknek 

a legfŖbb oka, hogy vannak olyan k®rd®sek, melyeket kellemetlen a r®szv®nyeseknek a 

CEO vezette megbesz®l®seken felvezetni, pl. CEO javadalmaz§sa, ut·dl§sa, a 

menedzsment s¼lyos kritiz§l§sa. A befektetŖk lehetŖ legjobban val· megismer®se 

elengedhetetlen: milyenek a r®szv®nyeik, perspekt²v§ik, ki jºn, ki megy, ki lehet t§mogat·, 

ki ellenzŖ, hogyan alakulhatnak a szavazatok az ®ves kºzgyŤl®sen. Az int®zm®nyi 

befektetŖk k¿lºnf®le befektetŖi st²lusokkal, idŖt§vlattal, ®rdekekkel rendelkeznek, m§sra 

ºsszpontos²tanak, m§shogy ²t®lik meg a best practice megold§sokat. Ez®rt a r®szv®nyesek 

kºzºtt ®les ellent®tek is lehetnek. Ezt a soksz²nŤs®get ir§ny²tani kell. A v§llalat jºvŖj®rŖl 

val· elk®pzel®sek is elt®rhetnek. Az eszkºztulajdonosok [ez esetben alapok] ®s 

vagyonkezelŖk n®zetei is k¿lºnbºznek. A fºldrajzi elhelyezked®s miatt a befektetŖk hazai 

piac§n m§sok lehetnek az ir§ny²t§si standardok, a jogi keretek, a kult¼ra, a best practice 

megold§sok. Emellett egyes befektetŖk akt²v kapcsolatot akarnak a v§llalattal, pl. alapvetŖ 

v§ltoz§sokat akarhatnak, m²g m§sok lehetnek passz²vak is. Azt is meg kell ismerni, hogy 

az egyes int®zm®nyekben mi alapj§n dºntenek a r®szv®ny v®telrŖl, elad§sr·l, a szavaz§s 

m·dja ugyanis k¿lºnbºzŖ lehet.  A kommunik§ci· sor§n figyelni kell arra is, hogy a 

v§llalaton, illetve az igazgat·tan§csokon k²v¿li szem®lyek is meg®rts®k az inform§ci·kat, a 

kºr¿lm®nyeket, az okokat. A dokumentumoknak egyszerŤ nyelvezetŤnek kellene lenni¿k, 

azonban a kºzgyŤl®s elŖtt kik¿ldºtt dokumentumok m®g mindig sokszor jogi 

nyelvezetŤek. Ezek a dokumentumok a kºzponti elemei a befektetŖkkel, a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§sr·l val· kommunik§ci·ban, ez®rt egyszerŤ angol nyelvezetŤ 

ºsszefoglal·kat kellene tartalmazniuk. A legtºbb int®zm®nyi befektetŖ elektronikus 

form§ban n®zi az ºsszefoglal·kat. A v§llalatok ezt kihaszn§lva hiperhivatkoz§sokat 

tehetnek a dokumentumba a kºnnyebb kezel®s ®rdek®ben. Egyes v§llalatok Ŗszinte 

hangnemben ²rj§k a besz§mol·jukat, ami a szavahihetŖs®g¿k ki®p²t®s®ben fontos. ŕk 

elismerik, hogy hol jelentkeztek probl®m§k, an®lk¿l, hogy v®dekezn®nek. A grafikonok 

haszn§lata is hasznos, felt®ve, hogy nincs belŖl¿k t¼l sok ®s nem t¼l bonyolultak. A c®l, 

hogy hat®konyan adjuk §t kºzlendŖnket a t¿relmetlen olvas·nak. N®h§ny fŖbb befektetŖ 

azt szeretn® megtudni, hogy az igazgat·tan§cs val·j§ban hogyan teljes²tett: milyen a 

v§llalat teljes²tm®nye objekt²v mutat·k (k¿lºnºsen a teljes hozam) alapj§n, milyen az 

¿gyvezetŖk javadalmaz§sa, az egy¿ttmŤkºd®s, az igazgat·tan§csok hogyan v§laszolnak a 

r®szv®nyeseknek. Neh®z ²r§sban kºzºlni az igazgat·tan§cs munk§j§t. A v§llalatok c®lja, 

hogy igazgat·tan§csuk ®s az egyes tagok erŖss®geit kiemelj®k, sikeresen kommunik§lj§k, 
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hogy az igazgat·tan§cs hogyan v®lekedik az igazgat·tan§csi egyens¼lyr·l ®s ut·dl§s§r·l. 

Az igazgat·tan§cs f¿ggetlens®g®t is kiemelik, azonban ez nem el®g, a legtºbb v§llalat ezt 

m§r teljes²ti.252 A befektetŖkel val· kapcsolatba l®p®sre val· felk®sz¿l®s ®ppolyan fontos, 

mint maga a kapcsolat®p²t®s. ElsŖ l®p®sk®nt fel kell m®rni, hogy kivel kell kapcsolatot 

teremteni, tudni kell, hogy ki az, aki az egyes int®zm®nyekn®l a v®gsŖ dºnt®st hozza a 

szavazatokr·l. M§sodik l®p®sk®nt ismerni kell, hogy az adott int®zm®ny hogyan v®lekedik 

a corporate governance-t ®rintŖ ¿gyekrŖl. A legtºbb int®zm®nyi online kºzz® teszi 

szavaz§si ir§nymutat§s§t. Az ir§nymutat§s lehet r®szletes vagy kev®sb® r®szletes is, sŖt 

esetenk®nt v§ltoz· is. A kor§bbi szavaz§si gyakorlatok §ttekint®se fontos mielŖtt egy-egy 

¿gyben kapcsolatba l®pn®nk a befektetŖkkel. Egyes v§llalatok harmadik felek szolg§ltat§sit 

veszik ig®nybe ezeknek az adatoknak az ºsszegyŤjt®s®re. C®ljuk, hogy jobban meg®rts®k, 

hogy az egyes int®zm®nyek hogyan v®lekednek ®s szavaznak egy-egy k®rd®srŖl. A 

h§tt®rinform§ci·k megszerz®se ut§n el lehet kezdeni a kapcsolatfelv®telt. A c®l nem egy-

egy vit§nak a megnyer®se. Lehet, hogy a v§llalat v®lem®nye elt®r a befektetŖ 

v®lem®ny®tŖl, m®gis a kapcsolatfelv®tel azt mutatja, hogy a v§llalat megfontolta n®zet®t. 

ĉgy megb²zhat·s§got is ki lehet ®p²teni. Ennek megerŖs²t®s®hez fontos, hogy egy f¿ggetlen 

igazgat· is r®szt vegyen a befektetŖvel folytatott egy¿ttmŤkºd®sben. Arra kell helyezni a 

hangs¼lyt, hogy az igazgat·tan§cs hogyan jutott v®lem®nyre egy-egy v§llalatir§ny²t§si 

k®rd®ssel kapcsolatban, mik az indokai. Az igazgat·tan§csnak idŖkºzºnk®nt meg kell 

vitatnia a corporate governance-t ®tintŖ k®rd®seket. Fontos az idŖz²t®s is. A proxy 

idŖszakban [m§rciust·l j¼niusig] az int®zm®nyek felelŖs t§rsas§gir§ny²t§ssal foglalkoz· 

szem®lyei elfoglaltak, ez®rt ®rdemes ezen k²v¿l esŖ idŖszakban felvenni vel¿k a 

kapcsolatot. Az ISS-szel val· kapcsolatfelv®tel is fontos. Hab§r hat§sa valamennyire 

csºkkent, m®gis nagy befoly§ssal rendelkeznek, fŖleg a say-on-pay szavazatok 

tekintet®ben. Ćtlagosan a szavazatok 30%-§t tudja meghat§rozni. A kapcsolatfelv®telt az 

int®zm®nyi befektetŖkn®l alkalmazott m·don kell v®ghez vinni.253 A befektetŖi 

aktivizmussal kapcsolatban fontos, hogy a v§llalt minden befektetŖj®vel kapcsolatba tudjon 

l®pni, hogy biztos²tsa, hogy a befektetŖk ®rtik, elfogadj§k ®s elhiszik a v§llalat 

megnyilv§nul§sait. 

                                                 

252 ROSENBLUM, Steven A.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN & 

KATZ (Consulting editors): NYSE Corporate Governance Guide 2014., 36-37. o. 

253 ROSENBLUM, Steven A.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN & 

KATZ: i.m. 270-272. o. 



95 

 

11.5. A tŖkeszerkezet 

Egy hat®kony p®nz¿gyi strat®gia §tfog·an foglalkozik a tŖkeszerkezettel, a finansz²roz§si 

likvidit§ssal, a kock§zatkezel®ssel, a tŖkeeloszt§ssal ®s a nyeres®gfeloszt§si politik§val. 

Ezek mind ºsszef¿ggenek egym§ssal ®s egy optim§lis strat®gia integr§lt megkºzel²t®st 

alkalmaz a p®nz¿gyi terv megalkot§sakor a v§llalat ®rt®kel®s®nek maximaliz§l§sa 

®rdek®ben. Az optim§lis megold§st befoly§solja a v§llalat hossz¼-t§v¼ strat®gi§ja, 

p®nz¿gyi terve, azonban vannak olyan aspektusok, amelyeket §ltal§noss§gban figyelembe 

kell venni.254 Optim§lis tŖkeszerkezet: a tŖkeszerkezet elemz®sekor a kiindul·pont gyakran 

a v§llalat m®rleg®ben az optim§lis saj§t ®s idegentŖke ºsszet®tel®nek ki®rt®kel®se. Az 

idegen tŖke egy olcs·bb, ®s ad·z§s szempontj§b·l hat®konyabb tŖkefajta. Az optim§lis 

tŖkeszerkezet mag§ban foglalja olyan tŖke§tt®teli ar§ny kiv§laszt§s§t, amely kiegyenl²ti az 

idegentŖke kºlts®gelŖnyeit ®s a gyenge hitelprofil kºlts®geit. A 2007-8-as v§ls§g 

ut·hat§sak®nt a finansz²roz§si kºlts®gek az azt megelŖzŖ ®vtized §tlag§hoz k®pest 

h§romszoros§ra nŖttek. A tŖkeszerkezet rugalmass§ga a strat®giai befektet®sek 

megval·s²t§s§ban (pl. tŖkekiad§sok, kutat§s ®s fejleszt®s vagy akviz²ci·k form§j§ban) egy 

olyan fontos t®nyezŖ lehet, melynek hat§s§ra sok v§llalat korl§tozza a tŖke§tt®tel ºsszeg®t 

a m®rlegben. Nem ritka, hogy a v§llalatok a jºvŖbeni akviz²ci·kon kereszt¿l jelentŖs 

nºveked®st v§rnak ®s tŖke§tt®teli lehetŖs®geik korl§tozottak. Neh®z eldºnteni, hogy 

mekkora m®rt®kŤ rugalmass§gra van sz¿ks®g¿k. Az akviz²ci·s felv§s§rl§sokhoz val· 

hozz§§ll§s rugalmass§g§nak m®rt®k®t komplex feladat meghat§rozni, ami miatt sok v§llalat 

t¼l ·vatos tŖkeszerkezet®vel kapcsolatban. N®h§nyan tart·zkodnak az olyan akviz²ci·kt·l, 

melyek hitelminŖs²t®s¿kre negat²v hat§ssal lenn®nek, ²gy ritk§n alkalmazz§k ezt a 

gyakorlatot. Ez a hozz§§ll§s azonban nem mindig kedvezŖ. M®g a hitelk®pess®g 

visszaminŖs²t®se eset®n is rendelkezhet egy strat®giailag fontos tranzakci· hozz§adott 

®rt®kkel, amennyiben a vevŖ megfelelŖ likvidit§st ®s hitel§llom§ny-le®p²t®si lehetŖs®get 

biztos²t. A tŖkepiaci hozz§f®r®s szint®n fontos t®nyezŖ a tŖkeszerkezettel kapcsolatban. A 

nagy piaci rugalmass§g ellen®re a k¿lsŖ tŖk®hez val· hozz§f®rhetŖs®g m®rt®ke v§ltozhat, 

mert a kamatl§b, a befektetŖk kock§zatker¿lŖ magatart§sa ®s a piaci dinamika hat§ssal van 

a kibocs§t§si kapacit§sra. A v§llalatok tŖkeszerkezet¿kkel kapcsolatos dºnt®seiket gyakran 

nem tŖke§tt®teli mutat·hoz viszony²tj§k, hanem egy c®lzott hitelprofilnak megfelelŖen 
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hozz§k. M²g a hitelminŖs²t®s szorosan ºsszef¿gg a tŖke§tt®teli mutat·khoz, m§s, v§llalattal 

kapcsolatos t®nyezŖk is befoly§solj§k, mint a v§llalat mŤveleteinek nagys§ga ®s m®rt®ke, a 

profit stabilit§sa ®s l§that·s§ga, az §gazat term®szete ®s ciklusoss§ga ®s hogy a 

menedzsment egy agressz²v vagy konzervat²v p®nz¿gyi politik§t folytat. Egy jelentŖs 

vagyonnal ®s bev®teli alappal rendelkezŖ, fºldrajzilag, vevŖk ®s piaci szegmens 

szempontj§b·l is soksz²nŤ kibocs§jt· magasabb ®s rugalmasabb minŖs²t®ssel rendelkezik, 

mint kisebb t§rsai. ĉgy k®t, ugyanabban az ipar§gban tev®kenykedŖ v§llalat minŖs²t®se 

k¿lºnbºzhet, m®g ha tŖke§tt®teli mutat·juk [leverage ratio] azonos is. A minŖs²t®sek 

szempontj§b·l fontos megfontolni, hogy a v§llalat befektet®si minŖs²t®st vagy spekulat²v 

kateg·ri§t c®loz meg. A befektet®si minŖs²t®s nagyobb hozz§f®r®st biztos²t egy sz®lesebb 

tŖkepiachoz ®s nagyobb rugalmass§got biztos²t a p®nz¿gyi alternat²v§k kiv§laszt§s§ban. A 

spekulat²v kateg·ri§ba sorol§s pedig tºbb v®dŖ egyezs®get eredm®nyezne. A v§llalati cash 

flow ciklikuss§ga is befoly§solja az optim§lis hitelminŖs²t®s kiv§laszt§s§t. A 

hitelminŖs²t®snek szint®n kiemelkedŖ a szerepe a partnerkock§zatok felm®r®s®ben, mivel a 

vevŖk ®s sz§ll²t·k egyre nagyobb m®rt®kben r®szt vesznek a v§llalati kock§zatkezel®sben. 

N®mely szektorban a partnerkock§zat fontos t®nyezŖ az ¼j ¿zleti lehetŖs®gek 

felkutat§sakor. A magas hitelminŖs²t®s ºsszess®g®ben nºveli a v§llalat versenyk®pess®g®t. 

A tŖkeszerkezettel kapcsolatban figyelembe kell venni a likvidit§skezel®st, a finansz²roz§si 

alap diverzifik§ci·j§t, a felelŖss®gkezel®st, az ¿zleti ®s p®nz¿gyi kock§zatkezel®st, a 

r®szesed®s ®s a m®rlegen k²v¿li fenn§ll· kºtelezetts®gek kezel®s®t. A megfelelŖen 

kialak²tott tŖkeszerkezet csºkkentheti a finansz²roz§si kºlts®geket ®s befoly§solja 

befektet®si alternat²v§kn§l alkalmazott megt®r¿l®si szintet. A megfelelŖ tŖkeeloszt§s ®s 

tŖkeszerkezet kºzvetlen¿l befoly§solja a v§llalat ®rt®k®t. Az ¼j befektet®sekkel egy¿tt a 

r®szesed®s ®s a r®szv®nybevon§s a tŖkeeloszt§si folyamat r®sz®v® v§lt. A r®szv®nypiacnak 

a stabil vagy a nºvekvŖ osztal®k-kifizet®sek kedveznek, a r®szv®ny visszav§s§rl§s is 

gyakoriv§ v§lt. Az eloszt§si preferenci§k a befektetŖk kºr®ben v§ltoznak, ez®rt a 

v§llalatoknak figyelembe kell venni r®szv®nyeseik preferenci§it.255  
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11.6. Az igazgat·tan§cs 

Az igazgat·tan§cs fŖ feladata hossz¼ t§von a v§llalat strat®gi§j§nak kialak²t§sa ®s 

form§l§sa, valamint a menedzsment ºsztºnz®se, hogy a piaci kih²v§sok ®s lehetŖs®gek 

ter®n szint®n hossz¼ t§von gondolkodjon. A legjobb igazgat·tan§csok idŖkºzºnk®nt a piaci 

fejlem®nyek, ®s a versenyszempont¼ fenyeget®sek f®ny®ben ®rt®kelik a v§llalati strat®gi§t. 

Az igazgat·tan§cs hat®konys§g§nak kºz®ppontj§ban az ºsszet®tele §ll. Az 

igazgat·tan§csoknak folyamatosan figyelni¿k kell, hogy ºsszet®tel¿k megfelelŖ-e, t¿krºzi-

e a v§llalat strat®giai priorit§sait ®s a r®szv®nyesek sokf®les®g®t. Meg kell tervezni az 

ut·dl§st is, ®s sz®lesebb kºrŤ k®szs®gekre van sz¿ks®g.256 Az S&P 500 v§llalatokn§l nŖ a 

f¿ggetlen igazgat·k ar§nya, sŖt az igazgat·tan§csok tºbb mint fel®n®l a CEO az egyetlen 

nem f¿ggetlen tag, s ez az ar§ny is nŖtt 2004 ®s 2014 kºzºtt. [Spencer Stuart Board Index]. 

A f¿ggetlens®g nºvekszik, azonban a befektetŖkben felmer¿lhet, hogy a f¿ggetlens®get 

hogyan hat§rozz§k meg ®s hogy ez megmarad-e az igazgat·tan§csban eltºltºtt hossz¼ ®vek 

m¼lt§n is. A szavazati tan§csad· c®gek [proxy advisory firms] ®s aktivist§k is foglalkoznak 

az igazgat·k megb²zat§s§nak hossz§val. A befektetŖk szerint a hossz¼ megb²zat§si idŖ 

probl®m§kat okozhat, mert csºkken az igazgat· k®pess®ge a f¿ggetlen szolg§latra, 

korl§tozza az igazgat·tan§cs lehetŖs®geit a tagok meg¼j²t§s§ra, vagy kºzel fel¿k szerint 

mindkettŖ [ISS 2013-2014 policy survey]. Azonban elŖnyei is vannak a hossz¼ 

szolg§latnak, ezek az ®rt®kes tapasztalat, a szervezeti ismeretek, a v§llalat strat®gi§j§nak, 

mŤkºd®s®nek, kult¼r§j§nak meg®rt®se. Ismereteik r®v®n a kih²v§sok kezel®sekor is 

magabiztosan ®s felk®sz¿ltebben tudnak fell®pni a r®g·ta szolg§l· igazgat·k. A szolg§lati 

idŖ hossz§nak korl§toz§sa hi§ny§ban sok USA-beli igazgat·tan§csn§l vezettek be kºtelezŖ 

nyugd²jkorhat§rt. A nyugd²jkorhat§r azonban nŖtt, hogy a tapasztalt igazgat·k tov§bb 

szolg§lhassanak. A k¿lºnbºzŖ kor¼, illetve k¿lºnbºzŖ tapasztalattal ®s h§tt®rrel rendelkezŖ 

igazgat·k jelenl®te elŖseg²theti a hat®konyabb vit§t ®s dºnt®shozatalt, ®s visszaszor²thatja a 

csoportgondolkod§st. A nŖk jelenl®te is hangs¼lyos, a nŖi igazgat·k sz§ma nŖtt, azonban 

az S&P 500 v§llalatokn§l m®g mindig kisebb a nŖi igazgat·k jelenl®te, mint 

Finnorsz§gban, Sv®dorsz§gban ®s Franciaorsz§gban. A nŖi jelenl®t nºveked®s®t h§tr§ltatja, 

hogy kevesebb a j·l k®pzett nŖi igazgat· jelºlt, akikbŖl v§lasztani lehet. Azonban sok nŖ 

dolgozik v§llalati vezetŖk®nt, p®nz¿gyi vezetŖk®nt, bank§rk®nt ®s auditork®nt is. Az 
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etnikai ®s faji soksz²nŤs®g biztos²t§sa is sok igazgat·tan§csban priorit§s. Az S&P 500 top 

200 v§llalat§ban az igazgat·k 9%-a afroamerikai, 5% latin-amerikai, 8% USA-n k²v¿li. A 

nemzetkºzi perspekt²va is fontos k®rd®s, azonban a nemzetkºzi igazgat·k m®g mindig 

kisebbs®gben vannak. A kritikus k®szs®gek ®s tapasztalat rov§s§ra nem lehet nºvelni a 

soksz²nŤs®get. Ez®rt ki kell sz®les²teni a kºrt, ahonnan igazgat·kat lehet toborozni, ®s a 

tºk®letes igazgat·r·l val· elk®pzel®st is t§g²tani kell. A leghat®konyabb igazgat·tan§csok 

azok, amelyek gondosan meghat§rozz§k, hogy milyen szaktud§sra van sz¿ks®g az 

igazgat·tan§csban; sz®les kºrben keresik az igazgat· jelºlteket, hogy a legjobbat tal§lj§k 

meg; minden igazgat·n§l megvan a nyom·s ok arra, hogy mi®rt szolg§l az 

igazgat·tan§csban; az ¼j igazgat·k sz§m§ra erŖs orient§ci·s programot hoznak l®tre ®s 

biztos²tj§k a k®pz®s¿ket; folyamatosan figyelik az igazgat·tan§cs teljes²tm®ny®t, ®s hogy 

az igazgat·tan§cs eg®sze rendelkezik-e a sz¿ks®ges tud§ssal, tapasztalattal ®s k®szs®gekkel 

az ¼j kih²v§sok ®s piaci lehetŖs®gek f®ny®ben is.257 A t§rsas§gi strat®gi§val kapcsolatban 

elmondhat·, hogy a CEO ®s a menedzsment felel a v§llalat strat®giai terv®nek 

kidolgoz§s§®rt, majd a tervet kidolgoz§s ut§n az igazgat·tan§cs el® terjesztik j·v§hagy§sra. 

A legtºbb szakember szerint az igazgat·tan§csot jelentŖs m®rt®kben be kell vonni a 

strat®giai terv megalkot§s§ba ®s a fŖbb dºnt®sek meghozatal§ba, illetve ezek v®gsŖ 

elfogad§s§ba. Az igazgat·k a tervek megalkot§sakor a menedzseri feladatokhoz kºzel 

ker¿lnek, ez®rt tudniuk kell, hogy mikor vegyenek r®szt a megalkot§sban, ®s mikor 

maradjanak ki belŖle. Teh§t meg kell k¿lºnbºztetni a jelentŖs bevon§st a megalkot§st·l. 

Az igazgat·tan§cs bevon§sa k¿lºnbºzŖ n®zŖpontokat visz a strat®giai tervez®sbe; az 

igazgat·tan§csot kºzelebb viszi a szervezet ¿zleti kºrnyezet®hez, a tulajdonl§shoz ®s az 

elsz§moltathat·s§ghoz; biztos²tja, hogy az ¿gyvezetŖk ®s az igazgat·tan§cs 

egy¿ttmŤkºdjenek; seg²t az ¼j fontos szempontok felismer®s®ben. ElŖzŖk miatt az 

igazgat·tan§csok elmozdulnak afel®, hogy nem csak elfogadj§k a strat®giai terv v®gsŖ 

verzi·j§t, hanem nagyobb m®rt®kben r®szt vesznek a strat®giai tervez®sben. Az 

igazgat·tan§cs tagjai egy-egy ¿zleti egys®g®rt felelnek, ez®rt jobban r®szt vesznek az adott 

§gazatban ®s ºssze tudj§k foglalni az igazgat·tan§cs sz§m§ra, hogy mi tºrt®nik az adott 

szegmensben. Az NYSE Corporate Governance Services felm®r®se [RHR International 

Survey] alapj§n az igazgat·k 88%-a szerint az igazgat·tan§cs siker®nek kulcsa ¿l®seik 
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minŖs®g®tŖl f¿gg, a h§tr§ltat· t®nyezŖk pedig a ny²lts§g, a kºlcsºnºs tisztelet ®s az 

egy¿ttmŤkºd®s kult¼r§j§nak hi§nya. Hat®konys§g§hoz hozz§j§rul a tagok elk®pzel®seinek 

®s tapasztalatainak soksz²nŤs®ge. Egy j· igazgat·tan§cs ºssze§ll²t§s§nak eszkºze a 

v§laszad·k szerint a CEO/vezetŖs®g ut·dl§s§nak folyamatos ®rt®kel®se. Az 

igazgat·tan§cson bel¿li ut·dl§sok ter®n fontos, hogy az igazgat·tan§cs fŖ strat®giai 

tan§csad·ja legyen a menedzsmentnek, ®rt®kel®sek alapj§n azonban k®tharmaduk szerint 

nem kezelik ezt j·l az USA-ban.258 A tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokn§l kiemelkedŖen fontos 

az igazgat·tan§csok ºsszet®tele. Az ide§lis igazgat·tan§cs tagjai soksz²nŤ k®szs®gekkel 

rendelkeznek, ®s j·l dolgoznak csapatban. Az igazgat·s§g ºsszet®tele j·l mutatja, hogy 

milyen ir§nyba tart a v§llalat. K¿lºnºsen igaz ez az ¼j kinevez®sekre, melyet a 

r®szv®nyesektŖl az elemzŖkºn ®s az alkalmazottakon §t a m®di§ig mindenki nagy 

figyelemmel kºvet. Egy hat®kony igazgat·tan§csnak k®pesnek kell lennie arra, hogy a 

megfelelŖ igazgat·kat alkalmazza, ®s Ŗket sikeresen integr§lja. Az ¼j igazgat·k 

kiv§laszt§sa ®s kinevez®se a kinevez®si bizotts§g feladata. ŕk gyakran alkalmaznak 

fejvad§sz c®geket, akik seg²tenek azonos²tani ®s ®rt®kelni a jelºlteket. Az 

igazgat·tan§csnak elŖszºr fel kell m®rnie, hogy a kºvetkezŖ ®vekben a v§llalati strat®gia 

megval·s²t§s§hoz milyen k®szs®gekre vagy tapasztalatra lesz sz¿ks®ge, majd ez alapj§n 

meg kell vizsg§lnia a fenn§ll· igazgat·tan§csot. Az igazgat·s§g tagjainak term®szetes 

fluktu§ci·ja lehetŖs®get ny¼jt arra, hogy a gazdas§g ®s a verseny v§ltoz§sainak 

megfelelŖen ¼j ®s sz¿ks®ges k®szs®gekkel rendelkezŖ szem®lyeket alkalmazzanak, nºvelve 

a n®zetek soksz²nŤs®g®t. Sok igazgat·tan§cs v®gez ®vente ®rt®kel®seket, hogy meg§llap²tsa 

a test¿let ®s tagjainak hat®konys§g§t. ĉgy meg tudj§k §llap²tani, hogy ki teljes²t alul, ®s 

hogy kire nincs m§r sz¿ks®g. A t§voz§sok tºbbs®g®t m§r elŖre lehet tudni, ²gy a CEO-nak 

®s a kinevez®si bizotts§gnak el®g ideje van §tgondolni, hogy ki legyen az ¼j tag. 

Amennyiben fejvad§sz c®g alkalmaz§sa mellett dºntenek, megvitatj§k a kinevez®shez 

sz¿ks®ges krit®riumokat, ®s ºsszegzik az ig®nyeket ®s preferenci§kat. Ezt kºvetŖen a 

fejvad§sz c®g azonos²tja, hogy kik felelnek meg a krit®riumoknak, felt®rk®pezik az 

esetleges ®rdekºssze¿tkºz®seket vagy a m§r fenn§ll· konfliktusokat, ®s jelent®st k¿ldenek 

a kinevez®si bizotts§gnak, amely ezut§n leszŤk²ti a list§t, §tvil§g²t§st v®gez, majd 
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kapcsolatba ker¿l a legmegfelelŖbb jelºltekkel.259 Fel kell m®rni, hogy a jelºltek hogyan 

dolgozn§nak egy¿tt a megl®vŖ igazgat·kkal. Fontos, hogy az igazgat·tan§cs minden ¿zleti 

k®rd®ssel tudjon foglalkozni. A Spencer Stuart Board Index alapj§n nagy a kereslet a 

p®nz¿gyi szak®rtelemmel rendelkezŖ ¿gyvezetŖkre, a nemzetkºzi tapasztalttal 

rendelkezŖkre ®s a nyugd²jba vonult CEO-kra ®s COO-kra. Egy nemzetkºzi igazgat· 

alkalmaz§sa akkor ®sszerŤ, ha a v§llalat k¿lfºldºn terjeszkedni szeretne. Annak ellen®re, 

hogy a nemzetkºzi piac egyre fontosabb az amerikai v§llalatok sz§m§ra, az amerikai 

igazgat·tan§csok 45%-a nem rendelkezik nemzetkºzi igazgat·val. Az elt®rŖ idŖz·n§k, 

nyelvek, szok§sok, kultur§lis k¿lºnbs®gek §thidalhatatlan akad§lynak tŤnhetnek, de az 

igaz§n motiv§lt igazgat·tan§csok le tudj§k gyŖzni az ezekbŖl ad·d· probl®m§kat. Nem 

csak azok az igazgat·k adhatnak glob§lis dimenzi·t az igazgat·tan§csnak, akik k¿lfºldºn 

®lnek ®s dolgoznak, hanem azok is, akik ott nevelkedtek, tanultak vagy dolgoztak, de m§r 

az USA-ban ®lnek. Az igazgat·tan§cs soksz²nŤs®g®hez az is hozz§seg²t, ha ellenkezŖ 

v®lem®ny is megjelenik benne, vagyis van egy olyan szem®ly, aki mer az §rral szemben 

¼szni. Az igazgat·tan§cs megfelelŖ ºsszet®tele a bizotts§gok sz§m§ra biztos²tja a 

megfelelŖ szaktud§st. P®ld§ul az audit bizotts§gban p®nz¿gyi tud§sra ®s a kock§zatok 

meg®rt®s®re van sz¿ks®g; a javadalmaz§si bizotts§gba egy olyan erŖs igazgat· kell, aki 

olyan teljes²tm®ny-alap¼ CEO javadalmaz§si tervet tud k®sz²teni, amely elfogadhat· a 

r®szv®nyeseknek, ®s errŖl hat®konyan is tud kommunik§lni; a kinevez®si bizotts§gnak a 

CEO ut·dl§s k®rd®s®t kell j·l kezelnie; a kock§zatokkal foglalkoz· bizotts§g tagjainak 

ismerni¿k kell a m·dszereket a fŖbb kock§zatok felm®r®s®hez ®s tagjainak tapasztalattal 

kell rendelkeznie a c®g ipar§g§ban. Az ¼j tagok toborz§sa bonyolult ®s idŖig®nyes. A 

szaktud§s biztos²t§s§ra ®s a soksz²nŤs®g biztos²t§s§ra tºrekv®s megnºvelte a versenyt. 

Ezzel egy idŖben sok igazgat· kevesebb igazgat·tan§csi megb²zat§st v§llal, ®s ezt sok 

v§llalat szab§lyozza is. A tapasztalt igazgat·k j·l menedzselt igazgat·tan§csban 

szeretn®nek szolg§lni, melynek tagjai intelligensek ®s elkºtelezettek. A CEO vezetŖi 

k®pess®geivel, karakter®vel is el®gedettek kell, hogy legyenek, emellett ¼j k®szs®geket 

akarnak elsaj§t²tani. Az igazgat·tan§csok akkor nºvelhetik es®lyeiket az igazgat·k®rt foly· 

versenyben, ha meg®rtik az igazgat·jelºltek motiv§ci·j§t ®s ®rdekelts®g®t ®s a v§llalat 

felismert erŖss®geit, gyenges®geit. Az amerikai nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gok 
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§ltal§ban nem korl§tozz§k az igazgat·k megb²zat§si idej®t, b§r n®melyik¿k kºtelezŖ 

nyugd²jkorhat§rt szab ki, §ltal§ban 72 ®s 75 ®v kºzºtt, de ettŖl az igazgat·tan§cs sokszor 

eltekinthet. A megb²zat§si idŖ meghat§roz§s§t az igazgat·tan§cs ®rdemes, hogy egy®nileg 

hat§rozza meg. £vente kell [ºn]®rt®kel®seket v®gezni, ®s az igazgat·k ut·dl§s§val is 

foglalkozni sz¿ks®ges.260 A vezetŖi toborz§ssal foglalkoz· Spencer Stuart c®g szerint, az 

S&P 500 v§llalatok eset®ben 2012-2013-ban 8,6 ®v volt az igazgat·k §ltagos megb²zat§si 

ideje261 [a CEO-k® 7,2262], az S&P1500 v§llalatok eset®ben pedig 10,8 ®vre nŖtt.263 

Nagyon kev®s amerikai v§llalat ï az S&P 500 v§llalatok eset®ben 3% ï korl§tozta a 

megb²zat§si idŖt, de egyik¿kn®l se volt 10 ®vn®l alacsonyabb a korl§t.264 A kºtelezŖ 

nyugd²jkorhat§r kor§bban gyakran 70 ®v volt, de ennek az ar§nya csºkkent, ®s egyre tºbb 

helyen 75 ®v vagy e fºlºtti a nyugd²jkorhat§r.265 Az igazgat·k §tlag ®letkora is nŖtt. A 

hossz¼ megb²zat§si idŖt sokszor az igazgat·tan§cs soksz²nŤs®ge g§tj§nak tekintik,266 

azonban a tendenci§k alapj§n nem akad§lyozza sem a nemi, sem a faji soksz²nŤs®get: a nŖi 

®s kisebbs®gi igazgat·k sz§ma nŖ,267 ®s USA-n k²v¿li sz§rmaz§s¼ f¿ggetlen igazgat·k is 

vannak.268 Az USA-ban ®s Kanad§ban nincsenek ir§nymutat§sok az igazgat·k megb²zat§si 

idej®nek hossz§ra. A hossz¼ megb²zat§s tºrt®nelmileg hozz§j§rult az igazgat·tan§cs 

hat®kony mŤkºd®s®hez, ®s a szil§rd v§llalati teljes²tm®ny ®s j· menedzsment z§log§nak 

tekintik. Az igazgat·tan§cs ®s menedzsment kºzºtti j· kapcsolat kialak²t§s§ban is nagy 

szerepe van.269 Becsl®sek szerint az ¼j igazgat·k 3-5 ®v alatt jutnak hozz§ a sz¿ks®ges, 
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v§llalatspecifikus ismeretekhez.270 Ez az idŖ speci§lis esetekben tºbb is lehet.271 A sok§ig 

szolg§l· igazgat·k az adott ipar§gat is jobban ismerik.272 Az aktivist§k m®lyrehat·an 

pr·b§lj§k ir§ny²tani az igazgat·tan§cs munk§j§t. A kritikusok szerint az idŖsebb ï 

tipikusan hosszan szolg§l· ï igazgat·k nem tudnak l®p®st tartani az ipari ®s technol·giai 

fejlŖd®ssel ®s nem tudj§k ¼j megkºzel²t®ssel vizsg§lni a v§llalati ¿gyeket. Ez ritk§n 

elŖfordulhat, azonban gyakran az idŖsebb igazgat·k a leghozz§®rtŖbbek ®s legk®pzettebb 

tagok ®s a hossz¼ ideje szolg§l· igazgat·k kezelhetik a legjobban az erŖs CEO-t a sok ®v 

alatt ki®p²tett bizalom ®s kollegialit§s f®ny®ben.273 Egyre tºbb orsz§g fogad el 

ir§nymutat§sokat vagy korl§toz§sokat a f¿ggetlen igazgat·k megb²zat§si idej®re 

vonatkoz·an,274 a legtºbb esetben a comply or explain elv alapj§n. A javasolt maximum 

megb²zat§si idŖ 9 ®s 12 ®v kºzºtt van, pl. az Eur·pai Bizotts§g javaslata alapj§n 12 ®v 

vagy 3 ciklus a megfelelŖ megb²zat§si idŖ,275 az Egyes¿lt Kir§lys§gban az igazgat·k 

§tlagos szolg§lati ideje 5 ®vn®l kevesebb,276 Hongkongban a korl§toz§s 9 ®v vagy 3 ciklus, 

de a r®szv®nyesek ezek ut§n is enged®lyezhetik az ¼jb·li kinevez®st.277 Sz§mos kutat§s 

foglalkozott a k¿lsŖ igazgat·k optim§lis megb²z§si idej®vel, ezek k¿lºnbºzŖ eredm®nyeket 

hoztak, ami azt mutatja, hogy nem lehet meghat§rozni az optim§lis megb²zat§si idŖt.278 Az 

aktivist§k ®s a nagy int®zm®nyi befektetŖk is figyelmet ford²tanak a k®rd®sre. A CII 

[Council of Institutional Investors] arra sz·l²t fel, hogy az igazgat·tan§csok az igazgat·k 
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f¿ggetlens®g®nek vizsg§latakor a megb²zat§si idej¿k hossz§t is ®rt®kelj®k. Az ISS pedig 

t§mogatja, hogy a v§llalat vezetŖi, vagy a kinevez®si bizotts§g ®vente ®rt®kelje az 

igazgat·kat. Az ®ves [ºn]®rt®kel®sek seg²ts®g®vel a legtºbb igazgat·tan§cs hat®konyan 

fel¿gyeli ®s ir§ny²tja saj§t teljes²tm®ny®t. Az igazgat·tan§cs tagjainak ma m§r nagyobb 

kock§zatot kell v§llalniuk, ®s k®pzettebbeknek kell lenni¿k, megb²zat§si idej¿k azonban 

korl§toz·dik. Csºkkent azon igazgat·k sz§ma, akik hajland·k igazgat·v§ v§lni, ®s ehhez a 

megfelelŖ k®pzetts®ggel is rendelkeznek. Ennek hat§s§ra az igazgat·k javadalmaz§sa 

megnŖtt. Az igazgat·k javadalmaz§s§nak kialak²t§sakor a v§llalatoknak figyelemmel kell 

lenni¿k arra, hogy a piaci medi§nhoz viszony²tva versenyk®pes jºvedelmet biztos²tsanak, 

legyen hangs¼lyos a tŖkekompenz§ci· ®s a folyamatos r®szv®nytulajdonl§s. 

Hagyom§nyosan az igazgat·i javadalmaz§s az ®ves fizet®st, ®s az igazgat·tan§csi ®s 

bizotts§gi ¿l®seken val· r®szv®tel®rt j§r· d²jat jelentette. Ez ut·bbi az ¿l®seken val· 

r®szv®telre ºsztºnzºtt. N®h§ny v§llalat a telefonos r®szv®tel®rt kevesebb d²jat fizetett. A 

r®szv®tel azonban ma m§r kev®sb® jelent probl®m§t, ugyanis a v§llalatoknak kºzz® kell 

tennie, hogy az igazgat·ik r®szt vettek-e az ¿l®sek legal§bb 75%-§n, ®s tan§csad· [proxy 

advisory] c®gek megvizsg§lj§k azokat az igazgat·kat, akik nem tettek eleget ennek a 

kºvetelm®nynek. A megjelen®s®rt val· d²jat tºbbnyire eltºrºlt®k, ®s e helyett magasabb 

b®rt k²n§lnak. Az eltºrl®ssel az adminisztrat²v terheket is csºkkentett®k. A 2008-2009-es 

v§ls§g elŖtt a javadalmaz§s egy sz§jegyŤ, de magas sz§zal®kr§t§s nºveked®st mutatott. A 

v§ls§g sor§n a nºveked®s meg§llt, n®hol a b®rek csºkkentek, napjainkban a nºveked®s 

pedig 3-5%-os.279 Nagy a hangs¼ly a tŖkekompenz§ci·s [equity compensation] 

juttat§sokon. Ennek r®szek®nt a 2000-es ®vek elej®n opci·kat adtak, ma m§r a v§llalatok 

tºbbs®ge azonban csak teljes ®rt®kŤ r®szv®nyeket ny¼jt, csup§n p§ran maradtak meg az 

opci·kn§l. A teljes²tm®nyalap¼ javadalmaz§s szinte nem is l®tezik az igazgat·k eset®ben. 

Sz§mos k¿lsŖ szak®rtŖ t§mogatja az igazgat·tan§cs elnºk®nek ®s a CEO szerep®nek 

elv§laszt§s§t. Az errŖl foly· vita sor§n a kºvetkezŖ modellek alakult ki: a f¿ggetlen 

igazgat·kat vagy egy nem-¿gyvezetŖ elnºk vezeti [ahol a vezetŖk szerepe elv§lik], vagy 

egy vezetŖ igazgat· [hol nem v§lik el a k®t szerep vagy ¿gyvezetŖ az elnºk]. A nem-

¿gyvezetŖ elnºk kieg®sz²tŖ juttat§st kap, mely tipikusan b®rbŖl ®s tŖkekompenz§ci·b·l 

[equity-bŖl] §ll, vagy ezek kombin§ci·j§b·l. A v§llalatok kisebb r®sz®n®l az ¿gyvezetŖ 
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elnºk tipikusan egy alap²t·, vagy t§voz· CEO. Ekkor a poszt betºlt®s®t §ltal§ban 

korl§tozz§k (3 h· ®s 2 ®v kºzºtt), ®s a hozz§ t§rsul· javadalmaz§s §ltal§ban az ¿gyvezetŖ 

kor§bbi javadalmaz§sa b·nusz lehetŖs®g®vel, tŖkejavadalmaz§s n®lk¿l vagy kev®s 

tŖkekompenz§ci·val. Az elnºklŖ igazgat·val rendelkezŖ v§llalatok eset®ben, a poszt 

l®trehoz§sa ut§n, 2000 ®s 2005 kºzºtt nem j§rt kieg®sz²tŖ juttat§s az elnºklŖ igazgat·nak, 

®s a posztot a nem-¿gyvezetŖ igazgat·k tºltºtt®k be rot§lva, vagy az ir§ny²t§si 

[governance] bizotts§g elnºke l§tta el a feladatot. Ma m§r azonban a f¿ggetlen igazgat·k 

v§lasztj§k az elnºklŖ igazgat·t, aki kieg®sz²tŖ b®rt is kap, amely sokszor alacsonyabb az 

audit bizotts§g elnºk®nek b®r®tŖl. A bizotts§gok elnºkei jellemzŖen kieg®sz²tŖ b®rt kapnak 

feladatuk ell§t§s§®rt. Az audit bizotts§g elnºke magasabb b®rt kap, mint a tºbbi bizotts§g 

elnºke, figyelembe v®ve a nagy munkamennyis®get, a t§rgyal§sok sz§m§t, a sz¿ks®ges 

felk®sz¿l®si idŖt, a magasabb kock§zatot ®s a sz¿ks®ges p®nz¿gyi szaktud§st. A 2006-os ®s 

2010-es tºrv®nyi v§ltoz§sok hat§s§ra a javadalmaz§si bizotts§g elnºk®nek b®re is 

megkºzel²ti az audit bizotts§g elnºk®®t. N®h§ny r®szv®nyt§rsas§g nyugd²jaz§si juttat§st ®s 

mell®kjºvedelmet is biztos²t az igazgat·k sz§m§ra. Az®rt, hogy az igazgat·k gazdas§gi 

®rdekeit ºsszehangolj§k az §ltaluk k®pviselt r®szv®nyesek ®rdekeivel, a v§llalatok 

jellemzŖen teljes ®rt®kŤ r®szv®nyeket [full price equity award] adnak. N®h§ny v§llalat 

r®szv®nytulajdonl§si ir§nyelvek betart§sa mellett elv§rja a r®szv®nytulajdonl§st is. A 

v§llalati vezetŖk javadalmaz§s§r·l sz·l· r®szv®nyesi szavaz§st a Dodd-Frank tºrv®ny 

vezette be. Ennek sor§n a r®szv®nyesek az alapj§n szavaznak, hogy t§mogatj§k-e a v§llalat 

vezetŖ tiszts®gviselŖinek javadalmaz§s§t. A szavaz§s eredm®nye nem kºti a v§llalatot. A 

SEC szab§lyai alapj§n a v§llalatoknak legal§bb h§rom®vente kell say-on-pay szavaz§st 

tartaniuk, ®s 6 ®vente biztos²tani kell a r®szv®nyeseknek, hogy a szavaz§s gyakoris§g§r·l 

dºntsenek. A v§llaltok §ltal§ban az egyszerŤ tºbbs®get defini§lj§k gyŖzelemnek. Az 

int®zm®nyi befektetŖk azonban enn®l §ltal§ban tºbbet v§rnak el, a tan§csad· c®gek kºz¿l 

az ISS 70, a Glass Lewis 75%-ot. Az ISS ®s a Glass Lewis azt is elv§rja, hogy a megfelelŖ 

t§mogatotts§g hi§nya eset®n a v§llalatok foglalkozzanak a javadalmaz§s k®rd®s®vel, ®s 

ennek r®szleteit tegy®k is kºzz®. Ez nagyban befoly§solja, hogy a c®gek mit fognak 

tan§csolni a hozz§juk fordul· befektetŖknek.280 Az igazgat·k tºbbs®ge szerint 70%-os 

t§mogatotts§g alatt sz¿ks®ges strat®giailag fel¿lvizsg§lni a vezetŖi javadalmaz§si tervet. 
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N®melyek szerint 50%-alatt van sz¿ks®g fel¿lvizsg§latra. Az igazgat·k kºzel fele szerint 

50% alatt kellene elrendelni a v§ltoztat§sokat, ®s csup§n fele ennyi igazgat· szerint 70% 

alatt [Pay Governance, NYSE Governance Services, Corporate Board Member felm®r®se]. 

2011 ®s 2013 kºzºtt a r®szv®nyesek t¼lnyom· tºbbs®ge t§mogatta az ¿gyvezetŖi 

javadalmaz§st. A Pay Governance kutat§sa ®s elemz®se kimutatta, hogy a vezetŖi 

javadalmaz§s ®s a v§llalat teljes²tm®nye hossz¼ t§von ºsszef¿gg. A Pay Governance a 

CEO-k javadalmaz§s§t vizsg§lta 2003 ®s 2012 kºzºtt 45 Fortune 500 v§llalat eset®ben. A 

10 ®ves peri·dusban a fizet®sek ®s a teljes²tm®ny ºsszef¿gg®s®t elemezt®k. A teljes²tm®ny 

m®rŖsz§ma a teljes r®szv®nyesi megt®r¿l®s [TSR ï total shareholdersô return] volt, a 

fizet®s® pedig a CEO realiz§lhat· jºvedelme [t®nyleges b®r, k®szp®nzes ºsztºnzŖk, a 

kapott r®szv®nyek ®rt®ke amikor felhaszn§lhatod Ŗket, a felhaszn§lt opci·k ut§ni realiz§lt 

nyeres®g, a ki nem fizetett tŖke becs¿lt ®rt®ke]. A realiz§lhat· jºvedelem ®rt®ke nagyban 

elt®r a kºzz®tett javadalmaz§st ºsszefoglal· t§bl§zatt·l [SCT ï summary compensation 

table], amely a t®nyleges b®rt, a kapott k®szp®nzes ºsztºnzŖket, ®s a tŖke [equity] ny¼jt§s 

ideje szerint vagy kºnyv szerinti ®rt®k®t jelenti. A realiz§lhat· jºvedelem figyelembe veszi 

a kapott r®szv®nyek mennyis®g®nek v§ltoz§s§t, ®s a r®szv®ny§rak v§ltoz§s§t a v§llalat 

teljes²tm®nye alapj§n. A realiz§lhat· jºvedelem jobb m®rŖsz§m a javadalmaz§s ®s a 

teljes²tm®ny ºsszef¿gg®s®nek m®r®s®re. A r®szv®nyesek az®rt t§mogatt§k t¼lnyom·an a 

javadalmaz§si politik§t, mert a realiz§lhat· jºvedelem jobban ºsszef¿gg a TSR 

teljes²tm®nnyel, mint az SCT-ben kºzz®tett jºvedelem, illetve a jobban teljes²tŖ 

v§llalatokn§l jelentŖsen nagyobb a realiz§lhat· jºvedelem. Ezen k²v¿l a legtºbb c®g j·l 

kezelte a rossz meg²t®l®sŤ, vezetŖi jºvedelmez®ssel kapcsolatos probl®m§kat. A v§llalatok 

tºrt®nelmileg az®rt nyert®k meg a say-on-pay szavaz§sokat, mert magasak a TSR 

eredm®nyek; az ºsztºnzŖket olyan mutat·k alapj§n §llap²tott§k meg, amely szorosan 

ºsszef¿ggenek a befektetŖk nyeres®g®vel; olyan ºsztºnz®si c®lokat §llap²tottak meg, amely 

a r®szv®nyesek ®s az ¿gyvezetŖk n®zeteit is t¿krºzik; ºsszehangolt§k a fizet®si 

lehetŖs®geket ®s az ebbŖl eredŖ fizet®si szintet a teljes²tm®nyi v§rakoz§sokkal; ker¿lt®k a 

kedvezŖtlen d²jaz§si gyakorlatokat, melyek az elŖbbi gyakorlatok kedvezŖ hat§sit 

ellens¼lyozhatt§k volna. Azt is figyelembe kell vennie a v§llalatoknak, hogy az ISS ®s a 

Glass Lewis t§mogatni fogja-e a say-on-pay javaslataikat. Ennek elŖre jelz®s®re ISS ®s 

Glass Lewis teszteket k®sz²thetnek a v§llalatok, ²gy l§thatj§k, hogy van-e sz¿ks®g 
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valamilyen l®p®sre. A v§llalatok kvantitat²v ®s kvalitat²v ®rt®kel®seket is k®sz²thetnek. A 

tan§csad· c®gek kvalitat²v ®rt®kel®se azonban szubjekt²vebb.281 A v§llalatoknak ismerni¿k 

kell r®szv®nyeseiket, illetve azt is, hogy az ISS ®s a Glass Lewis milyen ar§nyban ad nekik 

javaslatokat, ®s ismerni¿k kell az int®zm®nyek szavaz§si elj§r§s§t is. A v§llalatoknak fel 

kell m®rni¿k, hogy mi befoly§solja az int®zm®nyi befektetŖk szavazat§t, hogy a vel¿k val· 

kapcsolattart§snak mi a c®lja, mi a proxy solicitor szerepe, ki k®pviselje a v§llalatot [a 

befektetŖk nem szeretik, ha ez a CEO, a jºvedelmez®si bizotts§g elnºke jobb v§laszt§s], 

mikor ®s kivel vegy®k fel a kapcsolatot, ®s mit mondjanak [a befektetŖk azt szeretn®k 

tudni, hogy a javadalmaz§si program hogyan seg²ti a v§llalat c®ljait]. A v§llalatok 

megkºzel²t®se a t®nyeknek ®s kºr¿lm®nyeknek megfelelŖen v§ltozik. A r®szv®nyesekkel 

val· kommunik§ci· seg²ti a t§mogat§s megszerz®s®t ®s r§vil§g²t a potenci§lis probl®m§kra. 

A Pay Governance §ltal vizsg§lt idŖszakban azok a v§llalatok, akik egyik ®vben nem 

kaptak el®g t§mogat§st, a kºvetkezŖ ®vben m§r igen. ŕk a veszt®s hat§s§ra fokozt§k a 

kommunik§ci·jukat a r®szv®nyesekkel, a tan§csad· c®gekkel, nºvelt®k a kºzz®t®telt; 

csºkkentett®k a javadalmaz§s szintj®t; megv§ltoztatt§k a hossz¼ t§v¼ ºsztºnz®si terveiket, 

tºbbnyire teljes²tm®nyalap¼ programra; tulajdonosi ir§nyelveket vezettek be a CEO-ra ®s 

NEO-ra vonatkoz·an. A nyertes ®s vesztes v§llalatoknak is a kºvetkezŖ ®vre kell 

koncentr§lniuk, felm®rve, hogy milyen v§ltoztat§sokra lehet sz¿ks®g¿k. 

11.7. A bizotts§gok 

Egy erŖs igazgat·tan§cs fel§ll²t§s§hoz ®s fenntart§s§hoz fontosak a j· szerkezetŤ 

bizotts§gok. A bizotts§gok az egyes k®rd®sekben szaktud§sukkal seg²tik az 

igazgat·tan§csot. A bizotts§gi ¿l®seken r®szletesen is megvitathatnak egy-egy k®rd®st. A 

bizotts§gok munk§jukr·l idŖnk®nt jelent®st k®sz²tenek, melyekkel biztos²tj§k az 

igazgat·tan§cs inform§lts§g§t. A tŖzsd®n jegyzett t§rsas§goknak h§rom bizotts§ggal kell 

rendelkezni¿k: az audit, a javadalmaz§si ®s a kinevezŖ bizotts§ggal. Egyes ipar§gakn§l 

egy®b bizotts§gok fel§ll²t§sa is sz¿ks®ges (energiaipar: kºrnyezeti ®s biztons§gi 

bizotts§gok, vagy v§llalati felelŖss®ggel foglalkoz· bizotts§g; gy·gyszeripar: tudom§nyos 

bizotts§g, ¿zletet fel¿gyelŖ bizotts§g. Fontos, hogy c®lszerŤ bizotts§gokat §ll²tsunk fel. Az 

aktu§lis tendenci§kat kºvetve a c®gek sokszor igyekeznek bizotts§gokat fel§ll²tani [pl. 
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kock§zatokkal foglalkoz· bizotts§g, kiberbiztons§g]. A bizotts§gokra azonban az 

igazgat·knak, a menedzsmentnek, az eg®sz igazgat·tan§csnak is idŖt kell sz§nni, ez®rt, ha 

az adott probl®ma nem kritikus a c®g sz§m§ra, olyan m·don kell a t®m§val foglalkozni, 

amely nem ig®nyel annyi igazgat·tan§csi forr§s, mint egy bizotts§g keret®ben kellene. A 

bizotts§g elnºk®nek fontos szerepe van: a napirendet ®s az ¿l®seket ir§ny²tja. Egy j·l 

teljes²tŖ elnºk ezenk²v¿l ¼gy ir§ny²tja a bizotts§got, hogy az seg²tse a menedzsmentet a 

hossz¼ t§v¼ ®rt®kek kialak²t§s§ban. Fontos, hogy az elnºk kor§bban m§sik 

r®szv®nyt§rsas§gn§l azonos bizotts§g tagja, lehetŖleg elnºke kellett, hogy legyen. Amikor 

egy v§llalat tŖzsdei bevezet®sre k®sz¿l, fel¿l kell vizsg§lni a bizotts§gi tags§got. A 

menedzsmentnek §t kell gondolnia, hogy mire van sz¿ks®ge a bizotts§gt·l a siker 

®rdek®ben. A CEO-nak ®s egy®b ®rintett vezetŖknek is meg kell ezt fontolnia, illetve az 

igazgat·tan§csnak is, hogy mit v§r a bizotts§gt·l. ĉgy kºrvonalaz·dik, hogy milyen 

erŖss®gekkel kell rendelkeznie a bizotts§gnak, milyen k®szs®gekkel ®s tapasztalattal 

rendelkezzenek tagjai.282 A bizotts§g alap²t· okirat§n§l javasolt, hogy az csak a SEC 

szab§lyokban megkºvetelt t®m§kat fedje le. A tŖzsd®re l®p®st megelŖzŖen sz§mos 

elŖk®sz²tŖ munk§ra sz¿ks®g van. P®ld§ul l®tre kell hozni egy 12-18 h·napos napt§rt ®s 

gºrd¿lŖ napirendet minden bizotts§g sz§m§ra. £ves ºn®rt®kel®sre is sz¿ks®g van, hogy 

bebizonyosodjunk, hogy a bizotts§g fŖ feladatait ell§tja, azonban ez nem szabad, hogy t¼l 

sok§ig tartson. Ennek hat®kony l®p®se annak rºgz²t®se, hogy az alap²t· okirat egyes 

pontjait hogyan ®s mikor teljes²tett®k. Egy v§llalatnak teh§t erŖs igazgat·tan§ccsal kell 

rendelkeznie a hossz¼ t§v¼ ®rt®kek ki®p²t®s®hez. Az erŖs bizotts§gok az erŖs 

igazgat·tan§csok alapjai. Meg®ri elŖre tervezni a megfelelŖ vezetŖs®g ®s tags§g kialak²t§sa 

®rdek®ben. A bizotts§g strukt¼r§j§ra ®s funkci·j§ra is figyelni kell. Ezzel elker¿lhetŖ, hogy 

t¼l sok bizotts§g legyen fel§ll²tva, vagy sz¿ks®gtelen funkci·ik miatt t¼lterhelj®k az 

igazgat·tan§csot. A bizotts§goknak arra kell ºsszpontos²taniuk, hogy seg²ts®k az 

igazgat·tan§csot ®s a menedzsmentet hossz¼ t§v¼ c®ljaik megval·s²t§s§ban. A j·l teljes²tŖ 

audit bizotts§gi tagok ma m§r nem a h§tt®rben ¿lnek ®s hallgatj§k a menedzsment 

prezent§ci·it, hanem akt²v r®sztvevŖkk® v§ltak: biztos²tj§k, hogy a v§llalat fel§ll²tsa ®s 

fenntartsa a becs¿letess®g kult¼r§j§t ®s a magas etikai norm§kat, erŖsen fel¿gyeli a 

jogszab§lyoknak val· megfelel®st, ®s a hat§skºr®be tartoz· kock§zatokkal foglakozik. A 
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bizotts§g hat§skºre v§llalatonk®nt v§ltozik. Az alap²t· szab§lyban egy®rtelmŤen meg kell 

hat§rozni feladatait, melyek tartalmazz§k a tºrv®nyben ®s a New York-i tŖzsde 

aj§nl§saiban meghat§rozott kºtelezetts®geket. Fel¿gyelnie kell a p®nz¿gyi besz§mol·t ®s 

az ezt ®rintŖ belsŖ kontrollt; ellenŖriznie kell a belsŖ audit funkci·kat ®s a k¿lsŖ 

kºnyvvizsg§l·t; a kock§zatok felm®r®s®re ®s kezel®s®re tekintettel meg kell vitatnia a 

szab§lyoz§sokat; a whistleblowerekre vonatkoz· elj§r§st kell kialak²tania; ®s saj§t 

teljes²tm®ny®t is ®rt®kelnie kell. Sok v§llalat ruh§z egy®b, kock§zatokkal (p®nz¿gyi 

kock§zatokkal ï 58%; megveszteget®sekkel, korrupci·val ï 45%; IT/kiberbiztons§gi 

kock§zattal ï 45%; a jogszab§lyoknak val· megfelel®ssel 42%; kock§zatkezel®si 

folyamattal ï 34%; tev®kenys®gi, ®rt®kes²t®si l§ncot ®rintŖ kock§zatokkal ï 12%283) 

kapcsolatos feladatokat is az audit bizotts§gra. Az audit bizotts§g feladatait ¼gy kell 

meghat§rozni, hogy ne legyen t¼lterhelt, ®s a jogszab§lyokban meghat§rozott feladatainak 

ell§t§s§ra legyen ideje. Sok nagyv§llalat, tºrv®nyhoz·, befektetŖ ®s a nyilv§noss§g is 

elv§rja, hogy a v§llalat sz®les ®s erŖs kock§zatkezel®st folytasson, bele®rtve az 

igazgat·tan§cs szintj®n tºrt®nŖ erŖs fel¿gyeletet. A fel¿gyeletet v®gezheti az 

igazgat·tan§cs, az audit bizotts§gra, elk¿lºn¿lt kock§zatkezel®si bizotts§gra, vagy egy®b 

bizotts§gra.284 Az audit bizotts§g tagjainak megfelelŖ idŖvel, tud§ssal, elkºtelezŖd®ssel kell 

rendelkezni¿k az erŖs fel¿gyelet ®s ®lesl§t· tan§csad§s biztos²t§s§hoz. A New York-i 

tŖzsde elŖ²r§sai alapj§n minimum 3 tagb·l kell §llnia. Tagjainak sz§ma §ltal§ban 3-5. 

Minden tagj§nak j§rtasnak kell lennie a p®nz¿gyekben, ®s f¿ggetlennek kell lennie. 

Legal§bb egy tagnak rendelkeznie kell kºnyvelŖi vagy egy®b kapcsol·d· p®nz¿gyi 

ir§ny²t§si tapasztalattal. A SEC szab§lyainak megfelelŖen a v§llalatoknak kºzz® kell 

tennie, hogy rendelkeznek-e audit bizotts§gi p®nz¿gyi szak®rtŖvel. A v§llalat ®ves ®s 

negyed®ves p®nz¿gyi besz§mol·inak beny¼jt§sa ®s kºzz®t®tele elŖtt, az audit bizotts§g 

megvitatja a jelent®seket a CFO-val, a belsŖ auditorral ®s a k¿lsŖ kºnyvvizsg§l·val. A 

bizotts§g tagjai k®rd®seket tehetnek fel ®s inform§ci·t k®rhetnek, m²g nem tal§lj§k a 

jelent®st megfelelŖnek. Az audit bizotts§g a p®nz¿gyi jelent®sek feletti belsŖ kontrollt is 

fel¿gyeli. Az ®ves audit sor§n a k¿lsŖ kºnyvvizsg§l· jelzi a bizotts§gnak, ha ezzel 

kapcsolatban valamilyen probl®m§t, gyengepontot tal§l. A SOX 301(2) pontja szerint a 

                                                 

283 KPMG Audit Committee Institute 

284 ROSENBLUM, Steven A.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN & 

KATZ (Consulting editors): NYSE Corporate Governance Guide 2014., 166-167. o. 



109 

 

tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gok audit bizotts§gainak kºnyvelŖt kell kineveznie, Ŗt 

javadalmaznia, megtartania ®s fel¿gyelnie kell. A kºnyvelŖ c®g kiv§laszt§sakor az utols· 

dºnt®st az audit bizotts§g hozza. A k¿lsŖ ellenŖrz®si tervet ®vente §tn®zi figyelembe v®ve 

az ¼j kih²v§sokat ®s v§ltoz§sokat. A SOX 301. pontja alapj§n az audit bizotts§gnak 

¿gymenetet kell kialak²tania a kºnyvel®ssel, belsŖ kontrollal vagy audit ¿gyekkel 

kapcsolatban a v§llalatt·l, vagy n®vtelen¿l ®s bizalmasan valamely dolgoz·j§t·l ®rkezett 

panaszok fogad§s§ra, rºgz²t®s®re ®s kezel®s®re. A Dodd-Frank tºrv®ny alapj§n a 

whistleblowereknek jutalom j§t, ®s v®delem a megtorl§sok ellen. Az audit bizotts§g felelhet 

az ¿zleti etikai magatart§si k·dex fel¿gyelet®®rt ®s a v§llalat programjai®rt, amely a 

csal§sok, korrupci· ®s egy®b jogellenes magatart§sok megakad§lyoz§s§t, ®szlel®s®t ®s az 

ezektŖl val· elrettent®st c®lozz§k. A New York-i tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gok audit 

bizotts§gainak munk§j§t ®vente kell ®rt®kelni. 

11.8. A kock§zatok kezel®se 

A v§llalati kock§zatkezel®s [Enterprise Risk Management] a kock§zatok azonos²t§s§nak, 

®rt®kel®s®nek, kommunik§l§s§nak ®s kezel®s®nek eszkºze, melynek c®lja a 

kock§zatkezel®si k®pess®g erŖs²t®se a strat®giai ®s ¿zleti tervez®s integr§lt r®szek®nt; a 

kommunik§ci· ®s az inform§ci· megoszt§s kult¼r§j§nak elŖseg²t®se a szervezeten bel¿li 

hat®kony dºnt®shozatal ®rdek®ben; a kock§zatokkal ®s ºsszef¿gg®seikkel kapcsolatos 

ismeretek bŖv²t®se a teljes²tm®ny ®s az ®rt®kek nºvel®se ®rdek®ben.285 A kock§zatkezel®si 

kult¼ra azt hat§rozza meg, hogy egy szervezet hogyan azonos²tja, ®rti meg ®s l®p fel a 

kock§zatok ellen, amikkel szembe kell n®znie. Egy erŖs kock§zatkezel®sei kult¼r§ban 

mindenki tudja, hogy a kock§zatkezel®s a mindennapi munka r®sze. A v§llalati kult¼ra 

alak²t§s§hoz hat®kony kommunik§ci·ra van sz¿ks®g, amely seg²t abban, hogy mindenki 

ismerje a kock§zatkezel®ssel kapcsolatos mindennapi feladatait.  Az ir§ny²t§s 

keretrendszer®nek egy®rtelmŤ elsz§moltathat·s§got ®s szigor¼, de praktikus 

kock§zatkezel®si fel¿gyeletet kell biztos²tania. A Ăv®delem h§rom §gaò kock§zatkezel®si 

modell mutatja a kock§zatkezel®sben betºltºtt szerepeket. Az elsŖ §ghoz [¿zleti egys®g] 

tartoznak azok a munkav§llal·k, akiknek mindennapi feladataik kºz® tartozik a kock§zatok 

azonos²t§sa ®s kezel®se. A m§sodik §g [menedzsment fel¿gyelete] mag§ban foglalja a 
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fel¿gyeleti funkci·kat ell§t· menedzsereket, akik a kock§zatkezel®si politik§t megalkotj§k, 

kock§zatkezel®si standardokat §ll²tanak ®s a kock§zatokat ®s kontrolt fel¿gyelik. A 

harmadik §g [f¿ggetlen biztos²t®k] a belsŖ audit, amely biztos²t®kot ny¼jt az ¿zleti 

tev®kenys®geknek. A rendszer hat®kony mŤkºd®s®hez egy®rtelmŤ elsz§moltathat·s§gra, 

kºzºs, egys®ges v§llalati kock§zatkezel®si rendszerre ®s metodol·gi§ra, adat 

meghat§roz§sra ®s ir§ny²t§sra, illetve megfelelŖ technol·gi§ra van sz¿ks®g. 

Kock§zatkezel®s sor§n sokf®le ¿zleti egys®gnek ®s k¿lºnbºzŖ m®retŤ ®s ®retts®gi szintŤ 

funkcion§lis ter¿letnek kell egy¿ttmŤkºdnie. A k¿lºnbs®gek kik¿szºbºl®s®t seg²ti p®ld§ul 

a kºzºs kock§zatokra vonatkoz· rendszertan ®s kock§zatkezel®si politika, egy egys®ges 

technol·giai megold§sok, kock§zatkezel®si strat®gia, kock§zatv§llal§si hajland·s§g, a 

gyakorlatok megv§ltoztat§sa, a fokozott betekint®s ®s elemz®sek. A v§llalatoknak aj§nlott, 

hogy kock§zatv§llal§si programot [risk appetite program] hozzanak l®tre, amely egy 

kock§zatv§llal§si nyilatkozatot tartalmaz, amely azonos²tja a legfŖbb kock§zatokat ®s 

meghat§rozza, hogy egyes ter¿leteken milyen m®rt®kŤ kock§zatok elfogadottak. Ennek a 

nyilatkozatnak azonos c®lokat kell kitŤznie a strat®giai tervben meghat§rozottakkal.286 Az 

alkalmazottaknak meg kell ®rtenie a r®szv®nyesek elv§r§sait, a v§llalati kock§zatkezel®s 

lehets®ges hat§sait ®s fontoss§g§t, ®s hogy ez hogyan kºtŖdik a v§llalati strat®gi§hoz ®s 

c®lokhoz. A kock§zatokr·l k¿lºnf®le f·rumokon esik sz·, ez®rt ki kell alak²tani egy 

mechanizmust az ºtletek, inform§ci·k, dºnt®sek §raml§s§ra. A v§ltoz§skezel®s folyamata 

sor§n realiz§lj§k az ¼j kock§zatokat, lehetŖs®geket, v§ltoz§sokat, ®s ²gy idŖben meg lehet 

tennie a sz¿ks®ges l®p®seket. A hat®konys§g ®rdek®ben a v§ltoz§skezel®st be kell ®p²teni a 

v§llalati kock§zatkezel®s minden szintj®be. Napjainkban az igazgat·knak fokozottabb 

fel¿gyeletet kell gyakorolniuk, ®s jobban figyelni¿k kell a jogszab§lyoknak val· 

megfelel®sre is. Ahhoz, hogy feladataikat megfelelŖen el tudj§k l§tni, ®s megfelelhessenek 

a vonatkoz· jogszab§lyoknak (Organizational Guidelines, DOJ), r®szletes inform§ci·kat 

kell kapniuk a v§llalati etik§r·l ®s a megfelel®ssel kapcsolatos tev®kenys®gekrŖl. A nem 

megfelelŖ magatart§sr·l sz·l· jelent®seken ®s a fŖ, ²r§sos norm§kon k²v¿l idŖkºzºnk®nt 

inform§ci·t kell kapniuk az etikai rendszer ®s a megfelel®si program strukt¼r§j§r·l ®s 

forr§sair·l, illetve hogy a megfelel®s®rt felelŖs szem®ly megfelelŖ hatalommal b²r-e a 

program v®grehajt§s§hoz, a v§llalat jelent®si rendszer®nek strukt¼r§j§r·l ®s a v§llalat 
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felt®telezett jogszab§lys®rt®st kºvetŖ l®p®seire vonatkoz· szab§lyair·l, a v§llalat kock§zat 

felm®r®si folyamatair·l ®s eredm®nyeirŖl, ®s a m·dszer®rŖl, amely alapj§n az ®szlelt 

kock§zatokat prioriz§lj§k ®s megoldj§k. A legjobb megold§s, ha ezeket negyed®vente 

megkapj§k, de a minimum az ®venk®nti t§j®koztat§s. Az akt²v fel¿gyelethez az igazgat·k 

k®pz®s®re is sz¿ks®g van. Elengedhetetlen a v§llalat magatart§si k·dex®rŖl ®s az ipar§g 

saj§tos kock§zatair·l sz·l· oktat§s. A corporate governance ®s a megfelel®si gyakorlat 

·ri§si v§ltoz§sokon ment §t viszonylag rºvid idŖ alatt, ®s a best practice gyakorlatok is 

folyamatosan v§ltoznak. Emellett dr§maian nŖtt az igazgat·tan§cs fel¿gyelet®nek, a 

v§llalati etik§nak ®s a megfelel®si gyakorlatoknak a figyel®se.287 A k¿lfºldºn tºrt®nŖ 

korrupci·s gyakorlatr·l sz·l· tºrv®nynek [Foreign Corrupt Practices Act ï FCPA] val· 

megfelel®s az igazgat·tan§cs ®s a felsŖ vezet®s szemszºg®bŖl. Napjainkban a v§llalatoknak 

tºbb erŖfesz²t®sre ®s forr§sra van sz¿ks®ge a hat®kony megfelel®si program 

v®grehajt§s§hoz ®s fel¿gyelet®hez. A szab§lyoz§sok ºsszetettebbek ®s tºbb mindenre 

kiterjednek. Az amerikai korm§ny ï ®s m§s orsz§gok korm§nyai is ï nagyobb hangs¼lyt 

fektetnek a jog®rv®nyes²t®sre is. A tºrv®nyek betart§sa dr§g§bb lett, de a tºrv®nyek 

betart§s§nak megker¿l®se is. A megveszteget®s ellenes ®s sz§mviteli rendelkez®seket 

tartalmaz· FCPA-t 1977-ben fogadt§k el. Ahhoz, hogy a v§llalatok ennek meg tudjanak 

felelni, a menedzsmentnek el kell v§rnia az alkalmazottakt·l ennek betart§s§t a mindennapi 

munkafolyamatokban. Ennek eszkºze lehet a megfelel®s jutalmaz§sa ®s ellenkezŖj®nek 

b¿ntet®se, vagy az idŖnk®nti eml®keztetŖk k¿ld®se, melyekben a megfelel®s fontoss§g§t 

hangs¼lyozz§k, p®ld§ul miut§n egy m§sik c®g megszegte a szab§lyokat vagy nyomoz§st 

ind²tottak ellene. A felsŖ szinteken norm§kat kell kialak²tani ®s nyomon kell kºvetni az 

als·bb szinteken tºrt®nŖ v®grehajt§st ®s kontrollt, emellett hat®kony kommunik§ci·ra is 

sz¿ks®g van.288  Sz¿ks®g van egy erŖs, ²rott szab§lyzatra ®s egy elj§r§sra is, amely 

biztos²tja az FCPA-ra vonatkoz· szab§lyok betart§s§t. P®ld§ul amennyiben a v§llalat 

k¿lfºldºn k¿lsŖ megb²zottakat alkalmaz, a megb²zott cselekedeteit vizsg§lnia, 

dokument§lnia, ir§ny²tania ®s ellenŖriznie kell. Ennek elŖfelt®tele, hogy a menedzsment 

felm®rje a lehets®ges kock§zatokat. A kock§zatok szintje orsz§gonk®nt is elt®rhet. A 

k¿lfºldi tev®kenys®gek §tl§that·s§g§t is nºvelni kell. A belsŖ, ®s egyes esetekben egy 
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k¿lsŖ tan§csad· kºzponti szerepet j§tszhat az FCPA-val kapcsolatos kock§zatok 

meghat§roz§s§ban ®s a megfelelŖ elj§r§sok kialak²t§s§ban. A kock§zatok elŖfordul§s§t 

idŖkºzºnk®nt ¼jb·l fel kell m®rni, p®ld§ul ¼j ¿zlet vagy ¼j piacokon val· megjelen®s 

eset®ben. Az als·bb szinteken k®pz®seket kell tartani, p®ld§ul az internetes k®pz®sek 

megfelelŖek egy sz®lesebb kºrt ®rintŖ, alapvetŖ k®pz®shez, a k¿lfºldºn kritikus szerepet 

j§tsz· alkalmazottak sz§m§ra pedig szem®lyre szabott k®pz®seket kell tartani. A vid®ki 

menedzserek ®s helyi, region§lis fel¿gyelŖk ®s hasonl· szem®lyek sz§m§ra pedig csoportos 

tal§lkoz·n indokolt lebonyol²tani az oktat§st. Egy megfelelŖ programnak a jogs®rt®sek 

lehets®ges elŖfordul§sait is fel kell m®rnie, ennek sz§mos eszkºze lehet: p®nz¿gyi, a 

szab§lyok betart§s§®rt felelŖs ®s egy®b ellenŖrzŖ szem®lyzet alkalmaz§sa, idŖkºzºnk®nti 

belsŖ audit, belsŖ vagy k¿lsŖ tan§csad· foglalkoztat§sa, belsŖ whistleblower rendszer. 

F¼zi·k ®s akviz²ci·k eset®n fel kell m®rni a m§sik v§llalat megfelel®si programj§t, az 

FCPA-val kapcsolatos m¼ltbeli vagy m®g tart· ¿gyeit, ®s idŖvel integr§lni kell a v§llalatba. 

A megb²zottak cselekedetei felelŖss®get keletkeztetnek. Ez az®rt l®nyeges, mert az FCPA 

¿gyek nagy r®sz®t megb²zottak ®s harmadik kºzbenj§r· felek id®zik elŖ.289 Egy hat®kony 

megfelel®si program teh§t elengedhetetlen ahhoz, hogy a v§llalatnak lehetŖs®ge legyen 

megakad§lyozni a jogs®rt®seket, a lehets®ges jogs®rt®seket idŖben ®szre vegy®k, 

korrig§lj§k, jav²ts§k az es®lyeket a jog®rv®nyes²t®s sor§n, a polg§ri jogi ®s egy®b 

kºvetkezm®nyektŖl megv®dj®k az igazgat·tan§csot, a felsŖ vezet®st ®s m§sokat. A belsŖ 

kontrol vonatkoz§s§ban a SOX nºvelte a felsŖ vezet®s elsz§moltathat·s§g§t a v§llalat 

p®nz¿gyi besz§mol·j§®rt. 302. cikke alapj§n a fŖ v®grehajt· ®s a p®nz¿gyi tisztviselŖknek 

tan¼s²tania kell, hogy a p®nz¿gyi besz§mol·kat elolvast§k ®s legjobb tud§suk alapj§n a 

benne szereplŖ inform§ci·k pontosak, teljesek ®s tisztess®gesen vannak megfogalmazva, ®s 

a sz¿ks®ges kieg®sz²t®sek (pl. a hi§nyoss§gokr·l, csal§s bizony²t®kair·l) megfelelŖen 

csatolva lettek. A 906. cikk alapj§n a CEO ®s CFO jogilag felelnek a p®nz¿gyi 

besz§mol·k®rt, ®s p®nz vagy bºrtºnb¿ntet®st is kaphatnak. Ahhoz, hogy a v§llalatok az 

elŖ²r§soknak meg tudjanak felelni, a kºzz®t®telt ellenŖrizni¿k kell ®s a kºzz®t®teli elj§r§st 

kell l®trehozniuk. Ide tartozik a p®nz¿gyi besz§mol· alapos ellenŖrz®se, ®s hogy a 

kºz®pvezetŖk biztos²tj§k a CEO-nak ®s CFO-nak, hogy a besz§mol·k teljesek ®s pontosak. 

Gyakran hoznak l®tre kºzz®t®telre vonatkoz· szab§lyzatot is, amely a kºzz®t®teli 
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c®lkitŤz®seket tartalmazza, illetve, hogy ki jogosult a v§llalat nev®ben nyilatkozni, ki a 

felelŖs a kºzz®t®teli folyamat®rt, szab§lyozza a dokumentumok megŖrz®s®nek m·dj§t ®s a 

kºzz®t®teli csatorn§k kezel®s®re elj§r§st hoz l®tre. A kºzz®t®teli bizotts§g seg²t a felsŖ 

vezet®snek a kºzz®t®tel ellenŖrz®s®nek ®s elj§r§s§nak v®grehajt§s§ban; a p®nz¿gyi 

besz§mol·k pontoss§g§nak fel¿gyelet®ben ®s a kºzz®t®tel megfelelŖ idej®nek 

kiv§laszt§s§ban. A p®nz¿gyi besz§mol·®rt val· felelŖss®get ki lehet terjeszteni, de a v®gsŖ 

felelŖs mindig a CEO ®s CFO marad. Az ellenŖrz®s®rt felelŖs szem®lyektŖl lehet k®rni, 

hogy idŖkºzºnk®nt igazolj§k, hogy a belsŖ kontrol megfelelŖ ®s hat®konyan mŤkºdik. A 

SOX 404. cikk®nek, a p®nz¿gyi besz§mol·k hat®kony belsŖ ellenŖrz®s®nek v®grehajt§sa 

kºlts®ges, sz§mos stakeholder r®sz®rŖl (menedzsment, alkalmazottak, belsŖ auditor) 

tervez®st ®s ir§ny²t§st ig®nyel. Megval·s²t§s§nak elsŖ l®p®se a kock§zatok felm®r®se, mely 

tekintet®ben javasolt, hogy foglalja mag§ban az egyenleg kvantitat²v ®s a kock§zati 

t®nyezŖk kvalitat²v elemz®s®t is, melynek seg²ts®g®vel meg§llap²that·, hol van sz¿ks®g a 

404. cikk v®grehajt§s§ra. Ezt kºveti az ellenŖrz®s dokument§l§sa, tesztel®se, a 

hi§nyoss§gok kijav²t§sa, v®g¿l az eredm®nyeket jelent®sben kell ºsszefoglalni a f¿ggetlen 

auditor sz§m§ra. Ahhoz, hogy a SOX elŖ²r§sainak megfeleljen a t§rsas§g, jelentŖs 

tervez®sre ®s ir§ny²t§sra van sz¿ks®g a menedzsment minden szintj®n. A tŖzsd®re val· 

kil®p®s elŖtt §ll· v§llalatoknak meg kell fontolniuk, hogy milyen g§tjai vannak a szab§lyok 

betart§s§nak pl. korl§tozott ¿zleti tud§s vagy informatikai rendszer. A nagy teherre val· 

tekintettel, a SEC §tmeneti idŖt biztos²t az ¼jonnan tŖzsd®re l®pŖ t§rsas§gok sz§m§ra, 

emellett egyes v§llalatok mentes¿lhetnek a SOX 404. cikke al·l.290 Az Egyes¿lt Ćllamok 

£rt®kpap²r- ®s TŖzsdebizotts§ga [Securities and Exchange Commission ï SEC] a tŖzsd®n 

jegyzett t§rsas§gok elsŖdleges szab§lyoz· ®s jog®rv®nyes²tŖ hat·s§ga. Vizsg§latait a 

v®grehajt§si oszt§ly [Division of Enforcement] szem®lyzete v®gzi. Hat§skºr¿kbe tartoznak 

a szºvets®gi ®rt®kpap²rjogot ®rintŖ k®rd®sek [pl. nem megfelelŖ p®nz¿gyi besz§mol·k, 

f®lrevezetŖ kºzz®t®tel, helytelen kºnyvel®s]. M§s szervek is v®geznek vizsg§latokat 

[Egyes¿lt Ćllamok Igazs§g¿gyi Miniszt®riuma, egyes §llami oszt§lyok, fŖ¿gy®szek, egy®b 

szab§lyoz· hat·s§gok], mindn®l hasonl· dolgokra kell figyelni. A SEC vizsg§lata 

kezdŖdhet kºzvetlen vagy kºzvetett m·don. A v§llalatoknak fel kell m®rni¿k, hogy az 

elŖ²r§sok alapj§n nyilatkozniuk kell-e a vizsg§latr·l. Amennyiben igen, a kºzz®tett 
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inform§ci·knak pontosnak ®s teljesnek kell lenni¿k, amennyiben nem, ºnk®nt is lehet 

nyilatkozni. Az idŖz²t®s fontos, nem lehet t¼l hamar nyilatkozni, amikor m®g nem §ll 

rendelkez®sre el®g inform§ci·, de t¼l k®sŖn se. A v§llalatok alkalmazhatnak 

v§ls§ghelyzetre vonatkoz· kommunik§ci·s terveket, melyeket elŖre kidolgozhatnak, ®s 

ezek seg²ts®get ny¼jthatnak a nyomoz§s minden szakasz§ban.291 Amint a v§llalat ®rtes¿l a 

vizsg§latr·l, int®zkednie kell a relev§ns dokumentumok megŖrz®s®vel kapcsolatban. 

ElŖszºr azonos²tania kell azokat a szem®lyeket, amelyek relev§ns inform§ci·val vagy 

dokumentumokkal rendelkeznek, majd ²r§sban ®rtes²tenie kell ®s utas²tania kell Ŗket a 

nyomtatott ®s elektronikus anyagok megŖrz®s®re. A v§llalat informatikusaival 

int®zkedni¿k kell az elektronikus dokumentumok megŖrz®s®rŖl. A dokumentumok 

ºsszegyŤjt®s®t v®gezhetik egy®nileg vagy ir§ny²t§s alatt is, centraliz§ltan. A vizsg§lat 

kezdeti szakasz§nak nagy r®sze a dokumentumok §tn®z®s®rŖl ®s §tad§s§r·l sz·l, melynek 

sor§n javasolt egy j· adatb§zist haszn§lni az ºsszegyŤjtºtt dokumentumok t§rol§s§ra, 

§tn®z®s®re ®s §tad§s§hoz; a potenci§lisan relev§ns dokumentumok azonos²t§sakor keresŖ 

kifejez®seket, c²mszavakat alkalmazni; a dokumentumokat k·dolni a dokumentumok 

fontoss§g§nak meg§llap²t§s§hoz; a k®r®seknek megfelelni, §tl§that·nak lenni, ®s ahol 

lehets®ges bizalmas kezel®st k®rni. A v§llalatoknak a lehetŖ leghamarabb el kell kezdeni¿k 

megvizsg§lni a t®nyeket, melyn®l belsŖ vizsg§latot is alkalmazhatnak. A t®nyek 

megismer®s®ben nagy seg²ts®get ny¼jt a kulcsfontoss§g¼ dokumentumok azonos²t§sa ®s az 

interj¼k k®sz²t®se. Az interj¼k eset®ben elŖszºr egy list§t kell k®sz²teni a r®szt vevŖ 

szem®lyekrŖl, majd meg kell hat§rozni, hogy mit kell tenni, ha a r®szv®telt visszautas²tj§k, 

meg kell hat§rozni a vizsg§lat t§rgy§t is. Az interj¼ kºzben k®t interj¼ztat· szem®lynek 

jelen kell lennie a f®lre®rt®sek elker¿l®se v®gett. Az interj¼alanyt t§j®koztatni kell arr·l, 

hogy a tan§cs a v§llalatot k®pviseli, az interj¼ra az®rt van sz¿ks®g, hogy inform§ci·kat 

gyŤjtsenek, ®s jogi tan§csot ny¼jtsanak a v§llalatnak; az interj¼ bizalmas, de a v§llalat 

dºnthet ¼gy, hogy harmadik szem®lyek tudt§ra hozza tartalm§t az interj¼alanyok 

hozz§j§rul§sa n®lk¿l, azonban az interj¼alanyoknak bizalmasan kell kezelni¿k az 

elhangzottakat ®s nem adhatj§k tov§bb. Az interj¼k dokument§l§s§nak m·dj§t is meg kell 

hat§rozni. Amennyiben tan¼vallom§sra van sz¿ks®g, meg kell fontolni az ¿gyv®di 

k®pviselet jelenl®t®t, m·dj§t ®s fok§t. A tan¼vallom§sra elŖre fel kell k®sz¿lni, ®s el®g idŖt 
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kell sz§nni minden r®szletre. ŕszinte, teljes ®s megb²zhat· tan¼vallom§st kell tenni. A 

t®nyek ®rt®kel®se alapj§n a v§llalatoknak meg kell fontolnia, hogy proakt²v l®p®seket 

tegyen, p®ld§ul maga jelentse a nem megfelelŖ magatart§st vagy helyre§ll²t· l®p®seket 

tegyen. A SEC a vizsg§lat ut§n sz§mos szankci·t kiszabhat [v®gz®s, p®nzb¿ntet®s, kiz§r§s 

a tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokban val· szolg§latb·l stb.]292 A v§llalatok napjainkban olyan 

kapcsolatban §llnak egym§ssal, melyet sokszor nem is l§tunk §t. A v§ls§gok kitºr®sekor 

azonban ezek a komplex ºsszef¿gg®sek kitud·dnak ®s a h²r¿k gyorsan el is terjed. A 

v§ls§g az ºsszefon·d§sok §ltal olyan helyekre is kiterjedhet, ahol r®gen nem ®rzŖdºtt volna 

hat§sa. A v§llalatok csup§n a v§ls§gokra adott v§laszukat befoly§solhatj§k, ez®rt 

szofisztik§lt v§ls§gkezel®si tervvel kell rendelkezni¿k. ĂA v§ls§g egy olyan esem®ny, 

melynek potenci§lis hat§sa egy katasztrof§lis p®nz¿gyi ®s/vagy h²rn®vvesztes®g, amely 

szofisztik§lt, multidiszciplin§ris v§laszt ig®nyel szŤkºs hat§ridŖn bel¿l.ò293 A v§ls§gokat 

tipikusan nem lehet elŖre l§tni, rendk²v¿liek ®s a legjobban menedzselt v§llalatokat is 

®rinthetik. A v§llalatok sem mindig rendelkeznek a r§ vonatkoz· v®szhelyzeti reag§l§si 

tervvel. Kezel®s¿kkor a v§llalatoknak v§ls§gkezel®si szakemberek seg²ts®g®re van 

sz¿ks®ge. Sok ¿gyv®di iroda ny¼jt ilyen szolg§ltat§st, azonban ezek az irod§k §ltal§ban 

egyszerŤen ¿gyv®di gyakorlatukat alak²tj§k §t az adott helyzetnek megfelelŖen. A 

v§ls§gkezel®s multidiszciplin§ris csapatot ig®nyel, amelyben r®szt vesznek, de nem 

domin§lnak a jog§szok. A csoportban lennie kell ezen k²v¿l lobbiz·nak ®s nem jog§sz 

szak®rtŖknek is. A v§ls§gra azonnal reag§lni kell. A gyorsas§gn§l azonban fontosabb a 

tartalom. A kompetens szakembereknek ºssze kell gyŤjtenie az inform§ci·kat ®s 

elemezni¿k kell Ŗket, majd egy el®rhetŖ v§llalati c®lt kell megfogalmazniuk. Ez hossz¼ 

idŖt vesz ig®nybe, fŖleg, ha az alkalmazott szakembereknek nincs v§ls§gkezel®si 

tapasztalata. A v§ls§gkezel®snek m§sik fŖ r®sze a kºtelezetts®gkezel®s, mely a felsŖ 

vezet®s szintj®n tºrt®nik. Amint a v§llalat ®rtes¿l a v§ls§gr·l, el kell kezdenie a felk®sz¿l®st 

a s¿rgŖs reag§l§sra. A menedzsmentnek egy kezdeti v§laszt kell k®sz²tenie ®s ®rt®kelnie 

kell a helyzetet. Egy §tmeneti nyilatkozatot kell k®sz²teni, amely nem vethet fel vagy 

bizonygathat olyan t®nyeket, amelyek lehet, hogy nem igazak. A felelŖss®get sem szabad 

elismernie, de megfelelŖ emp§ti§t kell kifejeznie a k§rosultakkal szemben. A nyilatkozat 
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ºssze§ll²t§sa alatt a v§llalatnak ºssze kell h²vnia az eg®sz v§ls§gkezelŖ csapatot, melynek 

tagja a felsŖ vezet®s, a jogtan§csos, ®s egy belsŖ vagy/®s k¿lsŖ v§ls§gkezelŖ. A sz¿ks®ges 

szak®rtelem meg§llap²t§sakor a csapatot lehet bŖv²teni p®ld§ul jog§szokkal vagy 

lobbiz·kkal. A bizalom a legfontosabb. A bizalmi kapcsolatok ki®p²t®s®t m®g a v§ls§g 

kitºr®se elŖtt el kell kezdeni gyakorlatok r®v®n. A tagok kiv§laszt§sa ut§n ¿l®st kell 

ºsszeh²vni, amelyen enged®lyezik a belsŖ vizsg§lat terjedelm®t, fel®p²t®s®t ®s felt®teleit. Ez 

ut§n kezdet®t veszi a verseny, amelyben a c®l, hogy a v§llalat az §llami ¿gynºks®gek, a 

m®dia ®s egy®b k¿lsŖ partnerek elŖtt haladjon. Ehhez 24 ·r§s munk§ra van sz¿ks®g, mely a 

k¿lºnbºzŖ idŖz·n§kban alkalmazott munkaerŖ seg²ts®g®vel val·sul meg. A t®nyek 

megismer®se ut§n a v§llalatnak meg kell fogalmaznia c®lkitŤz®seit. A v§ls§g 

megv§ltoztatta a c®get, meg kell hat§rozni, hogy milyen legyen az ¼j, v§ls§g ut§ni v§llalat, 

®s ambici·zus, de el®rhetŖ c®lokat kell megfogalmazni. A c®loknak hossz¼-t§v¼nak kell 

lenni¿k. A meghat§rozott c®lokat ezut§n kºzºlni kell az eg®sz csapattal, majd c®lzott 

¿zeneteket kell kºzvet²teni a k¿lºnbºzŖ r®szv®nyeseknek, melyhez ºssze kell §ll²tani egy 

besz§mol·t. A besz§mol· elk®sz²t®se ut§n egy strat®giai tervre van sz¿ks®g ennek 

tov§bb²t§s§ra vonatkoz·an. A k¿lsŖ kommunik§ci· elŖtt fontos, hogy a sz·vivŖk m®di§val 

kapcsolatos k®pz®sben, vagy ennek feleleven²t®s®ben vegyenek r®szt. Ezt kºvetŖen az 

adatgyŤjt®snek, a c®lok meghat§roz§s§nak, majd a besz§mol· elk®sz²t®s®nek ciklikusan 

ism®tlŖdnie kell, mivel a kºr¿lm®nyek ¼jb·l v§ltozni fognak.294 A kr²ziskezel®sben egy 

jogtan§csosnak is fontos szerepet kell betºltenie. A vizsg§lat sor§n az igazgat·knak ®s a 

v§llalat dolgoz·inak mindig a lehetŖ legpontosabbnak kell lennie a SEC-kel, a 

befektetŖkkel ®s a nyilv§noss§ggal szemben. Ez k¿lºnºsen neh®z a v§ls§g kitºr®sekor, 

amikor a t®nyek ®s okok m®g nem ismertek. 

Az amerikai rendszer ismertet®s®t kºvetŖen meg§llap²thatjuk, hogy a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s legtºbb k®rd®s®t nem jogi, hanem ink§bb vezet®sszervez®si 

aspektusb·l kºzel²tik meg a t®ma amerikai szak®rtŖi, ami szŤk²ti a jogtudom§nyi 

ºsszehasonl²t· elemz®sben rejlŖ lehetŖs®geket. 
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12. FelelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s Eur·p§ban295 

Az Eur·pai Uni· [EU] eur·pai §llamok kºzºtt296 l®trejºtt gazdas§gi ®s politikai szºvets®g, 

amelyet az 1992. febru§r 7. napj§n al§²rt Maastrichti szerzŖd®s hozott l®tre a region§lis 

integr§ci· szellem®ben,297 a kor§bbi Eur·pai Gazdas§gi Kºzºss®g alapjain. Magyarorsz§g 

2004. m§jus 1. napj§t·l tagja a szºvets®gnek, amely a vil§g harmadik legnagyobb 

gazdas§gi r®gi·ja, £szak-Amerika ®s D®lkelet-Ćzsia ut§n. Geopolitikai jelentŖs®g®t hŤen 

szeml®lteti, hogy a hozz§vetŖlegesen 510 milli·s popul§ci· a vil§g nomin§lis GDP-j®nek 

kºr¿lbel¿l 30%-§t §ll²tja elŖ, ami ®ves szinten megkºzel²ti a h¼szezer milli§rd USD-t.298 

Eur·pai Uni·s keretek kºzt a t§rsas§gi jog felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si ter¿let®nek 

szab§lyoz§sa k®t szinten val·sul meg. ElsŖ term®szetesen azon jogi norm§k ºsszess®ge, 

amelyek kºtelezŖ erejŤ szab§lyok r®v®n rendezik a t§rsas§gkorm§nyz§s egyes 

int®zm®nyeit. M§sik szint az ºnszab§lyoz§s. A kºzºss®gi t§rsas§gi jog norm§i az EU 

jogharmoniz§ci·ja r®v®n l®tre jºtt t§rsas§gi jogi ir§nyelvekben [mell®kletben] ºltenek 

testet,299 ezek hat®konys§ga, mint m§s esetekre k®sŖbb is utalni fogok [pl. passzport§l§s], 

vitathat·.300 Hal§sz ®s Kecsk®s szerint ennek egyik nyilv§nval· oka, hogy a szab§lyoz§st a 

jogharmoniz§ci·s kºtelezetts®gek minimum§hoz kellett igaz²tani,301 melyet az egyes 

tag§llamok elt®rŖen alak²tottak ki. Kecsk®s kiemelte azt is, hogy az Egyes¿lt Kir§lys§g 

corporate governance rendszer®ben a b²r·i jog szerepe jelentŖs, az ¿zleti szf®ra 

ºnszab§lyoz§sa pedig egyenesen meghat§roz·. N®metorsz§gra erŖsen jellemzŖ az 

int®zm®nyi befektetŖk dominanci§ja, a holland rendszer legink§bb az ellens®ges felv§s§rl§s 

elleni v®dekez®sre fekteti a hangs¼lyt, de a franci§k ®s belg§k t§rsas§gkorm§nyz§s§ban a 
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297 Mott·ja: In varietate concordia, vagyis Egys®g a sokf®les®gben. 
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befektetŖv®delem m§r m§s s¼llyal jelenik meg302 Mindezekkel p§rhuzamosan van jelen az 

¿zleti szf®ra nem kºtelezŖ erejŤ norm§kban [Code of Best Practices] alakot form§l· 

ºnszab§lyoz§sa, melyek felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si aj§nl§sokban, corporate governance 

k·dexekben jelenik meg.303 S ha m®g nem is kºtelezŖen betartand· norm§k, er®lyesen 

tudnak odahatni, ha a meghat§roz· piacok [tŖzsd®k] a r®szv®nyek bevezet®s®nek 

felt®telek®nt ²rj§k elŖ kºvet®s¿ket. Az eur·pai gyakorlat a comply or explain elv ment®n 

alakult ki, azaz nevezett aj§nl§sokat a t§rsas§goknak be kell tartaniuk, avagy magyar§zattal 

kell szolg§lniuk azok mellŖz®se eset®n.304 Ami pedig a hard law-t illeti: Az §llamok 

mŤkºd®s®t a kik®nyszer²thetŖ erŖvel rendelkezŖ jogrendszer biztos²tja. Ez a 

kik®nyszer²thetŖ jog alapvetŖen az §llam joghat·s§gi ter¿let®n bel¿l l®tezik, nem 

terjeszkedhet azon t¼l. Tekintettel arra, hogy az Eur·pai Uni·305 nem egy §llam, hanem 

egy az §llamok kºzºtti szºvets®g, tiszt§zni sz¿ks®ges, hogy milyen felhatalmaz§s mellett 

®s milyen keretek kºzºtt ®rtelmezhetŖk az Ăuni·s corporate governance jogò forr§sai. A 

hagyom§nyos nemzetkºzi szervezetek kºzºtt mindºssze egy egyszerŤen le²rhat· 

kontraktu§lis egy¿ttmŤkºd®s val·sul meg.306 Ehhez k®pest az Uni· tag§llamai ºnk®ntesen 

mondanak le jogaik egy meghat§rozott kºr®rŖl, abb·l a c®lb·l, hogy a kºzºsen kialak²tott 

gazdas§gpolitikai ®s egy®b ®rdekeik ment®n a szervezet feladatokat hajtson v®gre. Az 

alapszerzŖd®sben a tag§llamok teh§t §llami hat§skºrºket telep²tenek, az Eur·pai Bizotts§g 

pedig biztos²tja az egys®ges jogalkalmaz§st. [Elvileg.] Az uni·s jog forr§sai kºz® tartoznak 

az EU szerzŖd®sei, int®zm®nyei §ltal alkotott jogszab§lyok, az EB ²t®letei ®s jog®rtelmez®si 
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305 Az egys®ges Eur·pa k®pe tºbbsz§z ®ves gondolat, amely ide§t m®lyebben csak a II. Vil§gh§bor¼t 

kºvetŖen ®rtett meg a kontinens t§rsadalma. Vil§goss§ v§lt, hogy a gazdas§gi prosperit§s csak a kºzºs 

®rdekre ®p²tett egy¿ttmŤkºd®sben biztos²that·. A francia k¿l¿gyminiszter nev®hez kºthetŖ Schuman-terv volt 

a k®sŖbbi Eur·pai Uni· elsŖ ®p²tŖkºve, amely francia-n®met egy¿ttmŤkºd®sben hozta l®tre a sz®n ®s vas®rc 

kºzºs piacot, melyhez 1951. §prilis 18. napj§n csatlakoztak a Benelux-§llamok ®s Olaszorsz§g. Ezen 50 ®vre 

sz·l· szºvets®g alapeszm®je ®l tov§bb az eur·pai §llamok tov§bbi szervezeteiben, azzal a c®llal, hogy Eur·pa 

egy erŖs integr§ci·t l®tre hozva maradjon a vil§g 3. meghat§roz· gazdas§gi p·lusa, £szak-Amerika ®s 

D®lkelet-Ćzsia mellet. Az Eur·pai Uni· mŤkºd®s®t n®gy alapint®zm®ny biztos²tja, ezek a Tan§cs, a 

Parlament, a Bizotts§g ®s a B²r·s§g. 

306 A dolgozat f·kuszn§l maradva eltekintek azon nemzetkºzi jogi - alkotm§nyjogi ellentmond§s 

t§rgyal§s§t·l, hogy milyen hatalmass§g hozhat l®tre b§rmilyen jogot, amely az egy®bk®nt jogalkot§s 

hatalm§val rendelkezŖ szuver®n fºlºtt §ll, s amely megteremti az §llamok egym§s kºzºtti szerzŖd®skºt®sre 

vonatkoz· jogi szabads§g§t. 
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gyakorlata, a k¿lºnbºzŖ egyezm®nyek, jogelvek. ElsŖdleges jogforr§snak tekintj¿k az 

Eur·pai Uni·r·l sz·l· szerzŖd®st ®s az Eur·pai Uni· mŤkºd®s®rŖl sz·l· szerzŖd®st.307 

ElŖbbi az Uni· ®rt®keit ®s c®ljait foglalja mag§ban §ltal§nos rendelkez®sek keret®ben, m²g 

ut·bbi a hat§skºrºk gyakorl§s§r·l, k¿lsŖ ®s belsŖ politik§r·l, az int®zm®nyek mŤkºd®s®rŖl, 

dºnt®shozatalr·l, kºlts®gvet®srŖl rendelkezik. Az int®zm®nyek szerzŖd®seken alapul· 

sz§rmaz®kos jogalkot§s§nak szab§lyait az EU m§sodlagos jogforr§sainak nevezz¿k. Ezek a 

feladatok megval·sul§s§t biztos²t· eszkºzºk. A Lisszaboni SzerzŖd®s elsŖk®nt §ll²tott fel 

hierarchi§t az EU jogi aktusai tekintet®ben. Megk¿lºnbºzteti azokat, melyeket az Eur·pai 

Parlament a Tan§ccsal kºzºsen hoz l®tre, illetve azokat, amelyeket a Tan§cs vagy a 

Bizotts§g fogad el, elŖbbiek v®grehajt§s§ra. Tov§bbi rendszertani differenci§l§s, hogy a 

szerzŖd®s megk¿lºnbºztet jogalkot§si ®s nem jogalkot§si aktusokat. A jogalkot§si aktusok 

kºtelezŖ erejŤ jogszab§lyok, melyeket a Tan§cs ®s a Parlament fogadhat el, ºn§ll·an vagy 

egy¿ttesen. A rendelet [regulation] egy minden §llamban kºtelezŖen alkalmazand·, 

§ltal§nos hat§ly¼ norma, amely hat§lyba l®p®s®vel k¿lºn nemzeti integr§l· aktus sz¿ks®ge 

n®lk¿l rendelkezik kºtelezŖ erŖvel. Az ir§nyelv [directive] olyan jogforr§s, amely csak az 

el®rendŖ c®lokat hat§rozza meg, az eszkºzºk kiv§laszt§s§t ®s a megval·s²t§s mik®ntj®t 

§tengedi a tag§llamnak. Ezek eset®ben a nemzeti jogalkot§s feladata a c®lel®r®st biztos²t·, 

nemzeti jogrendszerbe illeszkedŖ jogszab§ly kiad§sa. A hat§rozatnak [decision] a 

c²mzettekre n®zve van kºtelezŖ ereje, azonban a benne foglaltak megfellebbezhetŖk. Az 

aj§nl§sok ®s v®lem®nyek k¿lºnbºzŖ elv§r§sokat fejeznek ki, azonban a SzerzŖd®s nem 

sorolja a jogalkot§si aktusok kºz®. Ennek ellen®re, ha a nemzeti b²r·s§gok uni·s jogalappal 

kapcsolatos ¿gyben hoznak dºnt®seket, figyelembe kell venni¿k ezen elv§r§sokat. Nem 

jogalkot§si aktus a felhatalmaz§son alapul· jogi aktus, amellyel a Bizotts§g eg®sz²ti ki a 

jogalkot§si aktusok alapvetŖ rendelkez®seit, valamint a v®grehajt§si aktus, amikor a 

tag§llam helyett a Bizotts§gra vagy a Tan§csra deleg§lnak v®grehajt§si jogkºrºket. Ez az 

egys®ges v®grehajt§s ®rdek®ben tºrt®nik. ¥sszess®g®ben elmondhat·, hogy a rendelet, az 

ir§nyelv ®s a hat§rozat is, uni·s kºrnyezetben hard law-k®nt tŤnik fel. A jogi szerkezet®ben 

heterog®n Eur·pai Uni· rugalmas kereteket biztos²t a corporate governance szakter¿let 

                                                 

307 ElsŖdleges jogforr§sok, vagyis az alap²t· szerzŖd®sek ®s m·dos²t§saik: P§rizsi SzerzŖd®s, 1951.04.18. 

[Mont§nuni·]; R·mai SzerzŖd®s, 1957.03.25. [EGK, Euratom]; Egyes¿l®si SzerzŖd®s, 1965.04.08. [EGK, 

ESZAK, Euratom ºsszevon§sa]; Egys®ges Eur·pai Okm§ny, 1986.2.18.; Maastrichti SzerzŖd®s, 1992.02.07. 

[Eur·pai Uni·]; Amszterdami SzerzŖd®s, 1997.10.02.; Nizzai SzerzŖd®s, 2001.02.26.; Lisszaboni SzerzŖd®s, 

2007.12.13.; kºlts®gvet®si szerzŖd®sek, csatlakoz§si szerzŖd®sek. A szerzŖd®seket ¼n. korm§nykºzi 

konferenci§kon hozz§k meg. IGC ï Intergovernmental Conference. 



120 

 

sz§m§ra, melynek ok§t Kecsk®s a multinacion§lis v§llalatok hathat·s ®rdek®rv®nyes²tŖ 

k®pess®g®ben ®s a tag§llamok kºzti ºsszhang hi§ny§ban l§tja.308 Egy adekv§t jogi 

eszkºzk®szletnek legfeljebb kieg®sz²t®se lehetne b§rmif®le CG k·dex, tŖzsdei szab§ly, soft 

law vagy ak§r az ºnszab§lyoz§s. Az EU jogalkot§si kºr®ben elj§rva l®trehoz kºtelezŖ erejŤ 

norm§kat ®s nem kºtelezŖ erejŤ szab§lyokat, k·dexeket, vagy aj§nl§sokat, a comply or 

explain elv ment®n.309 Ez a jogalkot§si folyamat, mint ahogy azt a 2004/25/EK ir§nyelv 

eset®bŖl j·l l§tszik,310,311 rendk²v¿l lass¼ folyamat. Az egyes tag§llamok a kºzºss®gi 

forr§sokb·l ®s egym§s gyakorlat§b·l ®p²tkeznek, melyeket hossz¼ egyeztet®seket kºvetŖen 

vezetnek be saj§t rendszereikbe. Mint egy®b ter¿leten, erŖteljes n®met hat§st figyelhet¿nk 

meg tºbb kºz®p-eur·pai orsz§g, Magyarorsz§g eset®ben is. A francia jog legink§bb a 

nyugat-eur·pai §llamokra gyakorolt erŖteljesebb hat§st, ami a jogfejleszt®st illeti. M§s a 

helyzet az angolsz§sz t§rsas§gi jog eset®ben, melynek egyes int®zm®nyei kev®sb® hatnak §t 

a kontinent§lis rendszerekre, s ez a fajta Ăm§ss§gò megjelenik a t§rsas§gkorm§nyz§s 

mik®ntj®ben is. A megfogalmaz§sokb·l sz§mos esetben hi§nyoznak a konkr®t, m®rhetŖ 

elemek,312 ²gy a tartalommal val· feltºlt®s¿k sok esetben hoz ®rtelmez®si differenci§t. Az 

igazgat·s§gi vagy fel¿gyelŖbizotts§gi tagok f¿ggetlens®g®nek ºnbevall§s alap¼ 

meg§llap²t§sa sem tekinthetŖ potens eszkºznek. Az amerikai botr§nyok hat§s§ra gyors ®s 

szigor¼ jogalkot§sba fogott ®s megalkotta a Sarbanes-Oxley Act nevet viselŖ tºrv®nyt a 

befektetŖi bizalom megŖrz®s®re, ez pedig jogalkot§sra ºsztºnºzte az EU-t is, amely 

azonban rugalmasabb normarendszert alkotott, viszonylag t§g teret biztos²tva az ¿zleti 

szf®r§nak.313 Term®szetes, hogy k®t ennyire elt®rŖ piac ®s t§rsadalom k¿lºnbºzŖ 

t®nyezŖket kezel priorit§ssal. Eur·p§ban teljesen m§s szeml®letŤ a befektet®si kult¼ra, s a 

nemzet§llamok jelentŖsen elt®rŖ jogi kºrnyezete miatt szinte elk®pzelhetetlen b§rmely 

jogter¿let §tfog· reformja vagy egys®ges²t®se, hi§nyzik a szºvets®gi jog szintje. A 

corporate governance alanyi a gazdas§gi t§rsas§gok, az EU pedig nem a jogalanyokkal, 

hanem az §llamokkal van kºzvetlen szab§lyoz§si kapcsolatban. A meghat§roz· 

                                                 

308 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., 2011. 257-258. o. 

309 KECSK£S, Andr§s: i.m. 210-211. o. 

310 A nyilv§nos v®teli aj§nlatr·l sz·l· ir§nyelv - Directive on Takeover Bids 

311 15 ®vig tartott, mire elfogadt§k. 

312 Mi jelentenek pl. a kellŖ tud§s, megfelelŖ tapasztalat kifejez®sek? 

313 KECSK£S, Andr§s: i.m. 160-161. o. 



121 

 

karakterisztik§j¼ rendszerek [n®met, francia, skandin§v, angol] ºsszehangol§sa az adott 

rendszer gyºkeres §talak²t§s§t is ig®nyeln®, sz§mos ponton, amely nemcsak c®lszerŤtlen, 

de sz§nd®k sincs r§ az egyes §llamokban.  

12.1. Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 

Az Eur·pai Uni·s Ir§nyelvek a m§sodlagos uni·s jog r®sz®t k®pezik: ĂAz ir§nyelv az 

eur·pai uni·s (EU-s) politik§k v®grehajt§s§t szolg§l·, az eur·pai int®zm®nyek sz§m§ra 

el®rhetŖ jogi eszkºzºk egyike. Olyan rugalmas jogi eszkºzrŖl van sz·, amelyet fŖk®pp a 

nemzeti jogszab§lyok ºsszehangol§s§ra alkalmaznak. Bizonyos eredm®ny el®r®s®t ²rja elŖ 

az uni·s orsz§gok sz§m§ra, de szabad kezet hagy annak megv§laszt§s§ban, hogy hogyan 

k²v§nj§k azt el®rni.ò A minimumkºvetelm®nyek §t¿ltet®s®re az ir§nyelvek hat§ridŖt 

tŤznek, melyek elmulaszt§sa eset®n az Eur·pai Uni· B²r·s§ga elŖtt kezdem®nyezhet 

kºtelezetts®gszeg®si elj§r§st a Bizotts§g a tag§llammal szemben.314 

12.1.1. Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 2014/59/EU ir§nyelve:315 A hitelint®zetek ®s 

befektet®si v§llalkoz§sok helyre§ll²t§s§t ®s szan§l§s§t c®lz· keretrendszer 

l®trehoz§s§r·l ®s a 82/891/EGK tan§csi ir§nyelv, a 2001/24/EK, 2002/47/EK, 

2005/25/EK, 2005/56/EK, 2007/36/EK, 2011/35/EU, 2012/30/EU ®s 2013/36/EU 

ir§nyelv, valamint az 1093/2010/EU ®s a 648/2012/EU eur·pai parlamenti ®s tan§csi 

rendelet m·dos²t§s§r·l316 

A keretrendszer c®lja egy olyan elj§r§srend kialak²t§sa, amely biztos²tja a 

fizet®sk®ptelens®gi §llapotban l®vŖ hitelint®zetek ®s a befektet®si v§llalkoz§sok sz§m§ra az 

¼jra mŤkºd®s lehetŖs®g®t. A reorganiz§ci·s folyamat szerkezet§talak²t§si ®s sz§mviteli 

[pl.: hitelezŖi egyezs®gek] megold§sokkal biztos²tja a rendes mŤkºd®s helyre§ll²t§s§t. A 

folyamat r®sz®t k®pezi az anya- ®s le§nyv§llalatok kapcsolatrendszer®nek vizsg§lata is. A 

szan§l§s a keretrendszer szerint hat·s§gi hat§skºrbe utalt int®zm®ny. Eszkºzeinek ki kell 

terjednie a szan§l§ssal ®rintett ter¿letre. Ez azt jelenti, hogy ha egy le§nyv§llalat 

                                                 

314 Forr§s: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv%3Al14527 | Letºltve: 2018.03.01.; 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv:l14534 | Letºltve: 2018.03.01. 

315 Aj§nl§s: M§sodlagos uni·s jog r®sze. Az egyoldal¼ jogi aktusok kºz® tartozik a rendelet, az ir§nyelv, a 

hat§rozat, a v®lem®ny ®s az aj§nl§s (EUMSz 288. cikk). 

316 Br¿sszel, 2014.05.15.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0059&from=HU | Letºltve: 2016.05.31 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv%3Al14527
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv:l14534
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reorganiz§ci·ja sor§n az l§tszik, hogy m§s le§nyv§llalatok, esetleg az eg®sz holding 

t§rsas§g ®rintett a folyamatban, akkor a szan§l§s eszkºzeinek az eg®sz holding t§rsas§gra 

vagy tºbb le§nyv§llalatra is ki kell, hogy terjedjen, hiszen csak ²gy ®rhetŖ el, hogy az eg®sz 

szervezetrendszer megfelelŖen mŤkºdjºn [43. bekezd®s].317 A keretrendszer ¼gy 

rendelkezik, hogy a le§nyv§llalatok sz§m§ra minimumkºvetelm®nyeket kell 

megfogalmazni, illetve a szan§l§si hat·s§gnak figyelemmel kell lenni az adott tag§llam 

p®nz¿gyi stabilit§s§nak v®delm®re is. K®rd®sk®nt mer¿l fel, hogy egy ilyen sz®les sk§l§n 

mozogva, vajon megval·s²that·-e a szan§l§si hat·s§g §ltal el®rni k²v§nt c®l, vagyis az, 

hogy minden eshetŖs®get figyelembe v®ve, biztos²tsa a fizet®sk®ptelenn® v§l· hitelint®zet 

vagy befektet®si v§llalkoz§s ism®telt megfelelŖ mŤkºd®s®t. Vitatom annak ®rdemi erej®t, 

hogy ºnmag§ban b§rmely szerkezet§talak²t§s elegendŖ ahhoz, hogy egy sikertelen¿l 

mŤkºdŖ p®nz¿gyi v§llalkoz§s helyre §lljon. A szerkezeti §talak²t§sok az ¿zleti tev®kenys®g 

tartalm§t ®s jelleg®t nem, csak a belsŖ strukt¼r§t v§ltoztathatj§k meg. Ćll§spontom szerint 

csak az v§llalkoz§s k®pes a piacon ®letben maradni, amely ºnmag§t ®p²ti. A gazdas§gi, 

p®nz¿gyi hat®konys§gi mutat·k felt®tlen¿l jav²that·k, a mŤkºd®si strukt¼ra 

®sszerŤs²t®s®vel, pl. BPR tev®kenys®g keret®ben, azonban a k¿lºnbºzŖ 

kºnyvel®stechnol·giai elj§r§sok puszt§n ideiglenesen fedik el a m§r megl®vŖ probl®m§kat, 

azok ¼jra gener§l·dnak. A p®ld§ban eml²tett hitelezŖi egyezs®geket pedig nem tekintem 

sem gazdas§gi sem jogtudom§nyi megold§snak, mert azok a szubjekt²v ®s tempor§lis 

hitelezŖi ®rdekek, s a hitelezŖk §ltal az erŖpoz²ci· ment®n k®nyszer²tett felt®teleknek kitett 

meg§llapod§sok. Nem l§tom bele sem a felek kºzºs akarat§t, sem a mŤkºd®si probl®ma 

eredŖj®nek kik¿szºbºl®s®t, mindºssze a piack®ptelen t§rsas§g k®nyszeredett fenntart§s§nak 

v§gya hat ki belŖle. Az ir§nyelv szerint a szan§l§si hat·s§g §ltal fel§ll²tott helyre§ll²t§si 

tervek Ăa 2013/36/EK ir§nyelv 74. cikke ®rtelm®ben vett v§llalatir§ny²t§si int®zked®snek 

minŖs¿lnek.ò A fogalom meghat§roz§s elsŖ bekezd®s®t emeln®m ki. 2013/36/EK 74. cikk 

(1) ĂAz int®zm®nyeknek megb²zhat· v§llalatir§ny²t§si rendszerrel kell rendelkezni¿k, 

amely §ttekinthetŖ szervezeti fel®p²t®st, egym§st·l j·l elhat§rolt, §tl§that· ®s kºvetkezetes 

                                                 

317 ĂA szan§l§si hat·s§gok hat§skºr®nek ki kell terjednie a holding t§rsas§gokra is, ha mind a holding 

t§rsas§g, mind annak ak§r uni·s, ak§r harmadik orsz§gbeli le§nyint®zm®nye fizet®sk®ptelen, vagy 

val·sz²nŤleg fizet®sk®ptelenn® v§lik. Emellett, annak ellen®re, hogy a holding t§rsas§g esetleg nem 

fizet®sk®ptelen, vagy val·sz²nŤleg nem v§lik fizet®sk®ptelenn®, a szan§l§si hat·s§gok hat§skºr®nek ki kell 

terjednie a holding t§rsas§gokra akkor is, ha egy vagy tºbb int®zm®nynek minŖs¿lŖ le§nyv§llalatuk vagy egy 

harmadik orsz§gbeli int®zm®ny szan§l§sra szorul, ®s egy vagy tºbb le§nyv§llalatuk szan§l§sa vagy a csoport 

mint eg®sz szan§l§sa ®rdek®ben sz¿ks®g van a szan§l§si eszkºzºknek ®s hat§skºrºknek a holding t§rsas§gra 

val· alkalmaz§s§ra.ò 
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felelŖss®gi kºrºket, a fenn§ll· vagy esetlegesen felmer¿lŖ kock§zatok azonos²t§s§ra, 

kezel®s®re, fel¿gyelet®re ®s jelent®s®re szolg§l· hat®kony elj§r§sokat, megfelelŖ belsŖ 

ellenŖrz®si mechanizmusokat ï bele®rtve a megb²zhat· adminisztrat²v ®s sz§mviteli 

elj§r§sokat ï, valamint a hat®kony ®s eredm®nyes kock§zatkezel®ssel ºsszhangban §ll·, azt 

elŖmozd²t· javadalmaz§si szab§lyokat ®s gyakorlatokat foglal mag§ban.ò318 Hogyan 

illeszkedik a keretrendszer, a hazai p®nz¿gyi kºrnyezetbe? ElŖszºr is azt kell l§tnunk, hogy 

a szan§l§si rendszer hasonl· c®lt szolg§l, mint a t§g ®rtelemben vett c®gek 

fizet®sk®ptelens®ge eset®n ig®nybe vehetŖ csŖdelj§r§si int®zm®nyrendszer. MindkettŖ 

c®lja, hogy a c®g a tov§bbi megfelelŖ mŤkºd®s®hez sz¿ks®ges fizetŖk®pess®g®t 

visszanyerje. Ehhez azonban helyre§ll²t§si tervre, hitelezŖi meg§llapod§sokra, 

strukt¼ra§talak²t§sra stb. van sz¿ks®g, amennyiben az m®g alkalmas az elŖ§llt probl®m§k 

felold§s§ra. 

12.1.2. Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 2007/36/EK ir§nyelve: Az egyes r®szv®nyesi 

jogok gyakorl§s§r·l a tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokban319 

Az ir§nyelv c®lja, hogy a t§rsas§gi jog ®s a felelŖs v§llalatir§ny²t§s jav²t§sa ®rdek®ben a 

tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokban erŖs²tse a r®szv®nyesi jogokat ®s a hat§ron §tny¼l· 

szavaz§shoz kapcsol·d· probl®m§kat megoldja. Az ir§nyelv fŖleg a kºzgyŤl®sen val· 

r®szv®tel elektronikus ¼ton k®rd®s®vel, valamint a k®pviselettel foglalkozik kiemelten. A 

szab§lyok §t¿ltet®s®re 2009. augusztus 3-§ig volt lehetŖs®g¿k a tag§llamoknak, ami 

bizonyos felt®telek teljes¿l®se eset®n 2012. augusztus 3-a is lehetett. Az ir§nyelv v®gig 

vezet minket azon a r®szprobl®m§n, hogy hat§ron §tny¼l· EU-s v§llalatok eset®n szinte 

kivitelezhetetlen a kºzgyŤl®sen val· szem®lyes r®szv®tel. Ennek betart§sa ellehetetlen²ten® 

a kºzgyŤl®s mŤkºd®s®t, ez®rt alternat²v megold§sok elfogad§s§ra van sz¿ks®g. ĉgy nyert 

teret az elektronikus r®szv®tel, valamint a k®pviselet ¼tj§n tºrt®nŖ szavaz§s, illetve ezek 

megfeleltethetŖs®g®nek lehetŖs®ge a klasszikus szem®lyes r®szv®tellel. A felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s szemszºg®bŖl tekintve ez a szab§lyoz§si kºr, r®szletszab§ly. J· p®lda 

                                                 

318 Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=OJ:L:2013:176:FULL&from=HU | 

Letºltve: 2016.08.21. 

319 Kelt Strasbourg 2007.07.11.;  

Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32007L0036&from=EN | Letºltve: 

2016.06.15. 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/HTML/?uri=OJ:L:2013:176:FULL&from=HU
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viszont arra, hogy nem szabad leszŤk²teni a felelŖs v§llalatir§ny²t§st, a zºld kºnyvbŖl is 

ismert h§rom ter¿letre [igazgat·tan§cs ï r®szv®nyes ï betart vagy indokol elv]. 

12.1.3. Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 2006/46/EK ir§nyelve: a meghat§rozott 

jogi form§j¼ t§rsas§gok ®ves besz§mol·j§r·l sz·l· 78/660/EGK, az ºsszevont 

(konszolid§lt) ®ves besz§mol·r·l sz·l· 83/349/EGK, a bankok ®s m§s p®nz¿gyi 

int®zm®nyek ®ves besz§mol·j§r·l ®s konszolid§lt ®ves besz§mol·j§r·l sz·l· 

86/635/EGK, valamint a biztos²t·int®zetek ®ves ®s ºsszevont (konszolid§lt) ®ves 

besz§mol·ir·l sz·l· 91/674/EGK tan§csi ir§nyelv m·dos²t§s§r·l320 

A szab§lyoz§s indoka, a Bizotts§g 2003. m§jus 21-®n elfogadott cselekv®si terve, amely 

c®lul tŤzte ki a t§rsas§gi jog ®s a v§llalatir§ny²t§s jav²t§s§t. Ennek keret®ben ker¿lt sor a 

besz§mol· t§rgy¼ ir§nyelv megalkot§s§ra. Az §t¿ltet®sre 2008. szeptember 5-®ig kell 

megfelelni¿k a tag§llamoknak. Az ir§nyelv szerint az ºsszevont [konszolid§lt] ®ves 

besz§mol·, valamint az ¿zleti jelent®sek elk®sz²t®s®®rt ®s kºzz®t®tel®®rt val· felelŖss®g 

nemzeti jogszab§lyokon alapul. Vagyis itt azzal tal§lkozunk, hogy a v§llalatir§ny²t§s 

r®szek®nt megjelenŖ besz§mol·khoz jogszab§lyokon alapul· felelŖss®g t§rsul, ami ebben 

az olvasatban kik®nyszer²thetŖs®get felt®telez. A v§llalatir§ny²t§si nyilatkozatt®telre 

vonatkoz·an m§r itt tal§lkozunk a v§llalatir§ny²t§si k·dex v²zi·j§val. Vagyis egy olyan 

felt®telrendszerrel, aminek v§llal§sa v§llalati dºnt®stŖl f¿ggŖ, nem kºtelezŖ elŖ²r§sokat 

tartalmaz. A v§llalatir§ny²t§si nyilatkozatnak az ir§nyelv szerint azt kell tartalmaznia, hogy 

a v§llalat elfogadott-e k·dex szintŤ magatart§sokat vagy ºnmaga betart-e olyan 

v§llalatir§ny²t§si t§rgykºrbe tartoz· rendelkez®seket, amelyek nem kºtelezŖek, de 

ºnmag§ra n®zve m®gis betart, alkalmaz. 

12.1.4. Az Eur·pai Parlament ®s a Tan§cs 2017/1132/EU ir§nyelve a t§rsas§gi jog 

egyes vonatkoz§sair·l 

Az ir§nyelv a t§rsas§gi  jog sz§mos sz§mos aspektus§nak k®pezi alapj§t az uni·s 

tag§llamokban. Ilyenek pl. a t§rsas§gok alap²t§s§ra, nyilv§ntart§s§ra, a 

tŖkekºvetelm®nyekre, saj§t r®szv®nyszerz®sre vagy ®pp az egyes¿l®sre, illetve sz®tv§l§sra 

                                                 

320 Kelt Strasbourg 206. j¼nius 14.;  

Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32006L0046&from=HU | Letºltve: 

2016.05.24. 
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vonatkoz· rendelkez®sek. A t§rsas§gi jog harmoniz§ci·j§nak f·kusz§ban a gazdas§gi 

t§rsas§gok architekt¼r§ja ®s a t§rsas§gok dinamik§ja §ll, k¿lºnºsen az alap²t§si, szervezeti 

®s mŤkºd®si jellemzŖk. 

12.2. Az Eur·pai Parlament 

12.2.1. Az Eur·pai Parlament 2012/546/EU, Euratom Hat§rozata: Az Eur·pai Uni· 

2010-es p®nz¿gyi ®vre sz·l· §ltal§nos kºlts®gvet®s®nek v®grehajt§s§ra vonatkoz· 

mentes²t®srŖl, III. szakasz 34; 36;321 

A mentes²t®sre az Eur·pai Parlament §ll§sfoglal§sa szerint elsŖsorban az®rt van sz¿ks®g: 

Ămivel Eur·pa s¼lyos kºlts®gvet®si ®s p®nz¿gyi v§ls§ggal n®z szembe, amely az Uni·val 

kapcsolatos bizalmi v§ls§ghoz vezethet, ®s mivel elengedhetetlen, hogy az Uni· ï az uni·s 

kºlts®gvet®st v®grehajt· Bizotts§gon kereszt¿l ï j· p®ld§val j§rjon elºl a kºzp®nzekkel val· 

helyes gazd§lkod§s ter®n; mivel a kºzp®nzekkel val· helyes gazd§lkod§s sz¿ks®ges eleme 

annak, hogy az Uni· megŖrizze AAA minŖs²t®s®t, ami k¿lºnºsen abb·l a szempontb·l 

fontos, hogy az Uni· teljes²teni tudja az eur·pai p®nz¿gyi stabiliz§ci·s mechanizmus 

®rdek®ben v§llalt 60 000 000 000 EUR-s garanci§val kapcsolatos kºtelezetts®gv§llal§s§t;ò 

A v§llalatir§ny²t§s szempontj§b·l annyit tesz, hogy az Eur·pai Parlament [a tov§bbiakban 

EP] tudom§sul veszi a mag§nszektorra vonatkoz· felelŖs v§llalatir§ny²t§s uni·s kereteirŖl 

sz·l· bizotts§gi zºld kºnyvet ®s megjegyzi, hogy jelentŖs elŖrel®p®st tett a Bizotts§g a 

v§llalatir§ny²t§s tekintet®ben. A hat§rozat 36. pontja kit®r arra, hogy az EP k®ri a 

Bizotts§got, hogy tekintse kiemelt int®zked®sk®nt az elsz§moltathat·s§gi l§nc tov§bbi 

jav²t§s§t ®s erŖs²t®s®t. Ezek kºzºtt utols·k®nt szerepel annak a kºvetelm®nynek a 

megfogalmaz§sa, hogy vizsg§lja meg a Bizotts§g annak lehetŖs®g®t, hogy a 

v§llalatir§ny²t§si szab§lyai fejleszthetŖk-e. 

 

 

 

                                                 

321 Kelt 2012.05.10.; Link: http://publications.europa.eu/resource/cellar/60ec85ae-5a46-11e2-9294-

01aa75ed71a1.0011.04/DOC_2 | Letºltve: 2016.06.18. 
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12.2.2. Az Eur·pai Parlament 2012. m§rcius 29-i §ll§sfoglal§sa a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§s uni·s kereteirŖl (2011/2181(INI)322 

Nem m§s, mint a Bizotts§g zºld kºnyv®nek kritik§ja. Az EP ®lesen fogalmazza meg azon 

hi§nyokat, ami §ll§spontja szerint a felelŖs v§llalatir§ny²t§s uni·s kereteirŖl sz·l· Zºld 

KºnyvbŖl kimaradt. ElsŖ kritikak®nt az EP hi§nyolja, hogy a Zºld Kºnyv nem az eg®sz 

k¿lsŖ- ®s belsŖ v§llalatir§ny²t§sra vonatkoznak, vagyis, hogy abb·l kimaradt a test¿leti 

dºnt®shozatal, az igazgat·i felelŖss®g, az ºsszef®rhetetlens®g vagy az ®rdekeltek bevon§sa. 

M®g izgalmasabb, hogy ezzel egy¿tt hi§nyolja, hogy csup§n a monista rendszerre 

koncentr§l a [vagyis az igazgat·tan§csi rendszerre] ®s nem veszi figyelembe, hogy 

Eur·p§ban ®pp¼gy jelen vannak a dualista [igazgat·s§g-fel¿gyelŖ bizotts§g] rendszerben 

mŤkºdŖ v§llalkoz§sok. Az EP megl§t§sa szerint ºnmag§ban a felelŖss®gteljes ir§ny²t§s 

nem k®pes megakad§lyozni a t¼lzott kock§zatv§llal§st. Itt ®rdemes meg§llni ®s 

elgondolkozni, hogy ez az ®rv mennyire erŖs. A t§rsadalom k¿zd az inform§ci·s 

aszimmetri§val, nem biztos, hogy egy ¿zleti dºnt®s megt®telekor minden relev§ns 

inform§ci· biztos ®s egyidejŤ birtok§ban vagyunk, arr·l nem is besz®lve, hogy kºz®p- ®s 

hossz¼ t§v¼ ¿zleti kapcsolatok [szerzŖd®ses viszonyok] kialak²t§sakor a v§ltoz§sokkal 

nehezen sz§molhatunk, azokat maximum becs¿lhetj¿k ®s s¼lyozhatjuk. Ezzel azt §ll²tom, 

az EP j·l l§tja, hogy a kock§zat kiv®d®sre a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s csup§n egy 

lehetŖs®g, de nem garancia. Az EP szerint a garanci§t a f¿ggetlen ellenŖrz®s ®s az EU-ban 

elt®rŖ tag§llami szab§lyokat figyelembe vevŖ rugalmas szab§lyok jelentik. £rdekes 

megkºzel²t®se az EP-nek, hogy ºsszekapcsolja a felelŖs v§llalatir§ny²t§st a v§llalati 

t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§ssal. Ćll§spontja szerint ²gy a v§llalat elŖseg²ti azon szoci§lis 

kºrnyezet kºzºtti szorosabb kapcsolat ki®p²t®st, amelyben ºnmaga nºvekedni ®s mŤkºdni 

szeretne. P®ldak®nt a sportb·l ismert Financial Fair Play323 kezdem®nyez®st hozza fel. 

Tov§bbi kritik§t olvashatunk az igazgat·tan§cs, r®szv®nyesek ®s a Ăbetart vagy indokolò 

keret kialak²t§s§val kapcsolatban is. Ezek kºz¿l vizsg§ljuk meg a betart vagy indokol 

keretre tett meg§llap²t§sait. Az EP nem l§t vesz®lyt a magatart§si k·dex szintŤ 

szab§lyoz§sb·l, sŖt helyesnek tartja a szab§lyoz§s ir§ny§t, hangs¼lyozva, hogy az elt®r®s 

                                                 

322 Link: http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+TA+P7-TA-2012-

0118+0+DOC+PDF+V0//HU | Letºltve: 2016.06.18. 

323 BŖvebben az FFP-rŖl: http://versenyjog.com/index.php/hu/blog/124-gondolatok-az-uefa-%C3%A9s-a-

bizotts%C3%A1g-uefa-financial-fair-play-szab%C3%A1lyzattal-kapcsolatban-kiadott-

k%C3%B6zlem%C3%A9ny%C3%A9r%C5%91l | Letºltve: 2016.08.21. 

http://versenyjog.com/index.php/hu/blog/124-gondolatok-az-uefa-%C3%A9s-a-bizotts%C3%A1g-uefa-financial-fair-play-szab%C3%A1lyzattal-kapcsolatban-kiadott-k%C3%B6zlem%C3%A9ny%C3%A9r%C5%91l
http://versenyjog.com/index.php/hu/blog/124-gondolatok-az-uefa-%C3%A9s-a-bizotts%C3%A1g-uefa-financial-fair-play-szab%C3%A1lyzattal-kapcsolatban-kiadott-k%C3%B6zlem%C3%A9ny%C3%A9r%C5%91l
http://versenyjog.com/index.php/hu/blog/124-gondolatok-az-uefa-%C3%A9s-a-bizotts%C3%A1g-uefa-financial-fair-play-szab%C3%A1lyzattal-kapcsolatban-kiadott-k%C3%B6zlem%C3%A9ny%C3%A9r%C5%91l
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Ăindok§nakò ®rtelmes magyar§zatot kell tartalmaznia. Đgy v®li, hogy a szab§lyoz§s 

rugalmass§ga az innov§ci· z§loga. Vagyis ¼gy gondolkodik, hogyha kºtelezŖ szab§lyok 

kºzz® szor²tja a v§llalatokat az EU, akkor kev®sb® tudnak meg¼julni, ¼j eszkºzºket 

alkalmazni. V®gezet¿l pedig ¼gy v®li, hogy a bev§lt gyakorlatok megoszt§sa jav²tan§ a 

v§llalatir§ny²t§st az EU-ban. 

12.3. Az Eur·pai Bizotts§g 

12.3.1. A Bizotts§g 2014/208/EU aj§nl§sa: a v§llalatir§ny²t§si jelent®st®tel 

minŖs®g®rŖl (a "betart vagy indokol" elv)324 

£rdemes megvizsg§lni az aj§nl§s elsŖ bekezd®s®t: ĂA hat®kony v§llalatir§ny²t§si keret 

alapvetŖ fontoss§g¼ a t§rsadalom sz§m§ra, mivel a j·l ir§ny²tott v§llalatok hossz¼ t§von 

val·sz²nŤleg versenyk®pesebbek ®s fenntarthat·bbak. A j· v§llalatir§ny²t§s elsŖsorban az 

®rintett v§llalat felelŖss®ge, az eur·pai ®s nemzeti szinten elfogadott szab§lyok (a 

jogszab§lyok ®s a puha jog, nevezetesen a nemzeti v§llalatir§ny²t§si k·dexek) pedig annak 

biztos²t§s§t szolg§lj§k, hogy bizonyos kºvetelm®nyek teljes¿ljenek.ò Rengeteg k®rd®s ®s 

ellentmond§s fesz¿l egym§snak az aj§nl§s elsŖ bekezd®s®ben. A r·mai szerzŖd®ssel 1957. 

m§rcius 27-®n al§²rt ®s 1958. janu§r 1-j®n hat§lyba l®pett Eur·pai Gazdas§gi Kºzºss®grŖl 

sz·l· szerzŖd®snek [EGK-szerzŖd®s], amit a 2009. janu§r 1-j®n hat§lyba l®pett Lisszaboni 

szerzŖd®s Ănevezett §tò az Eur·pai Uni· mŤkºd®s®rŖl sz·l· szerzŖd®nek, kºzponti c®lja a 

hat®konys§g. £rintsen a k®rd®s gazdas§gi, jogi vagy szoci§lis politik§kat. A hat®konys§g 

ebben a c®lmeghat§roz§sban is szerepel, azonban nem hat§rozza meg ennek a tartalm§t, sŖt 

egyenesen bizonytalan. Ha azt mondjuk, hogy Ăhat®kony = j·l ir§ny²tott v§llalatò, akkor 

egy eshetŖleges ®s bizonytalan kimenetelt kapunk Ăval·sz²nŤleg versenyk®pesebbek ®s 

fenntarthat·bbak.ò Vagyis §ll²thatn§nk ak§r az ellenkezŖj®t is. Az aj§nl§s a Ăj·ò 

v§llalatir§ny²t§s felelŖss®g®t a v§llalatra telep²ti ®s kifejezi azt is, hogy ezen a ter¿leten 

alkotott szab§lyok csak azt a c®lt szolg§lj§k, hogy bizonyos kºvetelm®nyek teljes¿ljenek. 

Ez sz§momra azt jelenti, hogy nem minden kºvetelm®ny teljes¿l®se mºgºtt §ll 

kik®nyszer²thetŖs®gi lehetŖs®g, illetve a v§llalat a szab§lyok kºz¿l oly m·don v§logathat, 

hogy elegendŖ csak a kik®nyszer²thetŖ szab§lyoknak megfelelni ahhoz, hogy Ăj·ò 

v§llalatnak minŖs¿ljºn. Ez ¼jabb k®rd®st vet fel, hiszen mondhatjuk-e, hogy egy v§llalat 

                                                 

324 Kelt Br¿sszel, 2014.04.09.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014H0208&from=HU | Letºltve: 2016.05.31. 
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Ăj·ò csup§n az®rt, mert minimum standardoknak megfelel? £s ha meg tudjuk hat§rozni, 

hogy mi a j· v§llalat, akkor meg tudjuk hat§rozni vajon azt is, hogy mi a rossz v§llalat 

modellje? Az aj§nl§s m§sodik bekezd®se rºgtºn szŤk²ti azon v§llalkoz§sok kºr®t, amikre a 

v§llalatir§ny²t§si k·dexek vonatkoznak, nevezetesen az csak Ăaz Eur·p§ban tŖzsd®n 

jegyzett t§rsas§gok sz§m§ra rºgz²tenek a j· v§llalatir§ny²t§s §tl§that·s§g§ra, 

elsz§moltathat·s§g§ra ®s hossz¼ t§v¼ szeml®letm·dra ®p¿lŖ elveit.ò A Ăbetart vagy 

indokol elvò is a v§llalatir§ny²t§si k·dexekhez kapcsol·dik. Az elv szerint, Ăamennyiben a 

v§llalkoz§s elt®r az alkalmazand· v§llalatir§ny²t§si k·dextŖl, v§llalatir§ny²t§si 

nyilatkozat§ban meg kell indokolnia, hogy az elt®r®s a v§llalatir§ny²t§si k·dex mely 

r®sz®tŖl ®s milyen okb·l tºrt®nik.ò A fogalom meghat§roz§sb·l kiindulva egy®rtelmŤ, hogy 

a nemzeti v§llalatir§ny²t§si k·dex [B£T aj§nl§s a hazai jogban] puha jogi [soft law], vagyis 

olyan eszkºz, amit egy v§llalatnak nem kºtelezŖ ®rv®nyes²teni, azonban, ha haszn§lja, 

®rv®nyes²ti, akkor kºteles a k·dextŖl val· elt®r®st indokolni. Vajon a k·dex haszn§lata a 

hat®konys§g ir§ny§ba hat? Ez az aj§nl§sban is kifejt®sre ker¿l ®s arra az §ll§spontra jut, 

hogy Ăa k·dex teljes kºrŤ betart§sa = pozit²v ¿zenet k¿ld®s®nek lehetŖs®ge a piacnakò, 

vagyis ism®t bizonytalan t®nyezŖhºz jutunk. Az elt®r®s azonban indokolt lehet, folytatja az 

aj§nl§s, viszont az indoknak Ăjobb minŖs®gŤnekò kell lennie. Teh§t egy-egy mondatban 

megfogalmazott Ăcsakò az elt®r®s indok§ra val·sz²nŤleg a rossz minŖs®gŤ megold§sok 

kºz® soroland·. Viszont sem a jobb, sem a rosszabb minŖs®gŤ indokhoz nem kapcsol·dik 

szankci·rendszer. A v§llalkoz§s legfeljebb a befektetŖi, r®szv®nyesi bizalom megtart§si 

®rdek®ben k®nyszer¿l ¼gy, hogy indokai a k·dextŖl val· elt®r®sre Ămindenkiò sz§m§ra 

meggyŖzŖk legyenek. Az aj§nl§s 19. bekezd®se ²gy folytatja: ĂA Ăbetart vagy indokolò elv 

®rv®nyes²t®se hat®kony nyomon kºvet®st ig®nyel, amely arra ºsztºnzi a v§llalkoz§sokat, 

hogy tarts§k be az alkalmazand· v§llalatir§ny²t§si k·dexet, vagy indokolj§k az att·l val· 

elt®r®st. A 2011. ®vi zºld kºnyv r§mutatott, hogy a v§llalkoz§sok §ltal kºzz®tett 

v§llalatir§ny²t§si nyilatkozatok nyomon kºvet®se a jelek szerint nem megfelelŖ, ®s csak 

n®h§ny tag§llam rendelkezik §llami vagy m§s szakhat·s§ggal a kºzz®tett inform§ci·k 

(k¿lºnºsen az indokol§sok) teljess®g®nek ellenŖrz®s®re.ò Ha megfigyelj¿k, akkor itt arr·l 

van sz·, hogy a soft law keretei kºz¿l kil®pve a v§llalatir§ny²t§si k·dex betart§sa vagy be 

nem tart§sa [elt®r®s], illetve annak indokol§sa legyen nyomon kºvethetŖ ®s ellenŖrizhetŖ. 

Vagyis §llami vagy szakhat·s§gi aktivit§st kºvetel a tag§llamokt·l, a kºzz®t®telek ®s m®g 
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ink§bb a kºzz®t®telek teljess®g®nek ellenŖrz®se. A szab§lyozott piacokon jegyzett 

t§rsas§gok sz§m§ra az adott tŖzsde legink§bb aj§nl§sokat ®s javaslatokat tesz325 a 

t§rsas§gkorm§nyz§st illetŖen, §ltal§ban k·dex form§j§ban, ®s a comply or explain elv 

ment®n, azaz a piacon marad§s mintegy felt®telek®nt tartoznak a szab§lyokat betartani 

vagy az elt®r®st indokolni.326,327 

12.3.2. A Bizotts§g kºzlem®nye az Eur·pai Parlamentnek, a Tan§csnak, az Eur·pai 

Gazdas§gi ®s Szoci§lis Bizotts§gnak ®s a R®gi·k Bizotts§g§nak: Cselekv®si terv: 

Eur·pai t§rsas§gi jog ®s v§llalatir§ny²t§s ï a r®szv®nyesek nagyobb szerepv§llal§s§t 

®s a fenntarthat· v§llalatokat szolg§l· modern jogi keret328 

A kºzlem®ny a v§llalatir§ny²t§s meghat§roz§s§hoz az OECD v§llalatir§ny²t§si alapelveibŖl 

[2004, 11. oldal] id®z, amikor azt mondja, hogy a v§llalatir§ny²t§s hat§rozza meg egy 

v§llalat ¿gyvezet®se, igazgat·s§ga, r®szv®nyesei ®s egy®b ®rdekeltjei kºzºtti viszonyokat. 

ĂEgy hat®kony v§llalatir§ny²t§si keret alapvetŖ fontoss§g¼, mivel a j·l ir§ny²tott v§llalatok 

hossz¼ t§von val·sz²nŤleg versenyk®pesebbek ®s fenntarthat·bbak. A j· v§llalatir§ny²t§s 

elsŖsorban az ®rintett v§llalat felelŖss®ge, az eur·pai ®s nemzeti szinten elfogadott 

szab§lyok pedig annak biztos²t§s§t szolg§lj§k, hogy bizonyos kºvetelm®nyeknek eleget 

tegyenek.ò A Bizotts§g 2014/208/EU aj§nl§sa csaknem teljes m®rt®kben ezt a 

meghat§roz§st veszi §t. A cselekv®si terv h§rom fŖ pontot hat§roz meg, ami a t§rsas§gi jog 

®s a v§llalatir§ny²t§s korszerŤs²t®se ter¿let®n tervez. K®rd®sk®nt mer¿lhet fel, hogy a 

t§rsas§gi jog ®s a v§llalatir§ny²t§s k®t k¿lºn fogalom, vagy ink§bb eg®sz-r®sz viszonyban 

§llnak egym§ssal, vagy esetleg a fogalmak megkettŖz®s®rŖl van sz·?  

A h§rom cselekv®si ter¿let: 

ElsŖ: Ćtl§that·s§g nºvel®se. Ennek eszkºzek®nt a jobb t§j®koztat§si ®s p§rbesz®di panelek 

kºvetelm®ny®t fogalmazza meg a kºzlem®ny, a t§rsadalom ®s a v§llalat, kºzelebbrŖl a 

befektetŖk ®s a v§llalat kºzºtt. M§sodik: R®szv®nyesek bevon§sa a v§llalatir§ny²t§sba. 

                                                 

325 A Budapesti £rt®ktŖzsde elsŖ alkalommal 2004-ben adta ki FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si Aj§nl§sait. 

326 AUER, Ćd§m: Corporate Governance ï Ćllami r®szv®tellel mŤkºdŖ gazd§lkod· szervezetek. Nemzeti 

Kºzszolg§lati Egyetem, Budapest, 2005. 10. o. 

327 A javaslatokt·l val· elt®r®st nem sz¿ks®ges indokolni, csak jelºlni. 

328 Kelt Strassbourg, 2012.12.12.; Forr§s: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012DC0740&from=HU | Letºltve: 2016.06.18. 
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Tºbb lehetŖs®g, m®g ink§bb belesz·l§s biztos²t§sa: javadalmaz§si politika, kapcsolt 

¿gyfelekkel val· ¿gyletek. Harmadik: A v§llalatok nºveked®s®nek ®s 

versenyk®pess®g®nek jav²t§sa, k¿lºnºsen a kkv szektorban. A cselekv®si terv v®g¿l 16 

ter¿letre f·kusz§l a v§llalatir§ny²t§s minŖs®g®nek jav²t§sa tekintet®ben. [l§sd. cselekv®si 

terv mell®klete 18-19. oldal]. Tºbbs®g¿k a 2013-as ®vre fogalmaz meg ir§nyelvi szintŤ 

v§ltoz§sokat. [8. sz. Mell®klet] 

12.3.3. 2005/162/EK: A Bizotts§g aj§nl§sa (2005. febru§r 15.) a jegyzett t§rsas§gok 

nem ¿gyvezetŖ igazgat·i, illetve fel¿gyelŖ bizotts§gi tagjai szerep®rŖl ®s az 

igazgat·s§g (fel¿gyelŖ bizotts§g) §ltal l®trehozott bizotts§gokr·l329 

Az aj§nl§s szint®n a 2003. m§jus 21-®n elfogadott kºzlem®nyben a Bizotts§g §ltal 

bemutatott ĂA v§llalati jog korszerŤs²t®se ®s a v§llalatir§ny²t§s erŖs²t®se az Eur·pai 

Uni·ban ï terv az elŖrel®p®shezò c²mŤ cselekv®si terv r®szek®nt fogalmaz·dott meg. Az 

aj§nl§s szint®n foglalkozik a betart vagy indokol elv l®nyeg®vel. Itt m®g Ătartsd be vagy 

magyar§zd megò elvk®nt ker¿lt ford²t§sra ®s magyar§zattal szolg§l arra, hogy mi®rt jobb a 

rugalmasabb szab§lyok alkalmaz§sa a v§llalatir§ny²t§s erŖs²t®se ter®n: Ăa t§rsas§gokat 

felk®rik, hogy hozz§k nyilv§noss§gra, betartj§k-e a k·dexet ®s magyar§zz§k meg az att·l 

val· b§rmif®le l®nyeges elt®r®seket. Ez a megkºzel²t®si m·d lehetŖv® teszi a t§rsas§gok 

sz§m§ra, hogy megmutass§k az §gazat- ®s v§llalatspecifikus kºvetelm®nyeket, a piac 

sz§m§ra pedig azt, hogy ®rt®kelje a megadott magyar§zatokat ®s indokl§sokat. A nem 

¿gyvezetŖ igazgat·s§gi ®s a fel¿gyelŖ bizotts§gi tagok szerep®nek erŖs²t®s®re val· 

tekintettel ez®rt hely®nval· valamennyi tag§llamot felk®rni arra, hogy tegy®k meg nemzeti 

szinten a sz¿ks®ges l®p®seket a Ătartsd be, vagy magyar§zd megò megkºzel²t®s, vagy 

jogszab§lyok alapj§n.ò Ami m®g felkeltheti figyelm¿nket, hogy a felelŖs v§llalatir§ny²t§s 

k®rd®se nem a p®nz¿gyi v§ls§g hat§s§ra alakult ki, maximum azt mondhatjuk, hogy a 

szab§lyoz§s 2008-t·l kezdŖdŖen felgyorsult ezen a ter¿leten [fŖleg a hitelint®zetek ®s 

befektet®si v§llalkoz§sok eset®ben]. M§r 2003-ban megjelent a betart ®s indokol elv, ®s 

annak l®nyegi elemei a mai napig nem v§ltoztak. 

 

                                                 

329 Kelt Br¿sszel 2005.02.15.; Link: http://eur-

lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:052:0051:0063:HU:PDF | Letºltve: 2016.05.28. 
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12.3.4. 2004/913/EK: A Bizotts§g aj§nl§sa (2004. december 14.) egy megfelelŖ 

rendszer elŖmozd²t§s§r·l a jegyzett t§rsas§gok igazgat·inak d²jaz§s§hoz330 

A felelŖs v§llalatir§ny²t§s r®szletszab§lya, vagyis arra ad aj§nl§st a Bizotts§g, hogy milyen 

m·don d²jazza a v§llalat a jegyzett t§rsas§g igazgat·it. Az aj§nl§sban foglaltak 

elŖmozd²t§s§ra a tag§llamoknak 2006. j¼nius 30-ig kellett ®rtes²teni¿k a Bizotts§got. Az 

aj§nl§s elvi szintŤ szab§lyoz§st tartalmaz, pl.: §tl§that·s§g biztos²t§sa, kellŖ t§j®koztat§s. 

Vagyis §ltal§nos jogelvek ®rv®nyes¿l®s®t k²v§nja meg a Bizotts§g a d²jaz§s 

®rv®nyes¿l®sekor is, figyelemmel az ºsszef®rhetetlens®g elv®re. Az §tl§that·s§g jegy®ben 

pl. az aj§nl§s megfogalmazza a d²jaz§si rend kºzz®t®tel®t. 

12.3.5. 2004/706/EK: A Bizotts§g hat§rozata az eur·pai v§llalatir§ny²t§si f·rum 

l®trehoz§s§r·l331 

2004. okt·ber 18-ai mŤkºd®si kezdettel egy ¼j f·rum [European Corporate Governance 

Forum] l®trehoz§s§r·l dºntºtt a Bizotts§g. A f·rum c®lja, hogy elŖmozd²tsa a 

v§llalatir§ny²t§si szab§lyok egym§shoz val· kºzel²t®s®t. A f·rum maximum l®tsz§ma 18 

fŖ. A tagok megb²zat§sa 3 ®vre sz·l. A f·rum ®ves mŤkºd®s®rŖl jelent®st k®sz²t a 

Bizotts§gnak. A f·rum c®lja, hogy Ăa nemzeti v§llalatir§ny²t§si szab§lyzatok egym§shoz 

kºzel²t®s®nek fokoz§sa ®rdek®ben a kºlcsºnºs t§j®koztat§st ®s a tag§llamokban mŤkºdŖ 

legjobb ir§ny²t§si gyakorlatokr·l folytatott tapasztalatcser®t kell szolg§lnia, tov§bb§ a 

Bizotts§g sz§m§ra m®rlegel®si, vita- ®s tan§csad§si test¿letk®nt kell mŤkºdnie a 

v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n.ò A f·rum kºzelebbi mŤkºd®s®rŖl neh®z teljes k®pet form§lni. 

A f·rum mŤkºd®s®nek t®nyleges eredm®nyeirŖl 2016 j¼nius§ig ®rdemi eredm®nyt 

elektronikus adatb§zisban nem tal§ltam, tov§bbi kutat§s keret®ben vizsg§lni ®rdemes, hogy 

hasznos volt-e a F·rum fel§ll²t§sa. 

 

                                                 

330 Kelt Br¿sszel 2004.12.14Link: http://eur-

lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:385:0055:0059:HU:PDF.; | Letºltve: 2016.05.28. 

331 Kelt Br¿sszel 2004.10.15.; Link: http://www.epa.oszk.hu/00800/00878/00136/pdf/hu00530054.pdf | 

Letºltve: 2016.06.19. 
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12.3.6. A Bizotts§g kºzlem®nye az Eur·pai Parlamentnek ®s Tan§csnak. A t§rsas§gi 

jog moderniz§ci·ja ®s a felelŖs v§llalatir§ny²t§s fokoz§sa az Eur·pai Uni·ban - 

Cselekv®si Terv332 

A dokumentum angol nyelven ®rhetŖ el. Eredeti c²me: Communication From The 

Commission To The Council And The European Parliament; Modernising Company Law 

and Enhancing Corporate Governance in the European Union - A Plan to Move Forward. 

COM (2003) 284 final | C5-0378-03. Az Eur·pai Bizotts§g 2003 m§jus§ban adta ki a 

t§rsas§gi jog moderniz§ci·j§ra ir§nyul· Cselekv®si Terv®t, amely a v§llalatir§ny²t§s 

kºzºss®gi szintŤ szab§lyoz§s§nak lehetŖs®g®t t§rgyalja. Ahogy a c²mbŖl is kider¿l, m§r a 

kezdet kezdet®n egy¿tt mozog a t§rsas§gi jog ®s a felelŖs v§llalatir§ny²t§s t§rgykºre. Vajon 

hol h¼z·dik a t§rsas§gi jog ®s a felelŖs v§llalatir§ny²t§s hat§ra? A v§llalatir§ny²t§s 

fogalomkºr®be mindenk®pp helyet kell kapni az ºnszab§lyoz§si rendszereknek, amiket a 

v§llalat maga h²v ®letre. Ehhez k®pest a t§rsas§gi jog, ezen szab§lyok l®trehoz§s§nak t§g 

keret®t hat§rozz§k meg, semmik®pp sem azok r®szleteit. Vagyis n®zŖpont k®rd®se, hogy 

r®sz-eg®sz, eg®sz-r®sz viszonyba §ll²tjuk e k®t ter¿letet vagy azt mondjuk, hogy ezek a 

ter¿letek elk¿lºn¿lnek egym§st·l, ugyanakkor kºlcsºnhat§sban §llnak. A v§llalatok 

t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s§val [CSR], mint a cselekv®si terv egyik indik§tor§val 

tal§lkozunk a bevezetŖ r®szben. A felelŖs v§llalatir§ny²t§s [3.1. Corporate Governance] 

ter®n a cselekv®si terv utal az OECD §ltal meghat§rozott fogalmakra ®s azokb·l indul ki. A 

cselekv®si terv c®lja fenntarthat· v§llalatok mŤkºd®se az EU-ban. 

12.3.7. A felelŖs v§llalatir§ny²t§s uni·s keretei, Zºld Kºnyv333 

A v§llalatir§ny²t§s fogalm§t a bevezetŖ r®szben hat§rozza meg: ĂA v§llalatir§ny²t§st 

hagyom§nyosan a v§llalatok vezet®si ®s ir§ny²t§si rendszerek®nt, valamint a v§llalat 

menedzsmentje, igazgat·tan§csa, r®szv®nyesei ®s az egy®b ®rdekelt felek kºzºtti 

kapcsolatok ºsszess®gek®nt6 hat§rozz§k meg. Az Eur·pai Uni· tŖzsd®n jegyzett 

v§llalatainak felelŖs v§llalatir§ny²t§si kerete jogszab§lyok, nem kºtelezŖ ®rv®nyŤ 

elŖ²r§sok, kºzt¿k aj§nl§sok ®s v§llalatir§ny²t§si k·dexek kombin§ci·j§b·l §ll.ò A Zºld 

                                                 

332 Kelt Br¿sszel 2003.05.21.; Link: 

http://www.europarl.europa.eu/RegData/docs_autres_institutions/commission_europeenne/com/2003/0284/C

OM_COM%282003%290284_EN.pdf | Letºltve: 2016.06.18. 
333 Kelt Br¿sszel, 2011.04.05.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:52011DC0164&from=HU | Letºltve: 2016.05.27. 
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Kºnyv saj§t kinyilatkoz§sa szerint a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s szempontj§b·l h§rom 

alapvetŖ t®m§val foglalkozik, ezek az igazgat·tan§cs, a r®szv®nyesek ®s a Ăbetart vagy 

indokolò elv. A Bizotts§g teh§t ezt a h§rom t§rgykºrt tekinti a felelŖs v§llalatir§ny²t§s azon 

legfontosabb r®szeinek, melyekkel foglalkozni k²v§n, k®rd®sek ®s v§laszok form§j§ban. Az 

igazgat·tan§csot ®rintŖen kiemeli, hogy j· teljes²tm®nyt ny¼jt· ®s hat®kony 

igazgat·tan§csra van sz¿ks®g a menedzsment ellens¼lyoz§s§ra, kºvetkezik ebbŖl, hogy 

ennek sz¿ks®g®t felt®telezi is egyben. Ćll§spontja szerint ez ¼gy val·s²that· meg, hogy az 

igazgat·tan§csban az ¿gyvezet®sben r®szt nem vevŖ tagokra van sz¿ks®g, akik k¿lºnbºzŖ 

n®zŖpontokkal, k®szs®gekkel ®s megfelelŖ szakmai tapasztalatokkal rendelkeznek. Ez az 

¼gynevezett monista ir§ny²t§si rendszer. Ćll§spontja szerint tov§bb§ Ăaz elt®rŖ vezet®si 

tapasztalok, nemzeti vagy region§lis h§tterek, a nemek kºzti k¿lºnbs®gek hat®kony 

eszkºzºk lehetnek az egys²k¼ csoportgondolkod§s megelŖz®s®hez ®s ¼j ºtletek 

gener§l§s§hoz.ò Az ®rvel®sben ®s a v§laszad§sokban gyakran fedezhet¿nk fel eshetŖleges 

elemeket Ălehetnek, val·sz²nŤleg, bizonyosò stb., vagyis az igazgat·tan§cs Zºld Kºnyv 

szerinti krit®riumainak megval·sul§sa mellett mŤkºdve lehet, hogy tov§bbra is egys²k¼ ®s 

kock§zatos dºnt®sek sz¿letnek. Azt azonban elismeri a Zºld Kºnyv, hogy ha potenci§lisan 

jobb dºnt®sek is sz¿lethetnek, adott esetben a dºnt®sek meghozatala hosszabb ideig tarthat. 

Vajon egy v§ls§g helyzetben megengedheti-e mag§nak a v§llalat a hosszas m®rlegel®st? 

Hogyan tal§lhatja meg egy v§llalat mŤkºd®s®ben az arany kºz®putat [Aurea mediocritas, 

Horatius]. A szakmai soksz²nŤs®g, a nemzetkºzi soksz²nŤs®g ®s a nemek kºzºtti 

egyens¼ly tov§bbi vizsg§lat§val k¿lºn foglalkozik a Zºld Kºnyv. A r®szv®nyesek 

tekintet®ben a fŖ meg§llap²t§s a kºvetkezŖ: ĂA r®szv®nyesek tºbbs®ge azonban passz²v, ®s 

gyakran csak a rºvid t§v¼ nyeres®gre koncentr§l. Ez®rt hasznos lenne megvizsg§lni, 

mik®nt tehetŖ tºbb r®szv®nyes ®rdekeltt® a fenntarthat· megt®r¿l®sben ®s a hossz¼ t§v¼ 

teljes²tm®nyben, ®s hogyan lehetne arra ºsztºnºzni Ŗket, hogy akt²vabbak legyenek a 

v§llalatir§ny²t§si k®rd®sekben. A k¿lºnbºzŖ r®szv®nyesi strukt¼r§kban m§s probl®m§k is 

felmer¿lnek, mint p®ld§ul a tulajdonosi kisebbs®g v®delme.ò A k®rd®s teh§t az, hogy 

hogyan vonhat· be a r®szv®nyes abba a folyamatba, amely a v§llalat ellenŖrz®se, m®g 

ink§bb elsz§moltathat·s§ga, felelŖss®gre von§sa t®makºr®be tartozik? A m·dszer 

meghat§roz§sa neh®z, hiszen mi®rt nem tºrekedhetne egy kisebbs®gi r®szv®nyes rºvid t§v¼ 

nyeres®g el®r®s®re? Az ®rdekek ilyen szintŤ befoly§sol§sa tºbb k®rd®st felvet, hiszen 

korl§toz· vagy ®pp k®nyszer²tŖ eszkºzºket alkalmazni nyilv§nval·an nem lehet a 

mag§nszektorban. Vagyis itt ¼gy tŤnik, hogy a meggyŖz®sre nem marad m§s eszkºz, mint 

a soft law. A Ăbetart vagy indokolò elv, mint ennek a puha jogi eszkºznek, magatart§si 
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k·dex form§ban tºrt®nŖ kifejezŖd®se az egyik legfontosabb alappill®r. Az elv ugyanis 

mag§ban foglalja a nyilatkozatt®teli kºtelezetts®get: vagyis azt, hogy 

a) nyilatkozom, hogy a k·dexben foglaltakat betartom 

b) nyilatkozom, hogy a k·dexben foglaltakat r®szben vagy eg®szben betartom ®s az elt®r®s 

indokak®nt az al§bbi nyilatkozatot teszem. 

£rdemben teh§t a felelŖs v§llalatir§ny²t§s ter¿let®re egy nyilatkozatt®teli elj§r§st vezet be, 

m®g akkor is, ha a magatart§si k·dex rugalmas szab§lyokat, illetve nem kºtelezŖ 

alkalmaz§st ²r elŖ. KºvetkezŖ l®p®sk®nt a tag§llami egyeztet®st javasolja a Bizotts§g. A 

Bizotts§g a Zºld Kºnyvben szereplŖ 25 k®rd®s megv§laszol§s§val javasolja a 

tag§llamoknak, hogy v§laszoljanak a feltett k®rd®sekre a tov§bbl®p®s ®rdek®ben. [9. sz. 

Mell®klet] 

12.3.8. Az Eur·pai Bizotts§g 2010/C 285/01 kºzlem®nye: a 2007/36/EK ir§nyelv 15. 

cikk®hez tartoz· napok jegyz®ke334 

A kºzlem®ny a 8. pontban t§rgyalt ir§nyelv §t¿ltet®s®nek nyomon kºvet®s®t tartalmazza. 

Vagyis a mell®kletbŖl megtudhatjuk, hogy kik azok a tag§llamok, akik az ir§nyelv 

bizonyos cikkei tekintet®ben azok §t¿ltet®s®rŖl nem adtak t§j®koztat§st, csak r®szben adtak 

t§j®koztat§st vagy arr·l, hogy az §t¿ltet®st teljes m®rt®kben elv®gezt®k. EbbŖl az is 

kiolvashat·, hogy a tag§llamok elt®rŖ m·don biztos²tj§k az ir§nyelvben foglalt elvet. Pl. 

Magyarorsz§g: ĂAmi a 6. cikk (3) bekezd®s®ben meghat§rozott hat§ridŖt illeti, a 

r®szv®nyesek a 6. cikk (1) bekezd®s®nek a) ®s b) pontj§ban meghat§rozott jogaikat a 

kºzgyŤl®si megh²v· kºzz®t®tel®t/kihirdet®s®t kºvetŖ nyolc napon bel¿l gyakorolhatj§k.ò 

Ehhez k®pest pl.: Lettorsz§g ugyanezen pont tekintet®ben ¼gy dºntºtt, hogy: ĂAz ir§nyelv 

6. cikk®nek (3) bekezd®s®t §t¿ltetŖ lett tºrv®ny ¼gy rendelkezik, hogy a r®szv®nyeseknek a 

kºzgyŤl®s ºsszeh²v§s§nak napj§t·l sz§m²tva h®t nap §ll rendelkez®s¿kre, hogy a kºzgyŤl®s 

napirendj®re felveendŖ napirendi pontokkal kapcsolatban hat§rozattervezetet 

terjeszthessenek elŖ.ò A sort m®g lehetne folytatni, a tov§bbi §t¿ltetendŖ pontok ®s 

tag§llami elt®r®sek vizsg§lat§val, de itt csup§n annyit k²v§ntam ®rz®keltetni, hogy a 

rugalmas szab§lyoz§sok bevezet®se elt®rŖ tag§llami mŤkºd®si szinthez vezet, amely 

                                                 

334 Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:C2010/285/01&from=EN | 

Letºltve: 2016.06.15. 
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ismeret®nek hi§ny§ban nem vagy nem megfelelŖen gyakoroljuk pl. kºzgyŤl®sen val· 

r®szv®teli jogainkat. 
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HAZAI RELĆCIčK 

13. A t§rsas§gi architekt¼ra fejlŖd®se 

A gazdas§gi t§rsas§gok fejlŖd®stºrt®neti gyºkereit a 13. sz§zadi Eur·p§ban kell kutatnunk. 

A termel®s, gazd§lkod§s ®s kereskedelem ekkorra olyan m®rt®kŤ szervez®st ®s forr§st 

ig®nyelt, amely a feud§lis csal§d szintj®n m§r nem volt megval·s²that·. Az azonos 

foglalkoz§s¼ emberek kºzºtti szºvets®gek kezdetben tempor§lis sz¿ks®gleteket kiel®g²tŖ 

egyes¿l®sek voltak, amelyek idŖvel §lland·sultak, l®tre jºttek az elsŖ gazdas§gi 

t§rsas§gok,335 s megindult a kapitalista gazd§lkod§s kibontakoz§sa.336 A szaktud§s ®s tŖke 

egyes²t®se lehetŖv® tette nagyobb v§llalkoz§sok v®ghez vitel®t, amely tov§bbi lºk®st adott 

az egyes §gazatok, mint p®ld§ul a haj·gy§rt§s vagy a tengerent¼li kereskedelem 

fejlŖd®s®hez. K®sŖbb, a nemzetkºzi kereskedelem fejlŖd®s®vel p§rhuzamosan zajlott a 

tudom§nyos ®s ipari forradalom,337 amely sz¿ks®gszerŤen mag§val hozta a tŖkeegyes²tŖ 

t§rsas§gok338 sz§m§nak nºveked®s®t ®s a p®nzpiacok bŖv¿l®s®t. Mindez §tfog· 

t§rsadalomgazdas§gi §talakul§shoz vezetett. Đj piacok jºttek l®tre, glob§lis m®retet ºltºtt a 

nyersanyag ®s k®szterm®k kereskedelem, megjelent a szolg§ltat· §gazat, a termel®sben 

kialakult a munkamegoszt§s ®s a tŖk®s gondolkod§sm·d,339 majd az individualizmus 

hely®be objekt²v gazdas§gi ®rdekek l®ptek, s a mag§njog f·kusz§ba a gazdas§gi t§rsas§gok 

                                                 

335 A gazdas§gi t§rsas§g a v§llalkoz§s szervezeti keret®t adja. Saj§t sz·haszn§latom szerint ez a t§rsas§gi 

architekt¼ra. 

336 SĆNDOR, Istv§n: A t§rsas§gi jog tºrt®nete Nyugat-Eur·p§ban, KJK Kerszºv. Kiad·, Budapest, 2005. 

128-156. o. 

337 Az ipari forradalom ºt k¿lºn§ll· szakasz§t k¿lºnbºztetj¿k meg. ElsŖ a XVII. sz§zadi klasszikus angol 

ipari forradalom. M§sodik szakasz az 1870-tŖl az I. Vil§gh§bor¼ig terjedŖ idŖintervallum [N®metorsz§g, 

Osztr§k-Magyar Monarchia]. Harmadik a k®t Vil§gh§bor¼ kºzºtti idŖszak. Negyedik a hidegh§bor¼ 

[haditechnikai verseny az USA ®s az USSR kºzºtt], s ºtºdik az elektronikai forradalom, amely az 1970-es 

®vektŖl sz§m²tand·. 

338 Magyarorsz§gon ma a t§rsas§gt²pusok k®t fŖ halmazba sorolhat·k. Egyik a szem®lyegyes²tŖ t§rsas§gi 

forma, ilyen pl. a bet®ti t§rsas§g, a m§sik a tŖkeegyes²tŖ forma, ilyen pl. a r®szv®nyt§rsas§g. Term®szetesen 

l®teznek kºztes modellek, amelyek szem®ly- ®s tŖkeegyes²tŖ jelleget is magukban hordoznak, erre p®lda a 

korl§tolt felelŖss®gŤ t§rsas§g. A felelŖs v§llalatir§ny²t§si jog, nem csak haz§nkban, hanem nemzetkºzi 

viszonylatban is, legink§bb a tŖzsd®n jegyzett [nyilv§nosan mŤkºdŖ] r®szv®nyt§rsas§gokra terjed ki. 

339 ROBERTS, Martin: Eur·pa tºrt®nete 1789-1914. Az ipari forradalom ®s a liberalizmus kora, Akad®mia 

Kiad·, Budapest, 1992. 5.o 



137 

 

ker¿ltek.340 A XX. sz§zad elej®re kialakul· t§rsas§gi szerkezetekben differenci§lt 

®rdekelts®gi poz²ci·k jºttek l®tre, m§s-m§s priorit§sokkal. A szem®lyes ®rdekek ment®n 

k¿lºnbºzŖ c®lok motiv§lj§k a tulajdonosokat, a vezetŖket ®s a munkav§llal·kat. A 

corporate governance a gazdas§gi t§rsas§gok funkcion§lis hatalommegoszt§s elv®n 

alapul· korm§nyz§si rendszere, amelyben elk¿lºn¿lnek a tulajdonosi, az ¿gyvezet®si ®s a 

test¿leti szerepkºrºk.341 A XIX. sz§zadi nemesi trad²ci·kban megrekedt Magyarorsz§gnak, 

amely egy kev®sb® urbaniz§l·dott, belsŖ kontinent§lis, agr§rportf·li·s orsz§g, fºldrajzi ®s 

t§rsadalmi adotts§gai miatt, a t§rsas§gi jog fejlŖd®s®nek ezen kritikus idŖszak§ban nem 

volt jelentŖs polg§rs§ga. A XX. sz§zad eleji fejlŖd®sbŖl a Monarchi§val v²vott k¿zdelmek 

®s azt§n a Vil§gh§bor¼k ok§n szint®n kimaradtunk, s nagyobb r®szben fºldmŤvel®st v®gzŖ 

nemzet¿nk javar®szt betelep²tett polg§rs§g§t [n®met szakmunk§sok, zsid· kereskedŖk] 

pedig 1950 ut§n l®nyeg®ben teljesen felsz§molta a mag§ntev®kenys®get jelentŖsen 

korl§toz· szocialista rendszer. K®zenfekvŖ, hogy a hazai t§rsas§gi jogfejleszt®s ²gy 

legink§bb a porosz mint§k adapt§ci·j§val tºrt®nt. A r®szv®nyt§rsas§gi forma a ô90-es 

®vektŖl, vagyis a piac demokratiz§l·d§s§t·l kezdve, ism®t el®rhetŖv® ®s kedveltt® v§lt; 

gazdas§gi szerep¿k ®s s¼lyuk folyamatosan ®s fokozatosan nºvekedett az elm¼lt 

negyedsz§zadban.342 Ehhez kapcsol·d·an, a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog, amely a 

r®szv®nypiaci v§ls§gok ®s gyakorlati probl®m§k ok§n, k®nyszerŤen fejlŖdºtt, 

gazdas§gtºrt®neti okok miatt, £szak-amerikai eredetŤ, Nyugat-Eur·p§b·l ®rkezett import, 

k¿lºnºsebb magyar ®rdemek n®lk¿l. A r®szv®nyt§rsas§gi architekt¼ra teh§t alapvetŖen 

h§rom meghat§roz· elembŖl §ll. ElsŖ a kºzgyŤl®s, vagyis a tulajdonosi szerv, azaz a 

tulajdonosok t§rsas§gon bel¿li kºzºss®ge, ahol a tulajdonos szavaz·-ereje a r®szv®nyei 

n®v®rt®k®hez kºtŖdik az ºsszes kibocs§tott r®szv®nyhez viszony²tott ar§nyban. M§sodik a 

t§rsas§g ¿gyvezet®s®t ell§t· igazgat·s§g, melynek tagjait a kºzgyŤl®s v§lasztja 

szavaz§ssal. V®g¿l harmadik szervezeti egys®g vagy pill®r, a fel¿gyelŖ bizotts§g, a 

t§rsas§g ellenŖrzŖ szerve, amely a tulajdonosok ®rdekei ment®n, mint ahogy a nev®ben is 

benne van, fel¿gyeli az igazgat·s§g tev®kenys®g®t. A tŖkeegyes²tŖ jelleget magukon viselŖ 

                                                 

340 A nap·leoni Code de Commerce [Franciaorsz§g, 1807] volt az elsŖ k·dex, amely a gazdas§gi t§rsas§gokat 

szab§lyozta. Ekkor a szervezetek m®g kev®sb® voltak differenci§ltak, s a tulajdonosi ®s vezetŖi funkci· m®g 

nem k¿lºn¿lt el hat§rozottan. 

341 JUHĆSZN£ SZIMA, M§ria: VezetŖi ®s/vagy test¿leti dºnt®s? Munka¿gyi szemle, 46. ®vf. 5. sz. 2002. 39-

40.o. 

342 SĆRK¥ZY, Tam§s: A magyar t§rsas§gi jog Eur·p§ban, HVG ORAC Kiad·, Budapest, 2001. 88. o. 
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r®szv®nyt§rsas§gok t§rsas§gi jogi h§ttere angolsz§sz ter¿leten common law, illetve 

szok§sjog alap¼, m²g a kontinent§lis jogi rendszerekben r®szben kodifik§lt jogb·l, r®szben 

pedig soft law norm§kb·l ®p²tkezik. A r®szv®nyt§rsas§gok architekt¼r§j§nak jogi 

elemz®s®n®l figyelm¿nket k®t ir§nyba orient§lhatjuk. Egyik a tulajdonosi szerkezet, m§sik 

a t§rsas§g korm§nyz§sa. Az eml²tett k®t jogter¿let, azon t¼l, hogy k¿lºnbºzŖ a t§rsas§gi jog 

jogforr§si h§ttere, k¿lºnbs®get mutat a fenti dimenzi·kban is. Am²g az amerikai fel®p²t®sre 

a fŖk®nt kisbefektetŖkbŖl §ll·, tagolt tulajdonosi szerkezet jellemzŖ, addig Eur·p§ban 

ugyanez kev®sb® tagolt, nagyobb szerephez jutnak a bankok ®s hangs¼lyosabb a t§rsas§gon 

k²v¿li kapcsolatok rendszere is. S m²g elŖbbi tºbbnyire egyszintŤ korm§nyz§st alkalmaz, 

ut·bbi legtºbb esetben k®tszintŤ, ahol a t§rsas§g vezet®s®t az igazgat·s§g l§tja el, a 

tulajdonosi ellenŖrz®sre pedig a t§rsas§gi hierarchi§ba nem tartoz· fel¿gyelŖbizotts§g 

hivatott. A gazdas§gi t§rsas§gok alapvetŖ funkci·ja a szem®lyek kºzºtti ¿zletszerŤ 

tev®kenys®g egybefoglal§sa, a fogyaszt·i ig®nyek profitorient§lt kiel®g²t®se. A 

r®szv®nyt§rsas§gi forma legfŖbb ismertetŖ jegye a tŖkeegyes²tŖ jelleg, azaz l®nyeg®ben 

egy meghat§rozott ¿zleti tev®kenys®g finansz²roz§s§hoz kapcsolt forr§segyes²t®s. A 

tŖkeegyes²t®ssel l®tre hozott t§rsas§g elk¿lºn¿lt vagyonnal rendelkezŖ jogi szem®ly, 

melynek tagjai [tulajdonosai] a r®szv®nyesek, akiknek mind a szem®lye, mind a 

mag§nvagyona elk¿lºn¿l a t§rsas§g szem®ly®tŖl s vagyon§t·l. A tulajdonosok 

[r®szv®nyesek] felelŖss®ge korl§tozott, kºtelezetts®g¿k kiz§r·lag a t§rsas§g alap²t· 

okirat§ban meghat§rozott szolg§ltat§sokra, legink§bb a r®szv®ny n®v®rt®k®nek vagy 

kibocs§t§si ®rt®k®nek szolg§ltat§s§ra terjed ki. A r®szv®nyesek jogait a r®szv®ny, mint 

forgalomk®pes ®rt®kpap²r foglalja egybe. A vil§g k¿lºnbºzŖ gazdas§gi p·lusain elt®rŖ 

szerkezetŤ t§rsadalmak fejlŖdtek, melyekben a tŖkeegyes²tŖ gazdas§gi t§rsas§gok 

tulajdonosi szerkezete is k¿lºnbºzŖ jegyeket hordoz mag§n. M²g az amerikai ®s angol 

modellben sz·rt r®szv®nyesi strukt¼ra a jellemzŖ, Eur·p§ban ®s Ćzsi§ban ink§bb a 

koncentr§lt r®szv®nyesi tulajdon. La Porta ezzel ºsszef¿gg®sben megfigyelte, hogy az 

befektetŖv®delmi eszkºzºk erŖss®ge a tulajdonosi koncentr§ci· m®rt®k®vel ford²tottan 

ar§nyos. Az angolsz§sz t²pus¼ architekt¼ra343 tagolt tulajdonosi szerkezettel b²r. A 

t§rsas§gra jellemzŖ, hogy befektetŖi tºbbnyire kisbefektetŖk, vagy kisbefektetŖket 

k®pviselŖ-kºzvet²tŖ befektet®si alapok, a szervezet a r®szv®nyek tŖzsdei keresked®s®bŖl 

                                                 

343 TASI, Mikl·s: V§llalatir§ny²t§si rendszerek, Edutus FŖiskola TĆMOP-4.1.2 A1 ®s a TĆMOP-4.1.2 A2 

kºnyvei; 2012; 1.o. Link: http://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop412A/2010-

0017_19_valliranyitasi_rendszerek/ch01s02.html#id500347 | Letºltve: 2017.01.05. 

http://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop412A/2010-0017_19_valliranyitasi_rendszerek/ch01s02.html#id500347
http://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop412A/2010-0017_19_valliranyitasi_rendszerek/ch01s02.html#id500347
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®p²tkezik. Az anglo-amerikai t§rsas§gi fel®p²tm®ny korm§nyz§sa jellemzŖen egyszintŤ, a 

funkci·t az igazgat·s§g tºlti be, feladatait tºbbs®g®ben k¿lsŖ igazgat·kon kereszt¿l l§tja el, 

akik a t§rsas§g tulajdonosai kºzgyŤl®s®nek tartoznak besz§mol§si kºtelezetts®ggel.344 A 

v§llalati hatalom az igazgat·tan§csban [board] koncentr§l·dik, hiszen teljes kºrben az 

v§lasztja meg a mŤkºd®s mik®ntj®t. Ez a test¿let hat§rozza meg a v§llalati strat®gi§t, 

amelyhez hozz§igaz²tja a belsŖ szab§lyz·rendszer minden elem®t, megtervezi a 

kºlts®gvet®st, v®grehajtja az ¿zleti folyamatokat, ®s elk®sz²ti a besz§mol·t. A test¿let 

hatalma azzal teljesedik ki, hogy ellent®tben a kontinent§lis germ§n t²pus¼ szerkezettel, az 

ellenŖrz®si funkci· nem k¿lºn¿l el. A funkci·k koncentr§l§sa bizonyos helyzetekben lehet 

hasznos. Gazdas§gi ĂtŤzolt§sò eset®n j·l jºhet, ha a vezetŖi dºnt®sek kevesebb 

referenciaponton kereszt¿l hozhat·k meg. A tºrt®nelem is bizony²totta, ott, ahol erŖs kir§ly 

uralkodik, erŖs orsz§g ®p¿l. Ez azonban mindenk®pp kock§zatokkal j§r, hiszen etikai 

k·dex ide vagy oda, a hatalommal val· vissza®l®s nagyon kºnnyŤ, s a cs§b²t§s pedig igen 

erŖs. Egy®bir§nt a transzparens mŤkºd®s biztos²t§sa ®rdek®ben a tŖzsd®n jegyzett 

t§rsas§gok ®ves jelent®sei nyilv§nosak [az Internet elterjed®se ·ta pedig m§r elektronikus 

¼ton is el®rhetŖk], amennyiben ez ny¼jthat valamif®le biztons§got. Ehhez k®pest a 

kontinensen ir§nyad· n®met modellben a tulajdonosi szerkezet kev®sb® tagolt, ®s az 

int®zm®nyi befektet®sben nagyobb szerep¿k van a bankoknak. A k®tszintŤ t§rsas§g-

korm§nyz§si rendszerben k¿lºn szervezeti egys®gk®nt mŤkºdik az operat²v feladatokat 

v®grehajt· igazgat·tan§cs [executive board] ®s az att·l f¿ggetlen ®s k¿lºn§ll·, 

hierarchikusan fºl®rendelt fel¿gyelŖ bizotts§g [supervisory board] amely a t§rsas§g 

mŤkºd®se feletti ellenŖrzŖ tev®kenys®get l§t el. Hangs¼lyosabb a t§rsas§g k¿lsŖ 

kapcsolatai ir§nti felelŖss®g, ²gy a karakteres munkav§llal·i ®rdekk®pviselet mellett 

nagyobb figyelmet ford²tanak az ¿zleti partnerekkel val· viszonyokra ®s a t§rsadalmi 

felelŖss®gv§llal§sra. A n®met r®szv®nyt§rsas§gi modellben ugyanaz a r®szletesen 

koordin§lt, l®pcsŖzetes mŤkºd®si strukt¼ra jelenik meg, amely minden m§s porosz 

szerkezetŤ architekt¼r§ban felismerhetŖ. Am²g az angol-amerikai modell jellemzŖje a 

gyorsas§g ®s a mennyis®g, a n®met strukt¼ra a minŖs®get, a biztons§got ®s a kock§zatok 

csºkkent®s®t szolg§lja ink§bb. A mai magyar r®szv®nyt§rsas§gok fel®p²t®se vegyesen 

hordozza fentiek karakterisztik§j§t, de ºsszess®g®ben ez ut·bbihoz §ll kºzelebb. Az 

                                                 

344 HALĆSZ, Vendel; KECSK£S Andr§s: T§rsas§gok a tŖzsd®n, HVG Orac Kiad·, Budapest, 2011. 285 ï 

301. o. 
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igazgat·s§g az ¿zleti tervben meghat§rozottak szerint vezeti a t§rsas§got, m²g a 

fel¿gyelŖbizotts§g az igazgat·s§g jogszerŤ ®s gazdas§gos mŤkºd®s®t vizsg§lja a tulajdonos 

®rdek®ben. La Porta vizsg§lata szerint azon gazdas§gokban, ahol magasabb a kºztulajdoni 

h§nyad, a r®szv®nyesek erŖsebb v®delmet kapnak, amelyet a t§rsadalom alacsonyabb fok¼ 

tŖzsdepiaci kult¼r§j§val345 hoz ºsszef¿gg®sbe. Azokon a piacokon, ahol a koncentr§lt 

r®szv®nytulajdon a jellemzŖ, erŖsebb a Ăkapott v®delemò, ennek megfelelŖen alacsonyabb 

az ºnv®delmi k®pess®g is. A sz·rt r®szv®nyesi strukt¼r§ban alacsony a kisr®szv®nyesek 

v®delme, ®s a menedzserek fokozottabb ºn§ll·s§got ®lveznek, ami term®szetesen jelenthet 

egyfajta magasabb kock§zatot. A r®szv®ny kereszttulajdonl§si mechanizmus azt jelenti, 

hogy gazdas§gi t§rsas§gok birtokolj§k egym§s r®szv®nyeit, horizont§lis vagy vertik§lis 

ir§nyban, egyoldal¼an vagy kºlcsºnºsen.346,347 K¿lºnbºzŖ r®szv®nyoszt§lyok 

alkalmaz§s§val biztos²that·, hogy egyes r®szv®nyekhez tºbbszºrºs szavazati jog 

kapcsol·djon, ezzel nºvelhetŖ az alap²t·k befoly§sa, azonban az egy r®szv®ny egy szavazat 

elv ment®n nem minden §llam hagyja nyitva ezt a lehetŖs®get.348 

13.1. Struktur§lis kock§zatok 

A r®szv®nyt§rsas§gi architekt¼ra h§rom ponton eredendŖ kock§zatot tartalmaz; 

megl§t§som szerint az ezekbŖl kºvetkezŖ diszfunkci·k sz¿ks®gszerŤen vezettek a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§si jog kialakul§s§hoz: 

1. A r®szv®nyt§rsas§gok eset®ben k¿lºnv§lik a tulajdonosi ®s vezetŖi funkci·. A 

t§rsas§g tulajdonosa ®s vezetŖje k¿lºnbºzŖ term®szetes szem®ly, akik kºzºtt egy®ni 

®rdekellent®t fesz¿lhet. A tulajdonosok abban ®rdekeltek, hogy befektetett tŖk®j¿k min®l 

nagyobb ar§ny¼ profitot hozzon sz§mukra, azonban kºzvetlen¿l nem vesznek r®szt a 

t§rsas§g mŤkºdtet®s®ben. A t§rsas§g vezetŖi szem®ly¿kkel is kºtŖdnek a v§llalkoz§shoz, 

azonban munk§juk eredm®nyess®ge csak kºzvetett m·don hat ki egy®ni karrier®rdekeikre. 

Teh§t a befektet®s tulajdonosa Ăbelesz·l§s n®lk¿lò k®nytelen viselni a kock§zatokat, a 

                                                 

345 CHEFFINS, B.R.: Corporate Law and Ownership Structure: A Darwinian Link? University of New South 

Wales Law Journal 2002/2. 371. o. 

346 KECSK£S, Andr§s: FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§s (Corporate Governance) HVG-ORAC Lap ®s Kºnyvkiad· 

Kft., Budapest, 2011., 362. o. 

347 DIETZENBACHER, E.; TEMURSHOEV, U.: Ownership Relations in the Presence of Cross-

Sharehlding. Journal of Economy, 2008/3. 190. o. 

348 KECSK£S, Andr§s: i.m. 363-364. o. 
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t§rsas§g vezet®se pedig csak kºzvetett m·don ®rdekelt az eredm®nyes mŤkºd®sben, ez®rt 

fenn§ll az opportunizmus vesz®lye, vagyis, hogy valamely dºnt®st a vezetŖ szem®lyes 

®rdek el®r®s®re hoz meg, h§tt®rbe szor²tva a tulajdonosi ®rdekeket.  

2. Elk¿lºn¿l a t§rsas§g ®rt®kteremtŖ k®pess®ge ®s a r®szv®ny§r, azaz ellent®tben azzal, 

ahogyan azt v§rn§nk, nem mutathat· ki egyenes ar§nyoss§g a t§rsas§g §ltal l®trehozott 

®rt®k ®s a r®szv®nyek ºssz®rt®k®nek nºveked®se kºzºtt. A termel®s ®s ®rt®kes²t®s tegy¿k 

fel 10%-os nºveked®se nem jelenti a r®szv®ny§r ugyanilyen m®rt®kŤ nºveked®s®t. SŖt, 

m®g az is elŖfordulhat, hogy a le²rt tendencia mellett csºkken a r®szv®nyek ®rt®ke. A 

t§rsadalmi kapcsolatok gazdag eszkºzt§r§nak kºszºnhetŖen gyakori, hogy az ¿zleti ®rt®ket 

nem a t§rsas§g termel®se, hanem a t§rsas§g tulajdonosi jogait megtestes²tŖ r®szv®ny 

ºnmag§ban jelenti.  

3. Elk¿lºn¿l a t§rsas§g kºnyv szerinti ®rt®ke ®s a piaci ®rt®ke. A piaci ®rt®k 

meghat§roz§s§n§l sz§mos olyan, legink§bb immateri§lis t®nyezŖt is figyelembe vesz¿nk, 

amelyet a sz§mvitel nem kezel jelenleg. Ilyen pl. a szellemi tŖke ®rt®knºveked®se, vagy a 

Ăm§rkahŤò ¿gyf®lkºr, startup v§llalkoz§sokn§l a nºveked®si potenci§l stb., amelyek sok 

m§s egy®b mellett, megteremthetik a spekul§ci· lehetŖs®g®t, ®s s®r¿lhet a tulajdonosi 

®rdek. Ez ut·bbi kock§zat szoros ºsszef¿gg®sben van a m§sodik pontban t§rgyalt 

vesz®lyforr§ssal. 
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14. Normarendszer 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog l®tez®s®nek c®lja, hogy ºsszehangolja a t§rsas§g k¿lsŖ 

®s belsŖ viszonyrendszereit. A corporate governance fogalomkºr mag§ban foglalja tºbbek 

kºzt a t§rsas§g strat®giai ®s p®nz¿gyi tervez®s®nek, valamint az ¿zleti terv v®grehajt§s§nak 

§ltal§nosan elfogadott m·djait, a nyilv§nosan el®rhetŖ inform§ci·k §ltal biztos²tott 

§tl§that· mŤkºd®s kºvetelm®ny®t ®s az ¿zleti etika k²v§nalmait, a mind ezekre vonatkoz· 

ellenŖrz®si metodik§t, s mint hogy ĂA tulajdon t§rsadalmi felelŖss®ggel j§r.ò349 a 

t§rsadalmi felelŖss®gre350 vonatkoz· ir§nyelveket.351 B§r nem kiz§rt, hogy a jºvŖben m§s 

t§rsas§gi form§k352 is a corporate governance hat·kºr®be ker¿ljenek, a hat§lyos magyar 

ĂfelelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jogò szem®lyi hat§lya pillanatnyilag a nyilv§nosan mŤkºdŖ 

r®szv®nyt§rsas§gokra terjed ki, amely az Đj Ptk. 3:289 Ä szakaszhely®n tett kºzvetett 

utal§sb·l kºvetkezik. A Ptk. eml²tett szakasz§t a legfontosabb forr§snak tartom a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s jog§nak jogforr§si h§tter®t illetŖen, s ezt kºveti minden m§s. A felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jogi tov§bbi norm§i r®szben kodifik§ltak, r®szben soft law 

normatartom§nyba tartoz·k, s a tulajdonosok ®s a vezetŖk kºzºtti felelŖss®gi 

viszonyrendszer elemeit ®rtelmezik a differenci§lt ®rdekelts®gi poz²ci·k ment®n. 

 

                                                 

349 Alaptºrv®ny, XIII. cikk (1). Magyar§zat: A r®szv®nyt§rsas§gok egyik jellemzŖje a m®ret. Nem ig®nyel 

k¿lºnºsebb magyar§zatot, hogy a tŖkeegyes²t®s l®nyege az olyan m®rt®kŤ forr§segyes²t®s, amely kisebb 

gazdas§gi ºsszefog§ssal [pl. Kft., Bt., egyszem®lyes v§llalkoz§s] felt®telezhetŖen nem volna biztos²that·. 

Ennek ok§n tºbb szem®ly tŖk®je egyes¿l egy szervezetben. M§sk¿lºnben azon v§llalkoz§sok, amelyek 

nagymennyis®gŤ tŖk®t ig®nyelnek, felt®telezhetŖen olyan ¿zleti tev®kenys®get fogalmaztak meg, amely a 

t§rsadalom nagyobb r®sz®nek mindennapjaira b²rhat kihat§ssal. £rthetŖ teh§t a jogalkot· azon sz§nd®ka ®s 

direkt²v§ja, amellyel, ¼j alkotm§nyunk [Alaptºrv®ny] hivatkozott szakasz§ban, nem csak a tulajdonosi, de az 

ºsszt§rsadalmi ®rdeket is v®deni k²v§nja. A XIII. cikk ®rtelm®ben a tulajdon nem puszt§n jog, hanem 

kºtelezetts®g is egyben, amely jelen esetben a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog norm§iban manifeszt§l·dik. 

Mindezek alapj§n k®rd®sk®nt vethetj¿k fel, hogy ha az Alaptºrv®ny ilyen hat§rozottan fogalmazza meg a 

v§llalatkorm§nyz§s felelŖss®g®nek s¼ly§t, akkor egy kontinent§lis jogrendszerŤ orsz§g mi®rt el®gszik meg a 

ter¿let soft law jogi szab§lyoz§s§val? 

350 A nemzetkºzi irodalomban CSR ï Corporate Social Responsibility, vagyis a t§rsas§gok t§rsadalmi 

felelŖss®gv§llal§sa. C®lja az ®rt®kteremt®s ®s a vesz®lyek minimaliz§l§sa. 

351 ANGYAL, Ćd§m: V§llalati korm§nyz§s, Aula Kiad·, Budapest, 2001. 25 ï 39. o. 

352 A t§rsas§gi forma nem az egyetlen lehets®ges viszony²t§si pont a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog alanyi 

kºr®nek meghat§roz§sakor. J·l l§that·an kºrvonalaz·dik az a jelens®g, amely a r®szben vagy eg®szben 

§llami tulajdon¼ gazdas§gi t§rsas§gokat gravit§lja. Ćll§spontom szerint bel§that· idŖn bel¿l, ez a folyamat 

el®rkezik ahhoz a referenciaponthoz, melyben a t§rsadalmi elv§r§s erŖteljes r§hat§sa ok§n a jogalkot§s a 

corporate governance hat·kºr®be utalja fent eml²tett jogi szem®lyeket. Ennek kivitelez®se azonban m®g sok 

k®rd®st vethet fel. Nem lesz kºnnyŤ a jogi szem®lyek kºzt k¿lºnbs®get tenni aszerint, hogy annak 

tulajdonosa milyen minŖs®gi jegyekkel b²r.  
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Nemzeti jogforr§sok 

14.1. Alkotm§nyi szintŤ jogforr§s 

14.1.1. Alaptºrv®ny 2011. §prilis 25.353 

Munk§m szempontj§b·l az Alaptºrv®ny kºvetkezŖ szakaszai relev§nsak: B cikk) (1); XII. 

cikk (1); XIII, cikk (1), XV. cikk (1)-(2); XXIV. Cikk (1) ®s XXVIII. Cikk (7). 

Kutat§som sor§n a v§llalkoz§s szabads§g§val foglalkoz· cikket vizsg§ltam annak 

meg®rt®s®re, hogy haz§nkban mit jelent a v§llalkoz§s szabads§ga, mit tekint az 

Alaptºrv®ny v§llalkoz§snak, ®s milyen rel§ci·k mutatkoznak a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s 

fogalomkºrbe tartoz· elemekkel. A v§llalkoz§s szabads§ga (XII. cikk), mint alkotm§nyos 

alapjog a v§llalkoz·v§ v§l§s lehetŖs®g®nek, valamint a v§llalkoz§s gyakorl§s§nak jog§t 

foglalja mag§ban, melynek t§rgya az egy®ni vagy t§rsas§gi form§ban megjelenŖ 

v§llalkoz§s. Az alaptºrv®nyi fogalomba minden szervezett form§ban ®s a piacgazdas§g 

keretein bel¿l mŤkºdŖ, profitorient§lt szervezŖd®s v§llalkoz§sk®nt ®rtelmezendŖ.354 A 

v§llalkoz§s szabads§g§hoz fŤzŖdŖ alapjog adta keretet tºrv®nyi ®s m§s jogszab§lyi 

rendelkez®sek, joghat§ssal nem b²r· szab§lyrendszerek, valamint a mŤkºd®s egy®b 

objekt²v ®s szubjekt²v felt®telei tºltik fel tartalommal. Ez a komplex felt®telºsszess®g 

sz®lesebb spektrum, mint a polg§ri jogi v§llalkoz§s fogalom. Am²g a polg§ri ®s gazdas§gi 

jog tipiz§l, rendez ®s rendszerez, kºzelebbrŖl meghat§rozva az adott v§llalkoz§s 

l®trehoz§s§ra, mŤkºd®s®re ®s megsz¿ntet®s®re vonatkoz· r®szletszab§lyokat, addig a 

joghat§ssal nem b²r· szab§lyrendszerek, mint p®ld§ul belsŖ szab§lyzatok, aj§nl§sok, 

ºnszab§lyoz· k·dexek, stb. az adott v§llalkoz§sra egy®nileg szabottan hat§roznak meg 

mŤkºd®si elveket.355 A v§llalkoz§s jog§nak szabads§ga nem abszol¼t jellegŤ, ez annyit 

tesz, hogy amennyiben az alany elfogadja az §llam §ltal meghat§rozott felt®telrendszert, 

akkor lehetŖs®ge van arra, hogy az §llam gazdas§gpolitik§ja §ltal meghat§rozott ¿zleti t®rre 

bel®phessen. Az alkotm§nyos alapjogi helyzetbŖl ad·d·an, ha a kºz®rdek ®rv®nyre jut§sa 

®rdek®ben sz¿ks®ges, akkor az §llam a sz¿ks®gess®g ®s ar§nyoss§g elv®re figyelemmel, ï 

                                                 

353 Magyarorsz§g ¼j alkotm§nya; 

Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A1100425.ATV | Letºltve: 2016.06.19. 

354 A kutat§som alapjogi dimenzi·j§ban magam nem teszek k¿lºnbs®get a for-profit ®s nonprofit c®l¼ 

szervezŖd®sek kºzºtt. 

355 Objekt²v elemek pl.: erŖforr§sok, tev®kenys®gi kºrºk; szubjekt²v egy¿tthat·k pl.: tulajdonosi 

joggyakorl§s, vezetŖ tiszts®gviselŖk, operat²v vezetŖk szem®lyi ºsszet®tele, munka- ®s v§llalati kult¼ra stb. 

http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A1100425.ATV
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vagyis sz¿ks®ges m®rt®kben ®s ar§nyos m·don ï korl§tozhatja a v§llalkoz§s 

szabads§g§nak jog§t.356 A fenti felt®telrendszerben vizsg§l·dva l§thatjuk, hogy az §llam 

szerepe kettŖs, vagy ak§r tºbbes is lehet, hiszen egyr®szt alak²tja a gazdas§gpolitikai 

ir§nyt, ellenŖrzi az elv§r§soknak megfelelŖ mŤkºd®st, m§sr®szt a gazdas§gpolitikai c®l 

megval·sul§sa ®rdek®ben az §ltala kialak²tott t®r egyik szereplŖje is, amennyiben valamely 

gazdas§gi szereplŖ term®k®t-szolg§ltat§s§t megv§s§rolja, vagy esetleg c®lj§t §llami 

tulajdon¼ gazdas§gi t§rsas§gon vagy kºlts®gvet®si szerven kereszt¿l val·s²tja meg. EbbŖl 

kºvetkezŖen ad·dik a k®rd®s, hogy vajon az §llam mennyiben egyenrang¼ [szerzŖd®ses] 

partnere vagy versenyt§rsa egy v§llalkoz§snak? A v§laszom nem, mert egy v§llalkoz§s 

felt®telezhetŖen soha nem fog annyi erŖforr§ssal rendelkezni, mint az §llam ®s a kev®sb® 

hat®kony erŖforr§s-felhaszn§l§s kºvetkezm®nyei sem viselik meg ¼gy az §llami 

fenntart§s¼ int®zm®nyeket, c®geket, mint a mag§nszereplŖket; m§sk¿lºnben saj§t maga 

sz§m§ra egyoldal¼ elŖnyºket k®pes biztos²tani a piaci szegmens mŤkºd®s®t rendezŖ 

diszkriminat²v szab§lyok l®trehoz§s§val. Melyek azok a t§rsadalomgazdas§gi c®lok teh§t, 

amelyeket §llami t§rsas§gokon vagy kºlts®gvet®si szerveken kereszt¿l kell vagy lehet 

el®rni, s melyek azok, amelyeket a piacra ®s a szabadon szervezŖdŖ v§llalkoz§sokra kell 

vagy lehet b²zni? Mely ter¿leteken kell beavatkozni a versenybe, ®s mely ter¿leteket kell a 

szabad fejlŖd®s ¼tj§ra terelni? Gazdas§gpolitikai korszakonk®nt, avagy v§laszt§si 

ciklusonk®nt elt®rŖ szeml®leti m·dok erŖsºdnek meg. Az Alaptºrv®ny357 kinyilv§n²tja, 

hogy Magyarorsz§g piacgazdas§gon358 ®p¿l, elismeri a tulajdonhoz val· jogot359,360 ®s a 

v§llalkoz§s szabads§g§t361 ®s tiltja az azonos jellemzŖkkel b²r· csoportok kºzti 

diszkrimin§ci·t,362 mely t®telek, gener§lis jelleggel mind ®rintik a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jogot, de nem adnak speci§lis tartalmat ahhoz, ²gy nem jºn l®tre 

§ltaluk corporate governance paradigma. Az Alkotm§nyb²r·s§g 21/1991. (X. 4.) AB sz. 

                                                 

356 A sz¿ks®gess®g ®s ar§nyoss§g kit®tel, tov§bbi meghat§roz§s hi§ny§ban, ®rtelmez®si ellent®tekhez 

vezethet. 

357 Magyarorsz§g Alaptºrv®nye 

358 Alkotm§ny 9. Ä (1) bek., a Preambulumban megfogalmazott szoci§lis piacgazdas§g mint §llamc®l. 

359 T£GLĆSI, Andr§s: A tulajdonhoz val· jog alkotm§nyos v®delme, P·lay Elem®r Alap²tv§ny, Szeged, 

2013, 189ï190. o. 

360 LENKOVICS, Barnab§s: Ember ®s tulajdon, Dial·g Campus Kiad·, BudapestïP®cs, 2013, 158ï173. o. 

361 Alkotm§ny 9. Ä (2) bek.; Alaptºrv®ny XII. cikk. 

362 Alkotm§ny 70/A. Ä (1) bek.; Alaptºrv®ny XV. cikk (2) bek. 
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hat§rozat§ban meg§llap²totta, hogy a gazdas§gi t§rsas§g tulajdona alkotm§nyos v®delem 

alatt §ll,363 azonban kºz®rdekbŖl364 ®s a kitŤzºtt c®l el®r®s®hez sz¿ks®ges m®rt®kben 

korl§tozhat·. A tºrv®nyhoz·nak teh§t lehetŖs®ge van arra, hogy meghat§rozott 

tev®kenys®geket nemzetgazdas§gi strat®giai fokozatok szerint sk§l§zzon, ²gy egyes 

szektorokban tulajdonosk®nt jelenhet meg ®s akarata szerint alak²thatja a piac egyes 

ter¿leteit.365 A t§rsas§g mŤkºd®s®ben ®rintettek pedig alkotm§nyos szintŤ v®delmet kapnak 

a tagok tulajdonhoz val· jogai korl§toz§s§nak lehetŖs®g®vel, amely az ®rdekkonfliktusok 

felold§s§nak jogalkot· oldali eszkºze.366 

14.2. Tºrv®nyi szintŤ jogforr§sok 

A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s joga, vagy ahogy sz®lesebb kºrben haszn§lj§k: a felelŖs 

v§llalatir§ny²t§si jog l®tezik, alapj§t a mag§njog hozta l®tre, explicit kifejez®s®nek helye 

pedig a Polg§ri Tºrv®nykºnyv: 

14.2.1. A 2013. ®vi V. tºrv®ny a Polg§ri tºrv®nykºnyvrŖl367 [¼j Ptk.] 

3:289 Ä [FelelŖs t§rsas§gir§ny²t§si jelent®s] 

A nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§g igazgat·s§ga kºteles az ®ves rendes kºzgyŤl®s el® 

terjeszteni a r®szv®nyt§rsas§g t§rsas§gir§ny²t§si gyakorlat§t bemutat·, az adott tŖzsde 

sz§m§ra elŖ²rt m·don elk®sz²tett jelent®st. A jelent®s elfogad§s§r·l a kºzgyŤl®s dºnt. A 

kºzgyŤl®s hat§rozat§t ®s az elfogadott jelent®st a r®szv®nyt§rsas§g honlapj§n kºzz® kell 

tenni. Semmis az alapszab§ly azon rendelkez®se, amely e Ä rendelkez®seitŖl elt®r. 

Az ¼j Ptk. fenti jogszab§lyhelyen jelent®st®teli kºtelezetts®get ²r elŖ a nyilv§nosan mŤkºdŖ 

r®szv®nyt§rsas§g igazgat·s§g§nak. Ezzel, t¼l azon, hogy megnevezi a jogter¿letet, le is 

szŤk²ti annak c²mzetti kºr®t. Tov§bb§ kºzvetett utal§st tesz arra, hogy a jogter¿let 

szab§lyoz§sa ĂtŖzsdei hat§skºrbeò tartozik, amelybŖl ism®t kºzvetett m·don kºvetkezik, 

                                                 

363 21/1991. (X. 4.) AB hat§rozat. 

364 64/1993. (XII. 22.) AB hat§rozat; ABH 1993, 373., 382. o. 

365 1103/B/1990. (X. 11.) AB hat§rozat; ABH 1993, 539., 541. o. 

366 MENYHĆRD, Attila: A tulajdonhoz val· jog mag§njogi aspektusai, Sz§zadv®g, 2007/46, 151ï161, 

158.o. 

367 Harmadik Kºnyv A Jogi Szem®ly, Harmadik R®sz Gazdas§gi T§rsas§g, XIV. C²m R®szv®nyt§rsas§g, 

XXXV. Fejezet, A r®szv®nyt§rsas§g szervezete, 2. Az ¿gyvezet®s 
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hogy szab§lyoz§si feladatokat is elŖ²r a tŖzsde sz§m§ra, illetve, hogy teret enged a soft 

law368 eszkºzk®szlet alkalmaz§s§nak. Szok§s mondani, hogy am²g a t§rsas§gi jog [forr§sa 

a Ptk.] a gazdas§gi t§rsas§g statik§j§t adja [alap²t§s, fel®p²t®s], addig a soft law [pl. a 

B£T FTI Aj§nl§sai] a t§rsas§g dinamik§j§t.369 A szakirodalom a rºvid m¼lttal 

rendelkezŖ370 corporate governance jog t§rgykºr®be sorolja a t§rsas§g operat²v 

mŤkºd®s®vel ºsszef¿ggŖ, strat®giai ®s p®nz¿gyi tervez®ssel ®s v®grehajt§ssal kapcsolatos 

k®rd®seket, a mŤkºd®ssel kapcsolatos inform§ci·k meghat§rozott kºr®nek 

nyilv§noss§g§val kapcsolatos k®rd®seket, az ¿zleti etikai k²v§nalmakat, az ellenŖrz®s egyes 

fajait, illetve, fŖleg Eur·p§ban, a t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§s [CSR] aspektusait. 

Kutat§somhoz a Ptk. kºvetkezŖ szakaszai kapcsol·dnak m®g kºzvetett m·don: 3:49. Ä - 

3:62. Ä [VI. c²m V§llalatcsoport]; 3:286. Ä; 5:59. Ä; 5:60. Ä. Hivatkozott szakaszokat az®rt 

emelem ki, mert a jogalkot· az ¼j Ptk.-n bel¿l ezen a helyen sz·l a v§llalatcsoportr·l, 

amely az ¼j Ptk. 3:49. Ä szerint Ăaz ºsszevont, konszolid§lt ®ves besz§mol· k®sz²t®s®re 

kºtelezett, legal§bb egy uralkod· tag ®s legal§bb h§rom, az uralkod· tag §ltal ellenŖrzºtt 

tag §ltal kºtºtt uralmi szerzŖd®sben meghat§rozott, egys®ges ¿zletpolitik§n alapul· 

egy¿ttmŤkºd®s.ò, ahol ĂA v§llalatcsoportban tagk®nt r®szv®nyt§rsas§g, korl§tolt 

felelŖss®gŤ t§rsas§g, egyes¿l®s ®s szºvetkezet vehet r®sztò, illetve, Ăha a 

v§llalatcsoportban uralkod· tagk®nt tºbb jogi szem®ly kºzºsen vesz r®szt, az egym§ssal 

kºtºtt szerzŖd®s¿k hat§rozza meg, hogy melyik¿k gyakorolja az uralmi szerzŖd®sben 

meg§llap²tott, az uralkod· tagot megilletŖ jogokat.ò A jogszab§lyhely annak bizony²t®ka, 

illetve r®szbeni al§t§maszt§sa, hogy a magyar mag§njog haszn§lja a 

kºzgazdas§gtudom§nyban371 alkalmazott v§llalat fogalmat, noha azt nem defini§lja, ®s 

                                                 

368 Magyar megfelelŖje a Ăpuha jogò kifejez®s, amely olyan norm§kra utal, melyek kºtŖ ereje ink§bb a 

t§rsadalmi mor§lban, sem, mint az §llam k®nyszer²tŖ erej®ben keresendŖ. Soft law norm§kkal legink§bb a 

nemzetkºzi jog ter¿let®n tal§lkozhatunk, vagy olyan helyzetekben, ahol az elv§rt, kºvetendŖ magatart§sok 

nem jogalkot·i hat§skºrben hozott szab§lyokban, hanem a hatalom alacsonyabb szintj®n l®tre jºvŖ 

aj§nl§sokban, ir§nyelvekben ker¿lnek meg§llap²t§sra. Ut·bbira p®lda a Budapesti £rt®ktŖzsde FelelŖs 

T§rsas§gir§ny²t§si Aj§nl§sai. 

369 Ăhow the company shall be directed, managed, controlledò hogyan kell a t§rsas§got ir§ny²tani, vezetni, 

ellenŖrizniéò 

370 Egyes szakemberek az 1929-es v§ls§got kºvetŖ idŖszakt·l sz§m²tj§k a corporate governance 

megjelen®s®t, b§r maga a kifejez®s csak a ô70-es ®vekben jelent meg elŖszºr. Haz§nkban technikailag csak az 

1990-es ®vektŖl besz®lhet¿nk a szabad vil§gra jellemzŖ gazdas§gi t§rsas§gokr·l. Mondjuk ¼gy, hogy a mi 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jogunk ®rdemi fejlŖd®s®t a 2000-es ®vektŖl sz§m²thatjuk. 

371 A Ăkºzgazdas§gtanò kifejez®st helytelen¿l alkalmazzuk, hiszen a t§rsas§g nem kºzvagyon, a vele val· 

gazd§lkod§s nem lehet kºzgazd§lkod§s, ez®rt a tov§bbiakban szerencs®sebbnek v®lem a gazdas§g- vagy 

gazd§lkod§studom§ny szavak haszn§lat§t. 
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nem hat§rozza meg annak attrib¼tumait. A v§llalat tipikusan gazdas§gtudom§nyi fogalom. 

Kºznapi sz·haszn§latban gyakran elŖfordul·, szaktudom§nyi kontextusban nem 

haszn§latos kifejez®s a Kft., Rt. gazdas§gi t§rsas§gform§k helyettes²t®s®re. Rendszertani 

szempontb·l k¿lºn figyelmet ®rdemel az elismert v§llalatcsoport fogalma, amelyet 

kºvetkezŖk®ppen hat§roz meg az ¼j Ptk. 3:49. Ä-a: ĂElismert v§llalatcsoport az ºsszevont, 

konszolid§lt ®ves besz§mol· k®sz²t®s®re kºtelezett, legal§bb egy uralkod· tag ®s legal§bb 

h§rom, az uralkod· tag §ltal ellenŖrzºtt tag §ltal kºtºtt uralmi szerzŖd®sben 

meghat§rozott, egys®ges ¿zletpolitik§n alapul· egy¿ttmŤkºd®s.ò Ezen a ponton meg kell 

jegyeznem, hogy az egy¿ttmŤkºd®sben r®szt vevŖ tagok form§ja korl§tozott, a 

v§llalatcsoportban tagk®nt r®szv®nyt§rsas§g, korl§tolt felelŖss®gŤ t§rsas§g, egyes¿l®s ®s 

szºvetkezet vehet r®szt. Ez alapj§n vajon mondhatjuk-e, hogy polg§ri jogi ®rtelemben, a 

gazdas§gtudom§nyi v§llalat fogalom alatt tºbb jogi szem®lyt is ®rteni kell, melyek kºz¿l 

mind a z§rtkºrŤen, mind a nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§g ®s a korl§tolt felelŖss®gŤ 

t§rsas§g gazdas§gi t§rsas§gnak minŖs¿l, m²g a szºvetkezet ®s egyes¿l®s jogi 

szem®lyis®ggel rendelkezŖ jogalanynak tekintendŖ? Tov§bbi kutat§sokban hasznos lenne 

ºsszevetni, ºsszehasonl²tani a jogi szem®lyek mŤkºd®si saj§toss§gait. Ezen kutat§sok 

vizsg§lhatn§k azt a polg§ri jogi k®rd®st, c®lszerŤ-e ezen jogi szem®lyekre szŤk²teni a 

gazdas§gtudom§nyban haszn§lt Ăv§llalatò fogalmat. A kutat§soknak tov§bbi t§vlatokat 

adhat az Ăegyszem®lyes t§rsas§gokò vizsg§lata is. A magyar felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si 

jog tov§bbra is csak a nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gokban limit§lja szem®lyi 

hat§ly§t. Saj§t kutat§som szempontj§b·l az ¼j Ptk. Harmadik kºnyv®ben foglalt szab§lyok 

fontoss§ga abban rejlik, hogy azok a szab§lyok, amelyek kor§bban a gazdas§gi 

t§rsas§gokr·l sz·l· 2006. ®vi IV. tºrv®nyben [Gt.] ker¿ltek rendez®sre, nagyr®szt 

v§ltozatlan tartalommal, b§r elt®rŖ strukt¼r§ban, §tker¿ltek az ¼j Ptk. szab§lyoz§si kºr®be. 

A vezetŖ tiszts®gviselŖi, fel¿gyelŖbizotts§gi felelŖss®gi szab§lyok keretei, ²gy az ¼j Ptk.-

ban tal§lhat·ak; az §ltal§nos felelŖss®gi szab§lyokt·l a speci§lis fel® haladva. A monista 

alapon ®p¿lŖ Đj Ptk. III. Kºnyve inkorpor§lja a t§rsas§gi jog anyagi szab§lyait, s a 

miniszteri indokl§s szerint Ăa k·gens alap§ll§s helyett az elt®r®st engedŖ (diszpozit²v) 

szab§lyoz§si kiindul·pontot v§lasztjaò.372 Tekintettel arra, hogy m®g egy Bismarcki 

r®szletezetts®gŤ szab§llyal sem lehet biztos²tani a tilalmak ®s felt®tlen ®rv®nyes¿l®st k²v§n· 

                                                 

372 Az §llami beavatkoz§s ®s a jogi norm§k meghat§roz§s§nak elvi indokai, l§sd: az Đj Ptk. [2013. ®vi V. 

tºrv®ny] miniszteri indokol§sa. 



148 

 

szab§lyok marad®ktalan megjelen®s®t, c®lravezetŖbb olyan gener§lis szab§lyok 

megalkot§sa, amelyek a tºrv®nytŖl val· elt®r®s lehetŖs®gei helyett egy inverz 

meghat§roz§son, a tilalmak kºr®n kereszt¿l adja meg a lehets®ges magatart§sok kºr®t. A 

miniszteri indokl§s szerint a jogalkot· az ir§nyba k²v§nja orient§lni az alap²t·kat, hogy 

jellemzŖen ne szindik§tusi szerzŖd®sbe, hanem a t§rsas§gi szerzŖd®sbe foglalj§k bele 

egym§ssal szembeni kºtelmeiket.373 

A Ptk. 3:4. Ä-a alapj§n a jogi szem®ly tagjai, illetve alap²t·i az egym§s kºzºtti ®s a jogi 

szem®lyhez fŤzŖdŖ viszonyuk, valamint a jogi szem®ly szervezet®nek ®s mŤkºd®s®nek 

szab§lyoz§sa sor§n a l®tes²tŖ okiratban elt®rhetnek e tºrv®ny jogi szem®lyekre vonatkoz· 

szab§lyait·l, kiv®ve ha  

a) az elt®r®st e tºrv®ny tiltja; vagy 

b) az elt®r®s a jogi szem®ly hitelezŖinek, munkav§llal·inak vagy a tagok 

kisebbs®g®nek jogait nyilv§nval·an s®rti; vagy 

c) a jogi szem®lyek tºrv®nyes mŤkºd®se feletti fel¿gyelet ®rv®nyes¿l®s®t 

akad§lyozza.374 

Kisfaludi szerint a teljes diszpozitivit§s contra legem ®rtelmez®s, mert az alap²t·k csak az 

egym§s kºzºtti ®s a jogi szem®lyhez fŤzŖdŖ viszonyukban, valamint a szervezeti ®s 

mŤkºd®si szab§lyoz§s kialak²t§sa sor§n t®rhetnek el a tºrv®nytŖl.375 A t§rsas§gi jogi 

hitelezŖ egy ºsszetett ®s §ltal§nosan alkalmazott fogalom, amely a Ptk.-ban tºbb helyen, de 

elt®rŖ tartalommal jelenik meg. A fizet®sk®ptelens®gi, vagy az §talakul§ssal, megszŤn®ssel 

ºsszef¿ggŖ, illetve a konszernjogi elj§r§sokban elt®rŖ alanyi kºrre vonatkoztatjuk,376 de a 

tºrzstŖke- ®s az alaptŖke-lesz§ll²t§s eset®ben is speci§lis alannyal tal§lkozunk a hitelezŖi 

jogok vizsg§latakor. Tekintettel arra, hogy a Ptk. nem h§tt®rjogszab§lya az Mt.-nek, a 

munkav§llal·i jogok csek®lyebb r®sz®t tal§lhatjuk meg benne. A nem puszt§n virtu§lis 

kapcsolat l®nyege, hogy a vagyonnal kapcsolatos dºnt®sek egyar§nt s®rthetik a hitelezŖi ®s 

                                                 

373 2013. ®vi V. tºrv®ny miniszteri indokol§sa; KISFALUDI Andr§s: A jogi szem®ly l®tes²t®se. in. V£KĆS 

Lajos, GĆRDOS P®ter (szerk.): A Polg§ri Tºrv®nykºnyv magyar§zatokkal, CompLex, Budapest, 2013, 85ï

92, o. 

374 Đj Ptk. 3:4. Ä (2)ï(3) bek. 

375 KISFALUDI, Andr§s: A jogi szem®ly l®tes²t®se, in. V£KĆS Lajos, GĆRDOS P®ter (szerk.): A Polg§ri 

Tºrv®nykºnyv magyar§zatokkal, CompLex, Budapest, 2013, 213ï214. o. 

376 Đj Ptk. 3:52. Ä. 
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munkav§llal·i ®rdeket.  Dolgoz·i particip§ci· eset®n k·gens,377 dolgoz·i r®szv®ny eset®n 

garanci§lis szab§lyokkal oper§l a tºrv®ny.378 A tºrv®nyes mŤkºd®s biztos²t®kai pedig tºbb 

elembŖl §ll· rendszert alkotnak. A diszpozitivit§s ®s k·gencia379 k®rd®s®ben az eBDT 

2016. 3433. sz§m¼ eseti dºnt®s ad megfelelŖ ir§nymutat§st, amely miniszteri indokl§sban 

is megjelenik. A Ptk. lehetŖs®get ad a kereskedelmi ®s t§rsas§gi jogvit§k v§lasztottb²r·s§gi 

¼ton tºrt®nŖ eldºnt®s®re, ezzel teret enged az ºn§ll·, igazs§gszolg§ltat§si rendszeren k²v¿li 

®rdek®rv®nyes²t®snek. A diszpozitivit§s kev®sb® t§rsas§gi jogi, ink§bb kºtelmi jogi 

kateg·ria. A szakirodalom egys®ges azt illetŖen, mit tekint¿nk diszpozitivit§snak:380 azt, 

hogy a felek egyezŖ akarattal elt®rhetnek az ir§nyad· szab§lyt·l, s csak akkor kºtelezŖ 

valamely rendelkez®st kºvetni, ha a felek jogviszonyuk t§rgy§ra vonatkoz· jogszab§lyban 

meghat§rozott tartalomt·l elt®rŖen nem egyeznek meg.381 A b²r·s§gi §ll§spontok nem 

egys®gesek e tekintetben.382 Jogtanilag k·gens az a szab§ly, melytŖl a felek kºzºs akarattal 

sem t®rhetnek el, s imperat²v az a norma, amely felt®tlen ®rv®nyes¿l®st k²v§n.383 A Ptk. 

egyes rendelkez®seinek diszpozitivit§sa egyr®szt h®zagp·tl·, ha a felek elmulasztanak 

kºzºs akarattal rendezni valamely k®rd®st, m§sr®szt ir§nymutat· jellegŤek, s kijelºlnek egy 

kºvet®sre alkalmas mezsgy®t.384 A t§rsas§gi jog nem egys®gesen k·gens vagy diszpozit²v, 

ez a minŖs®g az egyes norm§kat v§ltoz·an jellemzi, azonban a tºrv®ny fŖszab§ly szerint 

k·gens, s csak defini§lt esetekben adja meg a felek v§laszt§si jog§t. A k®t kateg·ria 

azonban nem kiz§r·an van jelen, l®tezik egy kºztes, opcion§lis modell [klaudik§l· 

k·gencia],385,386 amely elŖre meghat§rozott konstrukci·k kºzti v§laszt§sra ad lehetŖs®get. 

                                                 

377 Đj Ptk. 3:127. Ä. 

378 Đj Ptk. 3:236. Ä. 

379 Az Đj Ptk. 3:177. Ä fordulat§r·l a b²r·s§g az elt®r®s tilalm§t mondta ki. BDT 2016. 3568. 

380 LĆBADY, Tam§s: A mag§njog §ltal§nos tana, Szent Istv§n T§rsulat, Budapest, 2014, 156. o.  

381 PAPP, Tekla: A jogi szem®ly §ltal§nos szab§lyai, In OSZTOVITS Andr§s (szerk.): A Polg§ri 

Tºrv®nykºnyvrŖl sz·l· 2013. ®vi V. tºrv®ny ®s a kapcsol·d· jogszab§lyok nagykomment§rja. Opten, 

Budapest, 2014, 380-381. o. 

382 DZSULA, Mariann: Mi®rt k·gens a diszpozit²v I-IV, C®gh²rnºk 2014/2ï4, 3ï5., 10ï11., 4ï8. o.; 2014/6, 

10ï14. o. 

383 ASZTALOS, L§szl·: Polg§ri jogi alaptan ï a polg§ri jog elm®let®hez, Akad®miai, Budapest, 1987, 90ï

93. o. 

384 L§sd p®ld§ul a hat§rozathozatal ¿l®s tart§sa n®lk¿li jogint®zm®nyt: Ptk. 3:20. Ä. 

385 KISFALUDI, Andr§s: K·gencia ®s diszpozitivit§s a t§rsas§gi jogban, Gazdas§gi Jog, 2006/8, 3ï10. o. 

386 A garanci§lis szab§lyok minim§lis kºvetelm®nyeket jelentenek pl.: a taggyŤl®st/kºzgyŤl®st ºsszeh²v· 

megh²v· elŖzetes kik¿ld®s®nek minim§lis idŖtartam§n§l, vagy az indul· tŖke m®rt®k®n®l. 
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A felek v§laszt§sa szabad, de nem korl§tlan, kiz§r·lag a tºrv®nyben meghat§rozott 

lehetŖs®gek kºz¿l v§laszthatnak az alap²t·k, mint p®ld§ul a nyilv§nosan mŤkºdŖ 

r®szv®nyt§rsas§gok eset®ben a monista vagy dualista t§rsas§gkorm§nyz§si architekt¼ra.387 

A diszpozitivit§s-alternativizmus-k·gencia k®rd®skºr tartalmilag ®s ®rdemben tºbb, mint a 

t§rsas§gi jogi norm§k jogszab§lytani megfeleltet®se. Ha p®ld§ul a c®gnyilv§noss§g 

int®zm®ny®n kereszt¿l vizsg§ljuk a kºzvetett hat§sokat, megfigyelhetj¿k, hogy egy merev 

szab§lyoz§s eset®n alapvetŖ ®s v®dett t§rsadalmi ®rdekek s®r¿lhetnek az §ltal, hogy a 

kºtelezŖ nyilv§ntart§s egyre ink§bb alapinform§ci·kra korl§toz·dik, ami ²gy m§r nem 

szolg§lja eredeti c®lj§t. Ez persze csak egy egyszerŤ p®lda, de tov§bb gondolva t§vlati 

vit§kat nyithat meg. A Ptk. fŖszab§ly szerinti diszpozitivit§sa megnehez²ti a tºrv®nytŖl 

val· elt®r®sek kºvet®s®t, ²gy a hitelezŖk v®delm®t is, itt nem jelenik meg a Ăcomply or 

explainò. A jogalkot§s sor§n kºzvetett hat§sokat is vizsg§lnunk kell ahhoz, miben ®s 

mennyiben enged szabads§got a felek akarat§nak. 

14.2.1.1. A jogi szem®ly ism®rvei 

Jogi szem®ly kiz§r·lag tºrv®nyben meghat§rozott form§ban, szerzŖd®sbe foglalt l®tes²tŖ 

okirattal ®s vagyoni hozz§j§rul§ssal388 jºn l®tre, tºrv®nnyel nem ellenes ®s el®rhetŖ c®lok 

megval·s²t§s§ra. TŖkeegyes²tŖ [r®szv®ny]t§rsas§g tags§gi jogai a r®szv®ny form§j¼ 

®rt®kpap²rban ºltenek testet. A jogi szem®ly a tagjait·l elk¿lºn¿lt ºn§ll· entit§s, ami azt 

jelenti, hogy tagjai nem b²rnak a t§rsas§g feletti abszol¼t uralommal, ²gy elŖfordulhat, hogy 

maga a t§rsas§g ®s a t§rsas§g kv§zi tulajdonosa kºzºtt ®rdemi ®rdekellent®t jºn l®tre. 

Kºtelezetts®gei®rt az elk¿lºn¿lt jogi szem®lyis®gŤ t§rsas§g a saj§t vagyon§val kºteles helyt 

§llni,389 azzal, hogy jogut·d n®lk¿li megszŤn®se eset®n a kiel®g²tetlen hitelezŖi kºvetel®sek 

teljes²t®se a tagok, illetve az alap²t·k terhe, ezzel a helyt§ll§si kºtelezetts®g t¼lterjed a 

t§rsas§g vagyon§n. A felelŖss®g§ttºr®s jogint®zm®ny-eszkºz v®delmet jelent a tagoknak a 

t§rsas§g korl§tolt felelŖss®g®vel val· vissza®l®seivel szemben, mellyel s¼lyos k§rokat 

okozhatnak a hitelezŖknek. Ez esetben a helyt§ll§si kºtelezetts®g legfeljebb a kiel®g²t®st 

nem nyert hitelezŖi kºvetel®s m®rt®k®ig terjed. A jogi szem®ly belsŖ korm§nyz§s§t, vagyis 

                                                 

387 Pl.: ĐjPtk. 3:212. Ä; 3:285. Ä. 

388 Đj Ptk. 3:9. Ä 

389 BOčC, Ćd§m, GADč G§bor, GĆL Judit, KOMĆROMI G§bor, PĆZMĆNDI Kinga, SĆNDOR Tam§s, 
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bŖv²tett kiad§s. Az ¼j Ptk. magyar§zata II/VI.; HVG-ORAC; Budapest, 2014. 35-36. o. 
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a vezet®st a tulajdonosok §ltal alapszab§lyban meghat§rozott m·don v§lasztott 

tiszts®gviselŖkbŖl §ll· test¿let l§tja el. A hat§lyos k·dex v§laszt§si lehetŖs®get arra 

vonatkoz·an, hogy a klasszikus k®tszintŤ test¿leti vezet®st, vagy ink§bb az angolsz§sz 

jogban fejlesztett egyszintŤ, ¼n. board strukt¼r§t alkalmazza. £rdekess®g, hogy az Đj Ptk. 

3:22. Ä lehetŖs®get ad arra, hogy a vezetŖi tiszts®get jogi szem®ly tºltse be, s minthogy a 

jogi szem®ly ºnmag§ban cselekvŖk®ptelen, az ¿gyvezet®si feladatok elv®gz®s®t a jogi 

szem®ly §ltal erre megjelºlt term®szetes szem®ly l§tja el. A vezetŖ tiszts®gviselŖ 

term®szetesen felel mindazon k§rok®rt, melyek diszfunkci·s ¿gyvezet®si tev®kenys®ge 

ell§t§sa kºvetkezt®ben §llnak be.390 A tulajdonosoknak elemi ®rdeke, hogy a vezet®s az 

¿zleti c®loknak megfelelŖen ®s azok ®rdek®ben l§ss§k el tev®kenys®g¿ket, melyet az 

¿gyvezet®stŖl f¿ggetlen tulajdonosi ellenŖrz®s t§mogat hathat·san. Erre akkor is lehetŖs®g 

van, ha egy®bk®nt a k®tszintŤ t§rsas§gkorm§nyz§si strukt¼r§t alkalmazva, 

fel¿gyelŖbizotts§g mŤkºdik a t§rsas§gn§l. Az Đj Ptk. 3:26. Ä szakasza vil§gosan kifejezi, 

hogy minderre a jogi szem®ly ®rdekeinek meg·v§sa ®rdek®ben biztos²t lehetŖs®get, amely 

corporate governance eszkºznek tekinthetŖ a tulajdonosok ®s ¿gyvezetŖk kºzºtti, 

dolgozatomban tºbb helyen t§rgyalt ellent®tek kezel®s®re. A fel¿gyelŖbizotts§g funkci·ja 

az ¿gyvezet®si tev®kenys®gben rejlŖ kock§zatok kiszŤr®se, amennyiben ez lehets®ges. A 

t§rsas§g ®rdekeinek meg·v§s§t szolg§l· eszkºz term®szetesen akkor lehet hat®kony, ha a 

belsŖ ellenŖrz®s ®s a fel¿gyelŖbizotts§g tagjai egyar§nt f¿ggetlenek az ¿gyvezet®stŖl, nem 

§ll fenn ºsszef®rhetetlens®gi ok vagy kºtelmi jogon §ll· kapcsolat. Am²g az ¿gyvezet®st 

automatikusan terheli felelŖss®g az ¿gyvezet®si tev®kenys®ggel a t§rsas§gnak okozott 

k§rok®rt, a fel¿gyelŖbizotts§g tagjai a szerzŖd®sszeg®ssel okozott k§r®rt val· felelŖss®g 

szerint felelnek, ha a fel¿gyelŖbizotts§g fenti c®lokb·l fakad· kºtelezetts®geit 

megszegte.391 A tºrv®nyess®gi fel¿gyelet392 funkci·ja a jogi szem®ly jogszab§lyba vagy 

l®tes²tŖ okiratban foglalt szab§lyba ¿tkºzŖ cselekm®nyeinek kijav²t§sa ir§nti int®zked®s. A 

keresetind²t§s lehetŖs®g®t a tºrv®ny elŖszºr a szubjekt²ven meg²t®lhetŖ kellŖ 

kºr¿ltekint®ssel el®rhetŖ tudom§sszerz®s hat§ridej®hez, majd a hat§rozat meghozatal§hoz 

viszony²tott egy ®v objekt²v jogvesztŖ hat§ridŖhºz kºti. Csek®lyebb jelentŖs®gŤ 

jogs®rt®sek eset®n lehetŖs®ge van az elj§r· b²r·s§gnak, hogy csak a jogs®rt®s t®ny®t 
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§llap²tsa meg. Amennyiben meg²t®l®se alapj§n sz¿ks®ges, megsemmis²theti a t§rsas§g 

jogs®rtŖ hat§rozat§t, valamint ¼j hat§rozat meghozatal§ra is felh²vhatja. Az §lland· 

kºnyvvizsg§l· a t§rsas§gon k²v¿li szem®ly, vagyis a fel¿gyelŖbizotts§ggal ellent®tben nem 

szerve a t§rsas§gnak, p®nz¿gyi ®s sz§mviteli ellenŖrz®si feladatait a Nemzeti 

Kºnyvvizsg§lati Standardoknak megfelelve, kºtelmi alapon, megb²z§si szerzŖd®s keretei 

kºzt v®gzi el. A kºnyvvizsg§l·i aktivit§s mondhatni output-ja az audit§lt m®rleg, amelyet 

hiteles²t®si z§rad®kkal l§t el. A szerepkºr elsŖdleges funkci·ja, hogy jelezze a tulajdonosi 

jogok gyakorl·j§nak, adott esetben az illet®kes hat·s§gnak minden jogellenes 

tev®kenys®geket ®s azon p®nzmozg§sokat, amelyek a hitelezŖk kiel®g²t®s®t vesz®lyeztetik. 

14.2.1.2. A r®szv®nyt§rsas§g attrib¼tumai393 

A r®szv®nyt§rsas§g nagyobb tŖkeig®nyŤ gazdas§gi tev®kenys®gekre szabott t§rsas§gi 

forma, ahol a tags§gi jogokat a r®szv®ny testes²ti meg. A r®szv®nyt§rsas§g k®t t²pus§t 

k¿lºnbºztetj¿k meg, egyik a z§rt kºrben mŤkºdŖ t§rsas§g, a m§sik nyilv§nosan mŤkºdŖ, 

melynek r®szv®nyei tŖzsdei bevezet®sre ker¿ltek. A t§rsas§g alaptŖk®je a r®szv®nyek 

n®v®rt®k®nek ºsszege. A tagokat megilleti a kºzgyŤl®sen394 val· r®szv®tel joga, a 

t§j®koztat§shoz val· jog, a szavaz§shoz val· jog, az osztal®kra val· jog ®s a 

kisebbs®gv®delmi jogok, ®s terheli a vagyoni hozz§j§rul§s szolg§ltat§s§nak kºtelezetts®ge. 

Az alaki legitim§ci· a r®szv®nyesi jogok r®szv®nykºrbe tºrt®nŖ bejegyz®ssel jºn l®tre.395 A 

r®szv®nyt§rsas§g legfŖbb szerve a kºzgyŤl®s, melynek kiz§r·lagos dºnt®si hat§skºr®be 

tartozik tºbbek kºzt az alapszab§ly ®s a mŤkºd®si forma meghat§roz§sa, a r®szv®nyekrŖl 

®s a kºtv®nykibocs§t§sokr·l val· dºnt®s, a t§rsas§gkorm§nyz§st ell§t·k, vagyis az 

igazgat·s§g ®s a fel¿gyelŖbizotts§g tagjainak megv§laszt§sa, a k¿lºnbºzŖ d²jaz§sok 

meghat§roz§sa ®s a kºnyvvizsg§l·k kiv§laszt§sa.396 Az rt. ¿gyvezetŖ-k®pviselŖ szerve a 

legkevesebb h§rom tagb·l §ll· igazgat·s§g, amely jogait test¿letk®nt gyakorolja, s az 

egyes feladatkºrºk megoszt§s§t pedig ¿gyrendben szab§lyozza. Ez a szervezeti egys®g 

hajtja v®gre a kºzgyŤl®s hat§rozatait, vagyis mŤkºdteti a t§rsas§got, melyet ellenŖrizhetŖ 
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153 

 

m·don dokument§l, vezeti az ¿zleti kºnyveket ®s elk®sz²ti a sz§mviteli tºrv®nyben elŖ²rt 

besz§mol·kat. Az operat²v test¿let teh§t nem csak az ¿zletvitel®rt, hanem a mŤkºd®st 

jellemzŖ inform§ci·szolg§ltat§s®rt is felel. Nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§g eset®ben 

alkalmazhat· az ¼n. egys®ges ir§ny²t§si rendszer is, amelyben az igazgat·tan§cs egyszerre 

tºlti be az ¿gyvezet®si funkci·t ®s a fel¿gyelŖbizotts§g szerep®t. A fel¿gyelŖ bizotts§g 

int®zm®ny®nek eredeti c®lja az ¿gyvezet®s munk§j§nak figyelemmel k²s®r®se a tulajdonosi 

ellenŖrz®s ®rdek®ben. Az nyrt.-kkel szembeni tov§bbi tºrv®nyi elv§r§s a kºzgyŤl®s, az 

igazgat·tan§cs, illetve a fel¿gyelŖbizotts§g tagjaib·l v§lasztott audit bizotts§g 

mŤkºdtet®se, melynek legfŖbb feladata a t§rsas§g §lland· kºnyvvizsg§l·j§nak 

megv§laszt§s§val ®s alkalmaz§s§val kapcsolatos feladatok teljes²t®se, valamint a sz§mviteli 

tºrv®ny szerinti besz§mol· v®lem®nyez®se, mely feladatok szint®n tºrv®nyben 

meghat§rozott felt®tele, hogy a bizotts§g legal§bb egy tagja kºnyvvizsg§l·i v®gzetts®ggel 

rendelkezzen. A t§rsas§g §lland· kºnyvvizsg§l·ja felel a v§llalati p®nz¿gyek 

ellenŖrz®s®®rt, amely mag§ban fogalja a p®nz¿gyi dokumentumok t®nyszerŤs®gi ®s 

jogszerŤs®gi vizsg§lat§t, a besz§mol·k v®lem®nyez®st, melyekhez a tºrv®ny 

vagyonv®delmi kºtelezetts®get fŤz. A felelŖs t§rsas§gi aj§nl§soknak megfelelve biztos²tani 

sz¿ks®ges, hogy a r®szv®nyesek kellŖ idŖben f®rjenek hozz§ a jogaik gyakorl§s§hoz 

sz¿ks®ges inform§ci·khoz. Tov§bbi corporate governance elv§r§s az Ăegy r®szv®ny-egy 

szavazatò elvnek val· megfelel®s, vagyis a r®szv®nyes szavazat§nak s¼lya az §ltala 

birtokolt r®szv®nyek ºsszeg®nek a t§rsas§g §ltal kibocs§tott ºsszes r®szv®nyhez m®rt 

ar§nya, amely elv megk®rdŖjelezhetŖ minden olyan t§rsas§gn§l, amely nem csak 

tºrzsr®szv®nyekbŖl ®p²tkezik. A kºzgyŤl®seken val· r®szv®tellel kapcsolatban nem 

t§maszthat· olyan felt®tel, ami b§rmely tulajdonos r®szv®tel®t g§tolja. A t§rsas§g vezet®s®t 

az igazgat·tan§cs l§tja el, s tev®kenys®g®t az a t§rsas§g tulajdonosai ®s egy®b ®rintettek 

®rdekeinek szem elŖtt tart§s§val kºteles elv®gezni,397 ez az ºsszetett ®rdek §ll§spontom 

szerint viszont nehezen hat§rozhat· meg. A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§si aj§nl§sok 

k¿lºnv§lasztj§k az egyes hat§skºrºket, miszerint a kºzgyŤl®s §tfog· strat®gi§j§t az 

¿gyvezet®s hajtja v®gre, a menedzsment pedig a mindennapi ¿gyviteli feladatokat.398 Az 

elnºki ®s vez®rigazgat·i hat§skºrºk elk¿lºn²t®s®rŖl az alapszab§lyban kell rendelkezni,399 
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399 FTA J 2.5.2. 
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azonban, ha a k®t poz²ci·t ugyanaz a szem®ly tºlti be, olyan mechanizmusokat kell a 

mŤkºd®sbe ®p²teni, amely §ltal biztos²that· a menedzsment tev®kenys®g®nek objekt²v 

®rt®kel®se.400 A javadalmaz§sra vonatkoz· elveket ¼gy c®lszerŤ kialak²tani, hogy az kellŖ 

motiv§ci·t jelentsen a t§rsas§g ®rdekeit szolg§l· hat®kony mŤkºd®s kialak²t§s§ra. Az 

igazgat·s§gra vonatkoz· r®szeket a fel¿gyelŖbizotts§g v®lem®nyezi, ®s a kºzgyŤl®s 

fogadja el,401 a menedzsment javadalmaz§s§nak kialak²t§sa pedig az 

igazgat·tan§cs/igazgat·s§g hat§skºre.402 A javadalmaz§s kialak²t§s§n§l azt kell figyelembe 

venni, hogy az alany milyen minŖs®gŤ feladatokat kell elv®gezzen, milyen felelŖss®g 

mellett, illetve feladatainak ell§t§sa mennyiben seg²ti a t§rsas§got az ¿zleti c®lok 

el®r®s®ben, mert az el®rt c®lok biztos²thatj§k a javadalmaz§s fedezet®t. Az igazgat·s§g 

r®szv®tel®vel403 kialak²tott bizotts§gi rendszer az szervezeten bel¿li ellenŖrz®si funkci·k 

betºlt®s®t szolg§lja.404 Az audit bizotts§g felelŖs a hat®kony kock§zatkezel®s®rt ®s a belsŖ 

kontrollrendszer ®s ellenŖrz®s mŤkºd®s®®rt, a jelºlŖbizotts§g tesz javaslatot a felsŖ vezet®s 

tagjaira ®s a menedzsment megv§laszt§s§nak m·dszer®re, v®g¿l a javadalmaz§si bizotts§g 

felel az §tl§that· szerkezetŤ ®s motiv§ci·ban kellŖen hat®kony javadalmaz§si strukt¼r§®rt. 

14.2.2. A sz§mvitelrŖl sz·l· 2000. ®vi C. tºrv®ny 95/B. Ä ®s 134. Ä (4) bekezd®se405,406 

Az ir§nyelvben foglaltak §t¿ltet®s®nek relevanci§ja:407 A gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· 

2006. ®vi IV. tºrv®ny egy®rtelmŤv® tette, hogy a vezetŖ tiszts®gviselŖk ®s a fel¿gyelŖ 

bizotts§gi tagok t§rsas§ggal szembeni korl§tlan ®s egyetemleges felelŖss®ge kiterjed a 

sz§mviteli besz§mol· ®s a kapcsol·d· ¿zleti jelent®s szab§lyszerŤ ºssze§ll²t§s§ra ®s 

nyilv§noss§gra hozatal§ra is. Ezzel biztos²tott a piaci szereplŖk gazdas§gi helyzet®nek 

§tl§that·s§ga.408 Garanci§lis elemk®nt, ºsszhangban a 2006/46/EK ir§nyelv 

                                                 

400 FTA J 2.5.3. 2005/162/EK 3.2. 

401 2004/913/EK 4.1. A 2.7.1. 

402 FTA A 2.7.1. 

403 FTA A 3.1.1. 

404 KISFALUDI, Andr§s: T§rsas§gi jog, Complex Kiad·, Budapest, 2007, 121.o. ; K®zikºnyv, 303. o. 

405 A hivatkozott szakasz a 2006/46/EK ir§nyelv §t¿ltet®se. 

406 Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0000100.TV | Letºltve: 2016.06.12. 

407 P§rhuzam a SOX-al, 2002. 

408 BĆNKI HORVĆTH, M§ria; BODOR, M§ria; GĆL, Judit, KODAY, Zsuzsanna; RčZSA £va; 

VEZEK£NYI, Ursula: Nagykomment§r a c®gtºrv®nyhez, Complex Kiad·, Budapest, 2014. 78. o. 

http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0000100.TV
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rendelkez®seivel, az §tl§that·s§g kºvetelm®nye nem csup§n alapelvi szinten ®rv®nyes¿l, 

hanem a r®szkºtelezetts®gek - besz§mol·, ¿zleti jelent®s ï jogi felelŖss®gi szintre 

emel®s®vel, azok betart§sa, betartat§sa vagy ®pp kik®nyszer²thetŖs®g®nek lehetŖs®ge is 

biztos²tott. A vezetŖ tiszts®gviselŖk elsŖdleges felelŖss®ge a besz§mol·k ®s a kapcsol·d· 

¿zleti jelent®sek ºssze§ll²t§sa, m²g a fel¿gyelŖ bizotts§got ezekkel ºsszef¿gg®sben 

ellenŖrz®si kºtelezetts®g terheli.409 A sz§mvitelrŖl sz·l· tºrv®ny rendelkez®sei a 

v§llalatir§ny²t§si nyilatkozat ®s a konszolid§lt ¿zleti jelent®s kºvetelm®nyeit r®szleteiben 

hat§rozz§k meg, vagyis a kor§bban a gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· tºrv®nyben, majd az ¼j 

Ptk.-ban lefektetett vezetŖ tiszts®gviselŖi, illetve fel¿gyelŖ bizotts§gi kºtelezetts®gek 

konkr®t kontextus§t tal§ljuk a sz§mvitelrŖl sz·l· tºrv®nyben. Meghat§rozza a 

v§llalatir§ny²t§si nyilatkozat minimumkºvetelm®nyeit, a nyilv§noss§g kºvetelm®ny®nek 

m·dj§t, a konszolid§lt ¿zleti besz§mol· Ămegb²zhat· ®s val·s k®pò kialak²t§s§nak 

minimum§t.410 A val·s adatokon alapul· ®s megb²zhat· sz§mviteli besz§mol· ®s a 

kapcsol·d· ¿zleti jelent®ssel kapcsolatos felelŖss®g c®lja tºbbes. Egyr®szt, mint a 

gazdas§gi folyamatok ter®t alak²t· ®s azt ¿zemeltetŖ §llam betekint®st k®r a v§llalkoz§s 

tev®kenys®g®be ®s eredm®nyeibe annak ®rdek®ben, hogy a kºzterhek eloszt§s§t a saj§t 

elk®pzel®seinek megfelelŖen alak²thassa. M§sr®szt a val·s adatokon alapul· besz§mol· 

hitelezŖv®delmi funkci·t is betºlt, mivel a v§llalkoz§s partnerei a besz§mol· ismeret®ben 

hozhatnak dºnt®st az egy¿ttmŤkºd®srŖl, vagy annak megsz¿ntet®s®rŖl. Harmadr®szt a 

besz§mol· t¿krºzi a v§llalkoz§s ¿zleti teljes²tŖk®pess®g®t, amely a tulajdonosi kºr ®s 

befektetŖk v®delm®t is szolg§lni hivatott. Negyedr®szt alapot k®pez a v§llalat piaci 

®rt®kel®s®hez. A besz§mol·val ®s ¿zleti jelent®ssel szemben t§masztott kºvetelm®nyek, 

mint val·s§g ®s megb²zhat·s§g, csak ott ®s csak annyiban k®pesek a t®nyleges c®ljukat 

el®rni, ahol, ®s amikor a piaci szereplŖknek ez az ®rdek¿k. L§tni fogjuk, hogy a t§rgykºrbe 

tartoz·, vezetŖ tiszts®gviselŖi vagy fel¿gyelŖ bizotts§gi felelŖss®gre von§s eleny®szŖ. 

Ennek okait k¿lºn vizsg§lom. 

 

 

                                                 

409 CSEH, Tam§s: A vezetŖ tiszts®gviselŖ felelŖss®ge ®s az ¿zleti kock§zat, Gazdas§g ®s Jog,  

20. ®vf. 9. sz. /2012, 6. o. 

410 LENTNER, Csaba: P®nzpiacok szab§lyoz§sa Magyarorsz§gon, Akad®mia Kiad·, Budapest, 2006. 125. o. 
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14.3. Korm§nyhat§rozat ®s miniszteri utas²t§sok 

14.3.1. A Nemzeti Kutat§s-fejleszt®si ®s Innov§ci·s Strat®gia (2013-2020) elfogad§s§r·l 

sz·l· 1414/2013 (VII. 4.) Korm. hat§rozat411 

H4 pont: Az innov§ci·s strat®gia r®szek®nt kiemeli a hivatkozott pont, hogy a K+F+I 

tev®kenys®g K+F+I d²jakkal ker¿ljºn elismer®sre. Ezen bel¿l k¿lºn kiemeli a 

korm§nyhat§rozat, hogy az innovat²v v§llalatok felelŖs v§llalatir§ny²t§si [CSR ï Corporate 

Social Responsibility] tev®kenys®g®nek m®dia megjelen®st is biztos²tani sz¿ks®ges. Ezen a 

ponton s¼lyos f®lre®rtelmez®st tapasztalok. Ćll§spontom szerint a CSR fogalmat 

szerencs®sebb v§llalati vagy t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§sk®nt ®rtelmezni. ĉgy kifejezi, 

hogy a v§llalat [gazdas§gi t§rsas§g] a felelŖss®gv§llal§s alap²t·ja, amely saj§t belsŖ 

ind²ttat§s§b·l v§llal olyan ter¿leteken szerepet, amit gazdas§gi tev®kenys®ge mellett 

fontosnak tart: fenntarthat· fejlŖd®s, kºrnyezetv®delem, civil szervezetek t§mogat§sa stb. 

A szerepv§llal§s ºnzetlens®ge mellett, azonban meg kell eml²teni, hogy a sikeres Ăbrandò 

®p²t®s megk²v§nja a t§rsadalmi felelŖss®gv§llal§st, legal§bb is annak l§tszat§t. Ez a 

kºtelezetts®g azonban t¼lmutat a jogi kereteken, ®letre h²v·ja sokkal ink§bb a 

piacgazdas§g, kºzelebbrŖl a marketing technol·gia. A hivatkozott korm§nyhat§rozat 

szerint a CSR-ek m®di§ban tºrt®nŖ megjelen²t®se t§mogatand· c®lk®nt jelenik meg. Ennek 

indoka az, hogy a v§llalatok k®pesek t§rsadalmi, szoci§lis ter¿leteken jelentŖs v§ltoz§sokat 

elŖid®zni, amit az §llam forr§shi§ny [p®nzbeli, infrastruktur§lis, hum§n-erŖforr§s] miatt 

nem, vagy csak lassabban lenne k®pes megoldani. Ezzel kapcsolatos v®lem®nyem tov§bb§, 

b§r nem bizony²tott t®tel, de a mai magyar t§rsadalomra jelentŖs m®rt®kben igaznak 

®rezhetŖ, hogy az §llam felŖl ®rkezŖ tev®kenys®g gyakran hat erŖltetettnek, nyomaszt·nak. 

A m®diat§mogat§ssal az §llam a v§llalat mell® l®p, kiemelve, hogy a t§rsadalmi 

felelŖss®gv§llal§s az §llam sz§m§ra is fontos ®rt®ket k®pvisel. 

 

 

 

                                                 

411 Link: http://2010-2014.kormany.hu/download/0/74/f0000/MK_13_115_nkis.pdf | Letºltve: 2016.07.22. 

http://2010-2014.kormany.hu/download/0/74/f0000/MK_13_115_nkis.pdf
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14.3.2. A Nemzeti Fejleszt®si Miniszt®rium Szervezeti ®s MŤkºd®si Szab§lyzat§r·l sz·l· 

33/2014. (X. 10.) NFM utas²t§s412 

A 4.7.1.3 c) 1 pont b²r relevanci§val kutat§som szempontj§b·l. Az Ćllami Vagyonelemek 

FŖoszt§ly§nak feladatait hat§rozza meg a hivatkozott c) 1 pont. Eszerint a FŖoszt§ly egy®b 

feladatai kºr®ben az ®rintett int®zm®nyek bevon§s§val ºsszehangolja ®s biztos²tja az 

OECD Corporate Governance Committee munkacsoport ¿l®sein val· korm§nyzati 

k®pviseletet, a felmer¿lŖ komplex adatszolg§ltat§sokat, az elk®sz¿lt OECD anyagok 

v®lem®nyez®s®t, valamint biztos²tja a korm§nyzati r®szv®telt az OECD-ben ®s az azzal 

ºsszef¿ggŖ magyar §ll§spontok egyeztet®s®t szolg§l· t§rcakºzi megbesz®l®s®ken. 

14.3.3. Az Igazs§g¿gyi Miniszt®rium Szervezeti ®s MŤkºd®si Szab§lyzat§r·l sz·l· 7/2014. 

(XI. 14.) IM utas²t§s413 

Az utas²t§s 1.1.2 pont 3. alpontja ad kiindul§si alapot az EU felelŖs v§llalatir§ny²t§si 

rendszer®ben val· magyar r®szv®telhez, miszerint egy®b feladatkºrben, az IM Gazdas§gi 

Kodifik§ci·s FŖoszt§lya l§tja el a miniszt®rium k®pviselet®t a Gazdas§gi Egy¿ttmŤkºd®si 

®s Fejleszt®si Szervezet [OECD]) FelelŖs V§llalatir§ny²t§si Bizotts§g§nak [Corporate 

Governance Committee] munk§j§ban. 

14.4. Tºrv®nyi indokl§sok 

14.4.1. A gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· 2006. ®vi IV. tv. indokol§sa414 

Az indokol§s l®nyeges r®szei: alapelvek; 285. Ä-hoz; 286. Ä-hoz; 308-312 Ä-hoz; Az 

indokol§s kiemeli, hogy ĂA nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gokra ir§nyad· 

szab§lyoz§st egyre nagyobb m®rt®kben meghat§rozz§k azok a szempontok, amelyeket a 

corporate governance (felelŖs v§llalatir§ny²t§s) fogalma alatt lehet ºsszefoglalni. A 

corporate governance a t§rsas§g ¿gyvezet®se, igazgat·s§ga, r®szv®nyesei, ®s a 

t§rsas§ggal kapcsolatba ker¿lŖ m§s szem®lyek kºzºtti viszonyrendszert szab§lyozza. 

                                                 

412 Link: http://njt.hu/cgi_bin/njt_doc.cgi?docid=171975.315818 | Letºltve: 2016.06.10. 

413 Link: 

http://www.kormany.hu/download/8/8b/90000/Az%20Igazs%C3%A1g%C3%BCgyi%20Miniszt%C3%A9ri

um%20Szervezeti%20%C3%A9s%20M%C5%B1k%C3%B6d%C3%A9si%20Szab%C3%A1lyzata.pdf | 

Letºltve: 2016.07.22. 

414 Link: http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0600004.TV | Letºltve: 2016.06.12. 

http://njt.hu/cgi_bin/njt_doc.cgi?docid=171975.315818
http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0600004.TV
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Rºgz²ti azt a strukt¼r§t is, amelyben a t§rsas§g c®ljai meghat§roz§sra ker¿lnek, e c®l 

el®r®s®nek eszkºzeit, ®s a t§rsas§g teljes²tm®nye ellenŖrz®s®nek m·dj§t.ò 

A kutat§s szempontj§b·l relev§ns t®ny, hogy ez az elsŖ fogalom meghat§roz§s, amely 

tºrv®nyi indokol§sban tal§lhat·. A fogalom-meghat§roz§s a felelŖs v§llalatir§ny²t§st 

leszŤk²ti, a megjelen®sekor is l®tezŖ, nyrt. szintj®re. A szºveg ®rtelmez®s®t kºvetŖen nem 

kapunk v§laszt arra a k®rd®sre, hogy csak az nyrt. tekinthetŖ-e v§llalatnak? ĉgy nem lehet 

meg§llap²tani, hogy csak az nyrt. tekintet®ben ®rtelmezhetŖ a felelŖs v§llalatir§ny²t§s 

fogalomkºrhºz kapcsol·d·, b§rminemŤ jogi, erkºlcsi vagy gazdas§gi elv§r§s, vagy egy 

sz®lesebb kºrben? A hivatkozott indokol§s tov§bbi r®sze a r®szv®nyesi szempontok 

erŖs²t®s®t hangs¼lyozza ®s ism®telten kiemeli a B£T szerep®t. 

A Gt. 312. Ä (1) bekezd®se a 86/2008/EK ir§nyelv §t¿ltet®se. A Gt. 312. Ä (1) bekezd®se az 

596/2010/EK ir§nyelv §t¿ltet®se. 

14.4.2. Egyes ad·tºrv®nyek m·dos²t§s§r·l sz·l· 2007. ®vi CXXVI. tºrv®ny indokol§sa 

298-300. Ä-hoz [a 2006/46/EK ir§nyelv §t¿ltet®se]; 300. Ä indokol§sa415 

Az indokol§s tartalma szerint a felelŖs v§llalatir§ny²t§s fontos r®sze az ºsszevont, vagyis 

konszolid§lt ¿zleti jelent®s, melynek kºvetelm®nyeit meg is hat§rozza, ¼gy, mint pl. belsŖ 

ellenŖrz®si ®s kock§zatkezel®si rendszer, illetve annak fŖbb jellemzŖi. A kond²ci·k szerint 

akkor sz¿ks®ges, ha Ăa konszolid§l§sba bevont valamely v§llalkoz§s §truh§zhat· 

®rt®kpap²rjait az Eur·pai Gazdas§gi T®rs®g valamely §llam§nak szab§lyozott piac§n 

(jellemzŖen tŖzsd®j®n) keresked®sre befogadt§k.ò 

14.4.3. A 2003. ®vi XLIX. tºrv®ny indokol§sa: jogharmoniz§ci·s feladatok; 4 c) pont416 

Az eur·pai gazdas§gi egyes¿l®srŖl, valamint a gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· 1997. ®vi 

CXLIV. tºrv®ny ®s a c®gnyilv§ntart§sr·l, a c®gnyilv§noss§gr·l ®s a b²r·s§gi c®gelj§r§sr·l 

sz·l· 1997. ®vi CXLV. tºrv®ny jogharmoniz§ci·s c®l¼ m·dos²t§s§r·l sz·l· 2003. ®vi 

XLIX. tºrv®ny a leteleped®s szabads§ga, m®g t§volabbr·l az eur·pai uni·n bel¿l a n®gy 

szabads§gelv [§ruk, szolg§ltat§sok, tŖke ®s a szem®lyek szabad mozg§sa] biztos²t§s§nak 

                                                 

415 Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX%3A32006L0046 | Letºltve: 

2016.06.25. 

416 Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300049.TV | Letºltve: 2016.07.22. 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=CELEX%3A32006L0046
http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300049.TV
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egyik kifejez®se. A jogharmoniz§ci·s tºrekv®s 2003. j¼lius 7-®n ker¿lt kihirdet®sre, azaz 

10 h·nappal kor§bban, mint ahogy Magyarorsz§g az Eur·pai Uni· tagj§v§ v§lt volna 

[2004. m§jus 1.]. 

14.4.4. 2004. ®vi C. tºrv®ny indokol§sa: VII. az §llami vagyon kezel®se 1. az ĆPV Rt.417 

2003. ®vi tev®kenys®ge418 

A Magyar Kºzt§rsas§g 2004. ®vi kºlts®gvet®s®rŖl ®s az §llamh§ztart§s h§rom®ves 

kereteirŖl sz·l· 2004. ®vi C. tºrv®ny indokol§sa, hasonl·an az egy ®vvel k®sŖbb megjelent 

2005. ®vi CXVIII. tºrv®ny indokol§s§hoz, kiemeli az ĆPV Rt. felelŖs v§llalatir§ny²t§snak 

val· megfelel®st. 

14.4.5. 2005. ®vi CXVIII. tºrv®ny indokol§sa: VII. az §llami vagyon kezel®se 1. az ĆPV 

Rt. 2004. ®vi tev®kenys®ge419 

Az indokol§s explicit m·don fejezi ki egy r®szv®nyt§rsas§g form§j§ban mŤkºdŖ t§rsas§g 

vonatkoz§s§ban, hogy tev®kenys®ge a felelŖs v§llalatir§ny²t§snak megfelelt. A felelŖs 

v§llalatir§ny²t§snak, azaz elv§r§snak, vagy kºvetelm®nyrendszernek a tartalm§t illetŖen 

nincs kijelent®s, ²gy a megfelel ige mºgºttes tartalma §ll§spontom szerint nem lehet 

adekv§t. A jogi keretek ®rtelmez®sekor figyelembe kell venn¿nk, hogy az akkor ¼j jelzŖvel 

illetett, gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· tºrv®ny (2006. ®vi IV. tºrv®ny) m®g csak a 

kodifik§ci·s st§diumban tartott. 

14.5. Kºzlem®nyek, t§j®koztat·k 

14.5.1. A t§rsas§gi ®s a c®gtºrv®ny fel¿lvizsg§lata sor§n felmer¿lt fontosabb k®rd®sekrŖl 

sz·l· IM kºzlem®ny: I/5; IX/7 - B£T felelŖs v§llalatir§ny²t§si aj§nl§saira vonatkoz· k®rd®s 

A Kºzlem®ny l®nyege, hogy felt§rja az ¼j t§rsas§gi tºrv®ny kodifik§ci·s folyamat§nak 

ir§ny§t. A bevezetŖ r®sz az®rt fontos, mert elmagyar§zza a k®rdŖ²v ®rtelm®t. A kutat§ssal 

kapcsolatban k®t fokozott relevanci§j¼ k®rd®st emelek ki: 

                                                 

417 Az ĆPV Rt. m§r nem l®tezik, jelenlegi jogut·dja az MNV Zrt. 

418 Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300116.TV | Letºltve: 2016.07.22. 

419 Link: http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0500116.TV | Letºltve: 2016.07.22. 

http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300116.TV
http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0500116.TV
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1. I/5. ĂEgyet®rt-e ¥n a t§rsas§gok tulajdonosai dºnt®si auton·mi§j§nak nºvel®s®vel, 

teh§t azzal, hogy a nyilv§nosan mŤkºdŖ rt.-k (k¿lºnºsen a tŖzsdei t§rsas§gok) 

szab§lyoz§sa - a corporate governance kºvetelm®nyeire is figyelemmel - a jelenlegin®l 

§rnyaltabb§ v§ljon? (Ez ut·bbi nem sz¿ks®gk®ppen jelent tºrv®nyi szab§lyoz§st, az felelŖs 

v§llalatir§ny²t§si aj§nl§sok ¼tj§n is megval·sulhat.)ò 

A figyelmet a z§r·jelben l®vŖ r®szre h²vom fel, miszerint nem felt®tlen tºrv®nyi 

szab§lyoz§s ¼tj§n val·sulna meg a felelŖs v§llalatir§ny²t§s, hanem azt ink§bb aj§nl§sok 

¼tj§n biztos²tan§ a rendszer. A k®rd®sben haszn§lt kifejez®sek, mint p®ld§ul az §rnyalt 

jelzŖ, kapcsol·d· magyar§zat vagy defin²ci· hi§ny§ban, nem l®tezŖ jogi kateg·ria, amelyet 

sem a gazdas§gtudom§ny, sem a sz§mvitel, vagy egy®b kapcsol·d· tudom§ny§g sem tºlt 

fel jelent®startalommal. Az Ă§rnyaltabbò kifejez®s olyan r®szletszab§lyoz§sra utalhat, 

amely az adott szakter¿let praxisa, eset¿nkben a B£T felŖl indul, ez azonban felt®telez®s 

marad mindaddig, am²g nincs egy®rtelmŤen kifejezve. A nem tºrv®nyi szintŤ szab§lyoz§s 

elŖnye lehet, hogy a szakmai test¿let jogalkot·i kºzremŤkºd®s n®lk¿l, a tºrv®nyhoz§sn§l 

technikailag gyorsabban tud visszahatni a kih²v§sokra. Hasonl· a helyzet a kºvetkezŖ 

k®rd®s eset®ben is: 

2. IX/7. ĂEgyet®rt-e ¥n azzal, hogy a nyilv§nosan mŤkºdŖ rt.-re a tºrv®ny, illetve a B£T 

felelŖs v§llalatir§ny²t§si aj§nl§sai a corporate governance kºr®be tartoz· szab§lyokat 

§llap²tson meg?ò 

Figyelmet ®rdemel, hogy m²g az I/5. k®rd®s ¼gy fogalmaz, hogy nem sz¿ks®gk®ppen 

tºrv®nyi keretek kºzºtt val·sulna meg a felelŖs v§llalatir§ny²t§s, nyolc fejezettel k®sŖbb 

m§r egyenrang¼ lehetŖs®gk®nt kezeli a tºrv®ny, illetve a B£T felelŖs v§llalatir§ny²t§si 

aj§nl§sait. 

Ad1) A k®rd®s azon r®sz®t, amely arr·l k®ri ki a megk®rdezettet, hogy egyet®rt-e azzal, 

hogy b§rmilyen tºrv®ny b§rmilyen helyzetre, jelen esetben a felelŖs v§llalatir§ny²t§s 

fogalomkºr®be tartoz· dolog tekintet®ben szab§lyt §llap²tson meg, a jog keretei kºzºtt nem 

tudom ®rtelmezni. A jogkºvet®s nem mindig ºnk®ntes, belsŖ meggyŖzŖd®s alap¼, l§sd 

ad·z§s szab§lyai, b¿ntetŖjogi szab§lyok. A kºtelezetts®gek meg§llap²t§sakor nem mindig 

t§maszkodhatunk az ®rintettek szabad bel§t§s§ra, k®nyelm®re, v®lem®ny®re. £rv®nyes ez 

az §ll²t§s k¿lºnºsen abban az esetben, ®s most itt leegyszerŤs²tve fejezem ki, amikor 

bet®teseket akarunk megv®deni att·l, hogy a vezetŖk, a r§juk b²zott vagyon gondoz§sa 
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kºr®ben, hatalmi helyzet¿kkel b§rmilyen m·don vissza®ljenek. Sz§mos olyan v§llalkoz§si 

ter¿let van, pl. nagyobb ingatlanberuh§z§sok, termel®s, ahol a v§llalkoz§s nagyobb 

r®szv®nyesi ºsszefog§s n®lk¿l elk®pzelhetetlen volna. A nagy l®tsz§m¼ r®szv®nyesi 

tºmºr¿l®s pedig azzal j§r, hogy a r®szv®nyesek kv§zi tulajdonosi joggyakorl§sa, pl. a 

v§llalatvezet®s fel¿gyelete, kontrol§l§sa nem val·sulhat meg azzal, hogy Ălong-oltam egy 

kis MOL r®szv®nyt, teh§t tulajdonos vagyok, beszaladok m§r az igazgat·hoz, megn®zem j·l 

dolgozik-e.ò Sz¿ks®g van teh§t egy a tºrv®ny szava ®s a tulajdonos parancsa kºzºtti 

szintre, ez a corporate governance, azonban nem c®lszerŤ sem a szakmailag j·l k®pzett 

v§llalatvezetŖk, sem a felt®telezhetŖen laikus befektetŖk v®lem®ny®t k®rni olyan 

k®rd®sben, ahol a szab§lyok tartalma szubjekt²v ®rdekek §ltal befoly§soltt§ v§lhat. A 

felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s szab§lykºr megalkot·inak ºn§ll·an kell megfelelŖ bel§t§ssal 

rendelkeznie ahhoz, ahogy a felelŖss®g tekintet®ben hat®kony konstrukci·kat hozzon l®tre. 

Ad2) Az illetve grammatikai eszkºz alkalmaz§sa kºvetkezt®ben megny²lik az az 

®rtelmez®si lehetŖs®g, amely a tºrv®ny szav§t ®s a B£T kijelent®s®t, jelen vonatkoz§sban 

egyenrang¼nak tekinti. Ez egyr®szt vitathat· a jogi norm§k hierarchi§j§ra vonatkoz·, 

haz§nkban jelenleg elfogadott n®zetek szerint, m§sr®szt jogtechnikailag is kifog§solhat·, 

hiszen egy tºrv®ny kik®nyszer²thetŖs®ge elt®r egy B£T aj§nl§s kik®nyszer²thetŖs®g®tŖl. 

M§rpedig, ha a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s fogalomkºr®be tartoz·, a bet®tesek, 

r®szv®nyesek, tulajdonosok stb. ®rdekeit v®dŖ norma kik®nyszer²thetŖs®ge korl§tozott, 

azzal elvesz²ti l®trejºtt®nek eredendŖ c®lj§t, ®s csºkken a jog hat®konys§ga. A gyakorlat 

azonban azt mutatja, hogy tŖzsdei szab§lyokra m§rpedig sz¿ks®g¿nk van, hiszen 

technikailag rajtuk kereszt¿l biztos²that· a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s. Ezt fejezi ki a 

kºvetkezŖ t§j®koztat·. 

14.5.2. Az ¼j t§rsas§gi tºrv®ny ®s c®gtºrv®ny t®ziseinek r®szletes indokair·l sz·l· IM 

t§j®koztat·; B; 12.; 20.; 40., 42., 43.; 45. pont 

Itt jelent meg elŖszºr a corporate governance jogi keretek kºz® emel®s®re vonatkoz· 

ig®ny. A kodifik§ci·s folyamatban is tºbbszºr felmer¿lt a k®rd®s, kiv§ltk®pp a r®szv®nyesi 

joggyakorl§s t®makºr®ben, de az §ltal§nos n®zetek, sŖt a kft-k kºzºtt is megtal§ljuk a 

fogalmat, illetve az OECD aj§nl§s§ra val· utal§st. Az ¼j Ptk-ba integr§lt jogi szem®lyekrŖl 

sz·l· III. kºnyv komment§rja kit®r arra, hogy Ăa Ptk. abb·l indul ki, hogy csak azokat a 

t§rsas§gokat indokolt nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gnak minŖs²teni ®s ezzel a 

sz®lesebb kºrŤ szab§lyoz§s hat§lya al§ vonni, amelynek a r®szv®nyei r®szt vesznek a 
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nyilv§nos forgalomban, mert bevezet®sre ker¿ltek valamely tŖzsd®re vagy tŖzsd®hez 

hasonl· szab§lyozott piacra (3:211. Ä (1) bek.). A Ptk. azt is meghat§rozza, hogy mit kell 

tŖzsd®nek tekinteni (8:1. Ä (5) bek.). Ez a fogalom egy®rtelmŤv® teszi, hogy a Ptk. tŖzsde 

alatt nem kiz§r·lag a Budapesti £rt®ktŖzsd®t ®rti, hanem - abb·l kiindulva, hogy b§rmely 

szab§lyozott piacra tºrt®nŖ bevezet®s hasonl· vesz®lyeket hordoz mag§ban - b§rmely 

olyan belfºldi vagy k¿lfºldi piacot, ahol ®rt®kpap²rokkal kereskednek, ha ahhoz a 

fel¿gyeleti hat·s§g enged®lye sz¿ks®ges. Ez a szab§lyoz§s azzal az elŖnnyel is j§r, hogy a 

nyilv§nos r®szv®nyt§rsas§gokra vonatkoz· egyes k®rd®seket, ²gy mindenekelŖtt a corporate 

governance r®szletes szab§lyait nem a Ptk-nak kell meghat§roznia, hanem az adott tŖzsde 

szab§lyai lehetnek alkalmazand·ak." 

14.6. Sz§mviteli k®rd®sek 

14.6.1. 86/2008. Sz§mviteli k®rd®s 

A sz§mviteli k®rd®sek §tvezetnek a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s gyakorlati oldal§nak 

vizsg§lat§ra. Fontosnak tartom kiemelni, hogy t®m§m ºnmag§ban csak elm®leti, illetve 

csak gyakorlati oldalr·l szeml®lve f®lmegold§s lenne. A k®rd®s arra h²vta fel a 

jogalkalmaz·k figyelm®t, hogy a corporate governance r®szletszab§lyai k¿lºn-k¿lºn 

jogszab§lyban ker¿ltek lefektet®sre ®s azok egy¿ttes alkalmaz§sa nem egy®rtelmŤ a piaci 

szereplŖ sz§m§ra. A k®rd®s arra ir§nyult, hogy a gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· 2006. ®vi 

IV. tºrv®ny 312. Ä-ban, valamint a sz§mviteli tºrv®nyrŖl sz·l· 2000. ®vi C. tºrv®ny 95/B. Ä 

(1) bekezd®s®ben foglalt v§llalatir§ny²t§si elvek kºzz®t®tel®re vonatkoz· kºtelezetts®g 

teljes²thetŖ-e egy nyilatkozatban. A v§lasz ®rtelm®ben ennek nincs akad§lya, a magyar§zat 

szerint, azonban a sz§mviteli tºrv®ny hivatkozott szakasza sz®lesebb kºrben ®rv®nyes¿lŖ 

szab§ly, mint a gazdas§gi t§rsas§gokr·l sz·l· tºrv®ny hivatkozott rendelkez®se. Ez azt 

jelenti, hogy m®g a sz§mviteli tºrv®ny Ăa v§llalkoz·k §ltal kºvetett v§llalatir§ny²t§si 

[corporate governance] elvek nyilv§noss§gra hozatal§t ²rja elŖò, addig a gazdas§gi 

t§rsas§gokr·l sz·l· tºrv®ny vonatkoz§s§ban a felelŖs t§rsas§gir§ny²t§si jelent®s kºzz®t®teli 

kºtelezetts®g kiz§r·lag azon r®szv®nyt§rsas§gok sz§m§ra kºtelezŖ, amelyek r®szv®nyei a 

Budapesti £rt®ktŖzsd®n ker¿ltek bevezet®sre. Azaz a rendelkez®sek r®sz [Gt.] ï eg®sz 

[Sz§mviteli tv.] logikai viszonyban §llnak egym§ssal. 
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14.6.2. 596/2010/Szt. 95/B. Ä (1)/ISZ 

A jogeset a 86/2008. Sz§mviteli k®rd®ssel azonos probl®m§t vetett fel. A jogalkalmaz· 

pedig konzekvens maradt a 2008-as v§lasz§hoz ®s azzal azonos tartalm¼ magyar§zatot 

adott a corporate governance t§rgykºr®be tartoz· nyilatkozatt®teli kºtelezetts®g 

teljes²t®s®re vonatkoz·an. 

14.7. B£T Aj§nl§sok 

A Budapesti £rt®ktŖzsde FelelŖs V§llalatir§ny²t§si Aj§nl§sai420,421 

MitŖl lesz jogi ereje? 

A Budapesti £rt®ktŖzsde Zrt. FelelŖs T§rsas§gir§ny²t§si Bizotts§g§nak aj§nl§sai mŤkºd®si 

ir§nytŤk®nt szolg§lnak a magyar tŖzsd®n jegyzett magyarorsz§gi sz®khellyel rendelkezŖ 

nyilv§nosan mŤkºdŖ gazdas§gi t§rsas§gok sz§m§ra. M§r az elnevez®s is besz®des, hiszen 

az aj§nl§si jelºl®s, illetve az ir§nytŤi szerep egy®rtelmŤv® teszi, hogy az abban foglaltak 

betart§sa nem kºtelezŖ a t§rsas§gok sz§m§ra. Ez pedig azt jelenti, hogy azok nem 

kik®nyszer²thetŖk, valamint nem szankcion§lhat·k. Az sem hagyhat· figyelmen k²v¿l, 

hogy a B£T aj§nl§sa jelentŖsen szŤk²ti a c²mzett alanyi kºrt is, hiszen azok kiz§r·lag a 

tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokra korl§toz·dnak. Az aj§nl§s indokol§sa szerint ez abb·l 

ad·dik, hogy kiz§r·lag az nyrt. form§ban mŤkºdŖ t§rsas§gnak van lehetŖs®ge 

fel¿gyelŖbizotts§g n®lk¿l mŤkºdŖ, board [igazgat·s§g, igazgat·tan§cs] t²pus¼ ir§ny²t§si 

rendszer kialak²t§s§ra. A B£T aj§nl§s a 2018. augusztus 1-j®n l®pett hat§lyba. Az aj§nl§s 

tartalma azt a c®lt szolg§lja, hogy a jogszab§lyban meghat§rozott kºtelezetts®gek [pl. 

kºzgyŤl®s ºsszeh²v§sa stb.] ne puszt§n form§lis aktusok legyenek, hanem ®rdemi munk§ra 

adjanak lehetŖs®get. Az aj§nl§s a Ălegjobb mŤkºd®sò lehetŖs®g®t k²v§nja bemutatni a hazai 

®s uni·s jogszab§lyok keretei kºzºtt. Ha teh§t ennek megfelelŖen ®p²tj¿k fel saj§t 

nyilv§nosan mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§gunkat, biztosak lehet¿nk benne, hogy megfelel¿nk a 

jelenlegi jogi kereteknek. Az azonban m§r gazdas§gtudom§nyi k®rd®s, hogy vajon a 

rendszer a gazdas§gos mŤkºd®sre is biztos²t®k-e. Ha p®ld§ul n darabsz§m¼ r®szv®nyesnek 

                                                 

420 Hat§lybal®p®s d§tuma: 2018.08.01. 

421 Link: https://www.bet.hu/Kibocsatok/Ajanlasok-kibocsatoknak/Felelos-tarsasagiranyitasi-ajanlasok | 

Letºltve: 2018.09.27. 
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szeretn®nk kºzgyŤl®st tartani egy nem virtu§lis helysz²nen, annak mindenk®pp lesz 

kºlts®gvonzata. Ha lehetŖs®ge van a r®szv®nyesnek megjelenni ®s a v§llalkoz§s 

mŤkºd®s®vel kapcsolatban v®lem®nyt form§lni ®s azt kifejez®sre juttatni, akkor arra 

valamif®le v§lasz is elv§rt a vezet®stŖl. Amennyiben ezt sz¿ks®gszerŤen formaliz§ljuk, ®s 

elŖre meghat§rozott rend szerint teljes²tj¿k, az felt®telezhetŖen ·ri§si erŖforr§sokat fog 

felem®szteni, m§sr®szt eltereli a vezet®s figyelm®t a napi munkav®gz®srŖl. Ha felt®telhez 

kºtj¿k a v®lem®nyform§l§st, akkor a r®szv®nyesek kºzºtti fesz¿lts®get kelt¿nk, ami szint®n 

destrukt²v. £s ²gy tov§bb. A bismarcki apr·l®koss§g pedig rugalmatlann§ tesz b§rmilyen 

rendszert, ahogy azt a n®met alkotm§nyfejlŖd®s ezen §llom§s§n l§thatjuk. Tekintettel arra, 

hogy aj§nl§sokr·l besz®l¿nk, t§rsas§gunk v§logathat a benn¿k foglaltakb·l, saj§t 

hasznoss§gi bel§t§sa alapj§n dºnthet a k¿lºnbºzŖ eszkºzºk bevezet®s®rŖl. Mi®rt j· ez 

t§rsas§gnak? Tal§n az®rt, mert az aj§nl§sban foglaltak elŖzm®nyek®nt sz®les kºrben m®rt®k 

fel a jogi ®s piaci kºrnyezet ¿tkºz®s®bŖl ad·d· kock§zatokat ®s v§laszt adnak ezek 

felold§s§ra, teh§t megval·s²that· egy ¼gymond Ăszem®lyre szab§sò §ltaluk. Mi®rt nem 

kºtelezŖ akkor az aj§nl§s, vagyis mi®rt nem jelenik meg jogszab§lyi form§ban? 

Ćll§spontom az, hogy nagyon k®nyes a hat§r a v§llalkoz§s szabads§g§nak §llami 

garant§l§sa ®s az abba val· beavatkoz§s [pl. bet®tes-v®delem] kºzºtt. Ha ezek az aj§nl§sok 

kºtelezŖ ®rv®nyŤek lenn®nek, minden bizonnyal a v§llalkoz§s szabads§g§nak korl§toz§s§t 

jelenten®k, hiszen szŤk²ten®k a mŤkºd®s kereteit, azokban az esetekben is, amikor nem 

lenne indokolt. A t§gabb j§t®kt®r viszont nagyobb lehetŖs®get biztos²t a kºrnyezeti 

adapt§ci·ra. Itt nem kell felt®tlen¿l jogi kºrnyezetre gondolnunk. Maradjunk a kºzgyŤl®s 

ºsszeh²v§s§nak aj§nl§sban foglalt praktikus rendelkez®sein®l, ®s n®zz¿k meg, vajon 

teljesen elk®pzelhetetlen-e egy videokonferencia-t²pus¼ kºzgyŤl®s megtart§sa, amelybe az 

ºsszes r®szv®nyes, val·s idŖben, online bekapcsol·dhat? Term®szetesen nem, sŖt, ami azt 

illeti, minim§lis r§ford²t§ssal megval·s²that·. Ezzel azt szeretn®m kifejezni, hogy min®l 

r®szletesebb felt®telrendszerbe szor²tjuk a v§llalkoz§sok mŤkºd®s®t, ann§l nagyobb 

versenyh§tr§nyt okozunk nekik a gazdas§gi t®rben, ez pedig nem lehet szentes²tett eszkºz a 

befektetŖk v®delm®re, csak csºkkenten®nk v§llalkoz§si sikereik es®ly®t. Indokolt elv§r§s a 

joggal szemben, hogy jelenlegi statikus §llapot§b·l kimozdulva, dinamikusan reag§l· 

t®nyezŖv® v§ljon. A felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si kºrnyezet fejleszt®se mindenk®pp ebbe az 

ir§nyba hat, akkor is, ha a rendszer m®g nem h®zagmentes. Tºbb megjegyz®sem eset®ben 

®rezhetŖ valamennyi szkepticizmus a tekintetben, hogy a jelenleg hat§lyos jogszab§lyok ®s 

B£T aj§nl§sok ment®n biztos²tott-e a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s haz§nkban. Megl§t§som 

szerint m®g mindig l®teznek olyan ki nem v®dett technol·gi§k, amelyek kºvetkezt®ben el 
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sem jutunk a vezetŖi felelŖss®g k®rd®s®ig. L§sd: Quaestor, BudaCash, K®ziz§log. A 

corporate governance diszfunkci·ja tºbb, szimult§n, egym§st·l f¿ggetlen¿l hat· t®nyezŖ 

eredm®nye. Ilyen alapvetŖ rendszerhiba ºnmag§ban az EU mŤkºd®si logik§ja, melynek 

kºvetkezt®ben a r®szrendszerek hib§i szinergikuss§ v§lnak. Annak bizony²t§s§ra, hogy az 

MNB fel¿gyelet Ăh§tra kºtºtt k®zzelò k¿zd az ¿zleti rossz hiszem ellen, esettanulm§nyt 

k®sz²tettem egy 2013-ban v®grehajtott ®s megbukott kºtv®nyprogramr·l [K®ziz§log 

Zrt.]422. Tekintettel arra, hogy az ¿gy jelenleg perelŖk®sz²tŖ szakaszban van, az ¿gy 

dokumentumai jelentŖs r®szben nem hozz§f®rhetŖk, ®s a vizsg§l·d§st nem hivatalos 

ellenŖrz®s keret®ben, hanem mag§nszem®lyk®nt v®geztem, ²gy a meg§llap²t§sok, 

felvet®sek nem tekinthetŖk sem teljesnek, sem pontosnak. Alkalmasak viszont arra, hogy 

rendszerhib§kat azonos²tsunk ®s modellezz¿nk. Ezek kºzt r§mutattam a felvigy§z§s 

int®zm®ny®nek jogharmoniz§ci·s hi§nyoss§gai §ltal okozott diszfunkci·kra. 

A felelŖs t§rsas§gir§ny²t§si jelent®s elsŖ r®sz®ben a t§rsas§gok a t§rsas§gkorm§nyz§si 

gyakorlatukat mutatj§k be, a m§sodik r®szben pedig az egyes aj§nl§soknak val· 

megfelel®srŖl vagy elt®r®srŖl nyilatkoznak. A B£T felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si javaslatai 

eset®ben a comply or explain elv nem ®rv®nyes¿l, azaz a t§rsas§goknak nem kell 

indokolniuk, ha azokkal ellent®tes gyakorlatot alak²tanak ki. 

                                                 

422 4. sz. mell®klet 
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15. FelelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s a r®szben vagy eg®szben §llami 

tulajdonban l®vŖ gazdas§gi t§rsas§gokban423,424 

A corporate governance tekintet®ben meg§llap²tottuk kor§bban, hogy a fogalom nem 

kiz§r·lag jogi, hanem absztrakt kºtelezetts®get is mag§ban foglal, nemzetkºzi szinten nem 

kiz§r·lag a gazdas§gi t§rsas§gok tagjai alanyi kºr®nek, ®s hogy a vezet®sen t¼l a fel¿gyelet 

®s ellenŖrz®s is a korm§nyz§si funkci· kºzel®ben helyezkedik el az adott jogrendszer 

strukt¼r§j§nak megfelelŖen.425 Kezdetben a tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokkal szemben 

t§masztott kºvetelm®nyeket takart a fogalom, ez azonban, legink§bb a nagyv§llalatokkal 

kapcsolatos botr§nyok426,427 hat§s§ra a t§rsadalomgazdas§g egy®b ter¿letein is ®reztette 

hat§sait, s ma m§r sokan ide ®rtik a bankszektor szereplŖit ®s az §llami r®szv®tellel mŤkºdŖ 

t§rsas§gokat is.428 A magyar kºzvagyon szerkezet®t tekintve k®t oszt§lyba sorolhat·, egyik 

vagyonhalmazt az §llami vagyonelemek alkotj§k, a m§sik vagyonhalmaz a 

rendszerv§ltoz§s ·ta ºnkorm§nyzati tulajdonba utalt vagyonelemek429 kºre.430 Az §llami 

vagyonelemek, rendeltet®s¿k szerint lehetnek kiz§r·lagosan §llami tulajdonba tartoz·k, 

illetve k®pezhetik ¿zleti vagyon r®sz®t is, amely ºsszet®tele az aktu§lis gazdas§gpolitikai 

c®loknak megfelelŖen folyamatosan v§ltozik.431 A 2007. ®vi CVI. ºrv®ny felhatalmaz§sa 

alapj§n az §llami vagyon feletti tulajdonosi jogok ®s kºtelezetts®gek gyakorl·ja432 a 

                                                 

423 SOE ï State Owned Eenterprise 

424 Jelen elemz®sben nem teszek k¿lºnbs®get §llami ®s ºnkorm§nyzati tulajdon¼ t§rsas§g kºzºtt. 

425 AUER, Ćd§m: Corporate Governance ï Ćllami r®szv®tellel mŤkºdŖ gazd§lkod· szervezetek. Nemzeti 

Kºzszolg§lati Egyetem, Budapest, 2005. 7-8. o. 

426 Magyar p®lda a t§rsadalom nagyobb r®sz®t ®rintŖ ®s nemzetgazdas§gilag is s¼lyos k§rokat okoz· 

Postabank botr§ny, amikor a vezet®s a p®nzint®zeti tev®kenys®grŖl, valamint a hitelint®zetekrŖl sz·l· 

tºrv®nyt s®rtette meg, amikor al§rendelt kºlcsºntŖk®vel takarta el tŖkehi§ny§t. 

427 BOGĆR, Zsolt: A Postabank-per: Fels²zni fejt®s. Magyar Narancs, 17. ®vf. 2005/2. 

428 AUER, Ćd§m: i.m. 9-10. o. 

429 ¥nkorm§nyzati vagyon: 2011. ®vi CXCVI. tºrv®ny 

430 TORMA, Andr§s: A nemzetgazdas§g igazgat§sa. in: LAPSĆNSZKY Andr§s (szerk.): Kºzigazgat§si jog 

II. ï Fejezetek szakigazgat§saink kºr®bŖl. CompLex Kiad·, Budapest, 2013. 23ï59., 43. o. Az ¿zleti vagyon 

fogalm§t elemzi: SĆRK¥ZY Tam§s: A korai privatiz§ci·t·l a k®sŖi vagyontºrv®nyig. HVG-Orac Kiad·, 

Budapest, 2009. 192ï195. o. 

431 TORMA, Andr§s: A nemzetgazdas§g igazgat§sa in: LAPSĆNSZKY Andr§s (szerk.), Kºzigazgat§si jog, 

Fejezetek szakigazgat§saink kºr®bŖl, Gazdas§gi kºzigazgat§s, infrastrukt¼ra igazgat§s, CompLex Kiad·, 

Budapest, 2013. 43. o. 

432 2007. CVI. tºrv®ny 1. Ä (6a) bek. 
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gazdas§gi t§rsas§g form§j§ban mŤkºdŖ Magyar Nemzeti VagyonkezelŖ Zrt, melynek 

r®szv®nye §llami ®rdekbŖl forgalomk®ptelen.433 Az §llami vagyon §llamgazdas§gban 

betºltºtt kulcsfontoss§g¼ szerepe r®v®n, a tŖzsdei t§rsas§gok felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si 

trendjeihez hasonl· m·don az MNV Zrt. is l®tre hozta aj§nl§sait ®s javaslatait az §llami 

vagy ºnkorm§nyzati r®szv®tellel, teh§t kºzvagyon felhaszn§l§s§val mŤkºdŖ t§rsas§gok 

sz§m§ra. A corporate governance megjelenik egyr®szt a t§rsas§gok belsŖ folyamataiban, 

pl. a szervezeti fel®p²t®s egyes vonatkoz§saiban, ®s megjelennek a k¿lsŖ kapcsolatokban, 

mint pl. az egy¿ttmŤkºdŖ szervezetektŖl elv§rt §tl§that·s§gi kºvetelm®nyekben. Az §llam 

alapvetŖ feladata az erŖforr§s allok§ci·, abb·l a c®lb·l, hogy megteremtse azon feladatok 

ell§t§s§nak p®nz¿gyi ®s egy®b forr§s h§tter®t, amelyet a mag§nszektor nem vagy nem 

megfelelŖen tud ell§tni, vagy amit strat®giai c®lb·l nem c®lszerŤ §tengedni. Az Ćht. 2. Ä 

(2) bekezd®se alapj§n a kºzfeladatok elv®gz®s®re alapvetŖen a kºlts®gvet®si szervek 

hivatottak, azonban egyes feladatok teljes²t®se tºrt®nhet gazdas§gi t§rsas§g form§j§ban 

is,434 k®rd®s, hogy ez mennyire torz²tja a piacot, illetve mennyiben s®rti a 

mag§nv§llalkoz§s szabads§g§t meghat§rozott termel®si vagy szolg§ltat§si feladatok 

Ă§llamos²t§saò. Az MNV Zrt. hat§skºre, a t§rsas§gi form§t·l f¿ggetlen¿l, az §llami 

tulajdonban l®vŖ gazdas§gi t§rsas§gokra terjed ki, az ºnkorm§nyzati tulajdonban l®vŖkre 

®rtelemszerŤen nem.435 Az OECD elveinek alkalmaz§s§ban az MNV Zrt. kºvetkezetes, 

mŤkºd®se sor§n a szab§lyoz·i hatalma egyar§nt elk¿lºn¿l a tulajdonosi szerep®tŖl ®s a 

fogyaszt·i minŖs®g®tŖl. A FelelŖs V§llalatir§ny²t§si Aj§nl§sok kºzt megtal§lhat·k a 

dºnt®shozatali rendszer kialak²t§s§ra vonatkoz· aj§nl§sok, az §llami vagyon megŖrz®s®re 

®s a befektet®sek biztons§g§ra vonatkoz· aj§nl§sok, az inform§ci·kezel®s ®s az 

elsz§moltathat·s§g. Elk¿lºn¿lnek az ¿gyvezet®s ®s a menedzsment feladatok.436,437 

Hangs¼lyt fektet az ºsszetett ellenŖrz®si rendszer ki®p²t®s®re, melyben szerepe ®s feladata 

van a fel¿gyelŖbizotts§gnak, az ¿gyvezet®snek, a kºnyvvizsg§l·nak, de mag§nak az MNV 

Zrt.-nek is. Kiemelten kezeli a hum§n erŖforr§s kiv§laszt§s§t ®s a teljes²tm®ny®rt®kel®st, a 

                                                 

433 AUER, Ćd§m: Corporate Governance ï Ćllami r®szv®tellel mŤkºdŖ gazd§lkod· szervezetek. Nemzeti 

Kºzszolg§lati Egyetem, Budapest, 2005. 58. o. 

434 AUER, Ćd§m i.m. 19. o. 

435 FVA III. fejezet 

436 FTA M 2.1.1. 

437 AUER, Ćd§m: i.m. 64-65.o. 
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vezetŖi tev®kenys®gek ®s a javadalmaz§st.438,439 A transzparencia egyfajta garanci§lis 

eszkºz arra n®zve, hogy a tulajdonos, kºzvetve az §llamot alkot· sz®lesebb t§rsadalom, 

megismerje a t§rsas§g mŤkºd®s®nek azon l®nyeges elemeit, amelyek a kºzvagyonnal val· 

gazd§lkod§s mik®ntj®t t¿krºzik. E tekintetben igazgat·s§gi felelŖss®gi kºrbe tartozik a 

megfelelŖ inform§ci·szolg§ltat§s ®s t§j®koztat§s biztos²t§sa a t§rsas§g tulajdonosi 

strukt¼r§j§r·l,440 a t§rsas§gkorm§nyz§sr·l, a t§rsas§g §tfog· c®ljair·l ®s strat®gi§j§r·l,441 a 

kock§zatokr·l,442 az eredm®nyeirŖl,443 vagy ®ppen az etikus ®s szab§lyos mŤkºd®ssel 

ºsszef¿gg®sben az ºsszef®rhetetlens®grŖl, a javadalmaz§sr·l stb.444 

                                                 

438 FVA VIII. fejezet 

439 AUER, Ćd§m: Corporate Governance ï Ćllami r®szv®tellel mŤkºdŖ gazd§lkod· szervezetek. Nemzeti 

Kºzszolg§lati Egyetem, Budapest, 2005. 67. o. 

440 FTA A 4.1.4. 

441 A strat®giai c®lokat a honlapon is szerepeltetni kell. 2005/162/EK 9.2. alapj§n FTA A 4.1.6. 

442 Az aj§nl§shoz tartoz· magyar§zat ²rja elŖ, hogy az ®ves t§j®koztat·ban kell kºzz®tenni. FTA A 4.1.12. 

443 AUER, Ćd§m: i.m. 70. o. 

444 FTA A 4.1.1. 
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16. Kock§zatkezel®s 

A tudatos kock§zatv§llal§s a gazdas§gi fejlŖd®s felt®tele,445 ahol a bizalmi faktornak dºntŖ 

szerepe van. A felelŖs v§llalatir§ny²t§s alapelveinek kºvet®se ez®rt tºbb kell, hogy legyen, 

mint form§lis normakºvet®s, hiszen egy alacsonyabb bizalmi szint jelentheti ak§r 

kedvezŖtlenebb felt®telek [pl. magasabb d²jak] teljes²t®s®nek elv§r§s§t, vagy ak§r az 

¿zlettŖl val· el§ll§ssal is j§rhat. Kiemelt jelentŖs®ge van az §tl§that·s§gnak, 

elsz§moltathat·s§gnak ®s a teljes²tm®nym®r®s lehetŖs®g®nek, melyhez a kontrollrendszer is 

eszkºzºket biztos²t. Ez ebben a form§ban term®szetesen egy Ănesze semmi fogd meg j·lò 

t²pus¼, semmilyen konkr®tumot nem tartalmaz· kijelent®s, a feladat ott kezdŖdik, amikor a 

fent vizion§lt ide§lis rendszert szektorspecifikus ®rdemi tartalommal tºltj¿k fel, amely 

alkalmazkodik az ®rintett t§rsas§g m®ret®hez, strukt¼r§j§hoz, figyelembe veszi a 

szakter¿let jellemzŖit ®s a vonatkoz· speci§lis szab§lyokat. A f¿ggetlen belsŖ ellenŖrz®si 

funkci· l®nyege az audit bizotts§gnak ®s a fel¿gyelŖbizotts§gnak val· rendszeres 

visszacsatol§s a t§rsas§gkorm§nyz§s mŤkºd®s®rŖl, a t§rsas§g teljes²tm®ny®t befoly§solni 

k®pes t®nyezŖk alakul§s§r·l. T§mogatja a fenntarthat· mŤkºd®st, tematikusan vizsg§lja ®s 

®rt®keli a kock§zatokat, vesz®lyeket ®s azok kezel®s®t, melyekre a B§zel IïII. csomag is 

r®szletesen kit®r. A belsŖ kontrollrendszer ®s kock§zatkezel®s a t§rsas§gi c®lok el®r®s®nek 

¼tj§t hivatott nyomon kºvetni, kit®rve mŤkºd®si, p®nz¿gyi, jogi446 ®s egy®b vesz®lyekre, 

amely visszacsatol§s ellenŖrz®si jelent®s form§j§ban ºlt testet. Nem csak az egyes 

®rdekeltek, hanem maga a vezet®s is k®pet kap, ²gy sz¿ks®ges esetben m®g idej®ben 

gondoskodhat a vesz®lyek bekºvetkez®s®t elh§r²t· akci·k v®grehajt§s§r·l. A priorit§sokat 

az ¿gyvezet®s hat§rozza meg447 a t§rsas§g ®rdemi mŤkºd®s®nek r®szletes ismeret®nek 

birtok§ban. A belsŖ kontroll vizsg§lja azokat a jelens®geket, mely kock§zatokat 

hordozhatnak magukban ®s ezzel vesz®lyeztetik az alapc®loknak megfelelŖ mŤkºd®st ®s a 

teljes²tm®nyc®lok el®r®s®t.448 A kontrolltev®kenys®get ell§t· belsŖ ellenŖrz®s, az 

ellenŖrz®si politik§nak megfelelŖen k®sz²ti el az ellenŖrz®si terveket ®s kºvetkezetesen 

                                                 

445 HORVĆTH Gergely Kriszti§n, MAMIRA Zolt§n, RĆCZ L§szl·, FEKETE Ćgnes: FelelŖs v§llalkoz§sok 

ir§ny²t§si modellje, A V§llalkoz§sok ir§ny²t§sai k®pess®g®nek fejleszt®s®hez, Trusted Business Partners - 

Budapesti Gazdas§gi FŖiskola 2012. 5. o. 

446 FTA A 2.8.3. 

447 FTA A 2.8.1. 

448 FTA A 2.8.3. 
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hajtja v®gre azokat, majd az audit bizotts§gnak vagy fel¿gyelŖbizotts§gnak sz§mol be a 

mŤkºd®si kock§zatok alakul§s§r·l.449 Az aj§nl§sok alapj§n a kºnyvvizsg§l· vizsg§lhatja a 

kock§zatkezel®si strat®gi§t ®s a menedzsment kock§zatkezel®si akci·it. A kock§zatkezel®si 

®s ellenŖrz®si funkci· betºlt®se azonban jelentŖs erŖforr§sokat is ig®nyelhet, melyek 

feloszt§s§n§l az elsŖdleges szempontok kºz® tartoznak a m®rethat®konys§ggal kapcsolatos 

megfontol§sok, melyek sor§n figyelmet ®rdemel a kock§zatkezel®si kºvetelm®nyrendszer 

szerinti kock§zatkezel®s-elv§r§s ®s t®nyleges kock§zatkezel®si tev®kenys®g kºzºtti 

elt®r®sek kezel®se. A kock§zatkezel®s ®rdemi hasznokkal j§rhat, de lehet puszt§n a Ărendes 

c®gò sz²n®ben val· feltŤn®s form§lis §lruh§ja a r®szv®nyesek, egy®b ®rdekeltek 

megt®vesztŖ megnyugtat§s§ra. EllenŖrz®si tapasztalataim alapj§n a t¼l szoros ellenŖrz®si 

tev®kenys®g szervezeten bel¿li fesz¿lts®geket gener§l az ellenŖrzŖ ®s az ellenŖrzºtt kºzºtt; 

csºkken az egy¿ttmŤkºd®si hat®konys§g, ®s ²gy ®rt®kes inform§ci·k maradnak felsz²n 

alatt; zavar· lehet a mindennapi feladatv®gz®sre; csºkkenhet a teljes²tm®ny; t¼lzottan 

alacsony szintre szor²tja vissza az ¿zleti kock§zatv§llal§st, ezzel a Ăkonkurencia malm§ra 

hajtja a vizetò; s nem utols· sorban idŖ ®s kºlts®gig®nyes, illetve nagyfok¼ adminisztr§ci·s 

terhet hoz l®tre, melyek megt®r¿l®se ak§r meg is k®rdŖjelezhetŖ. Az elm¼lt ®vek 

tapasztalatai alapj§n joggal k®telkedhet¿nk azokban a t¼lhaladott compliance modellekben, 

amelyeket a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§sra hivatkoz§ssal a tŖzsd®n jegyzett t§rsas§gokra 

erŖltetnek, nemk¿lºnben a compliance legink§bb folyamatorient§lt, mechanizmus, mely 

nem k®pes garant§lni a t§rsas§g mŤkºd®s®ben ®rdekeltek c®ljai el®r®s®t. A felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§si jog §llami r®szv®tellel mŤkºdŖ t§rsas§gokra val· kiterjeszt®s®vel 

kapcsolatban van egy l§tsz·lagos igyekezet, amely a kedvezŖ sz²nben t¿ndºkl®s el®r®s®re 

egy erŖteljes, de inkompetens elv§r§snak k²v§n megfelelni, csak ®ppen Ărossz vonatra 

sz§lltò. A p®nz¿gyi besz§moltat§s kºzelm¼ltbeli diszfunkci·ira gondolva l§thatjuk, hogy a 

compliance t²pus¼ megfeleltet®s, nem jelent kiel®g²tŖ bizonyoss§got vagy v®delmet, 

puszt§n olcs· takar·z§s. Ehhez k®pest az ISO 31000 Risk Management szabv§nyt 

alkalmaz· t§rsas§gok a l®nyegi dºnt®shozatali folyamatba integr§lj§k a tudatos 

kock§zatm®r®st, ehhez hat§skºrºket ®s ²gy felelŖss®get is rendelnek egyben, ezzel 

biztos²tva egy m®lyebb meg®rt®st az ®rdekelt felek kºzt.450
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17. Az ellenŖrz®s ®s a t§rsas§gkorm§nyz§s kapcsolata451
 

Az ellenŖrz®s l®nyeg®nek meghat§roz§sa, att·l f¿ggŖen, hogy az ®let mely szab§lyozott 

r®sz®t vizsg§lja, sz§mos jellemzŖvel ²rhat· le. Az ellenŖrizhetŖ jelens®gek differenci§lts§ga 

miatt egyre nehezebb az ellenŖrz®s absztrakt fogalm§t meghat§rozni, hiszen az 

elgondol§sn§l gyakran olyan, az egyes ellenŖrz®si ter¿letekre jellemzŖ egyedi 

tulajdons§gok jelennek meg, amelyek m§s ter¿letek jellemzŖivel nem ºsszevethetŖk, 

viszont elengedhetetlen¿l sz¿ks®gesek. Mindezek miatt rendk²v¿l neh®z az ellenŖrz®s 

§ltal§nos meghat§roz§sa, hiszen b§rmennyire is absztrakt, mag§ban hordozza az elgondol· 

szakter¿let®hez kapcsol·d· tanok ismertetŖ jegyeit, a saj§tos gondolatvezet®st, valamint a 

t®ma szubjekt²v meg²t®l®s®t. A fentiek ®rtelemben az ellenŖrz®s fogalma ºnmag§ban egy 

prekoncepci· az ellenŖrz®srŖl. A vezet®selm®leti ir§nyzatokon bel¿l napjainkra 

sz¿ks®gszerŤen kialakul· paradigmav§lt§s ®rdemben alak²tja §t a t§rsadalomgazdas§g 

alrendszereit. Az ºsszetett t§rsas§gkorm§nyz§si folyamatok tudatos §ttekint®se, a 

rendszerbŖl nyert inform§ci·k felhaszn§lhat·s§g§nak ®rt®kelhetŖs®ge folyamatosan 

kih²v§sok el® §ll²tj§k a dinamikusan v§ltoz· kºzegben mŤkºdŖ szervezetek 

menedzsmentj®t. Az ellenŖrz®s a tervez®s, szervez®s ®s vezet®s mellett az a funkci·, amely 

seg²t benn¿nket a hib§k felt§r§s§ban ®s helyre §ll²t§s§ban, ²gy a k¿lºnbºzŖ sztenderdektŖl 

®s elv§r§sokt·l val· elt®r®sek minimaliz§lhat·k, de legfŖk®pp biztos²tj§k a kitŤzºtt c®lok 

el®r®s®nek siker®t. Đjabban az ellenŖrz®s az elŖre l§t§s eszkºze is, amelynek legfŖbb 

l®nyege, hogy a hib§t m®g bekºvetkez®se elŖtt felismerj¿k, amennyiben ez lehets®ges ®s 

kºvetkeztet®sekkel elŖre vet²thetŖ. EllenŖrz®s sor§n a meg§llap²tott t®nyek szembe§ll²t§sa 

tºrt®nik az elŖre rºgz²tett elv§r§sokkal. Az ellenŖrz®s legfontosabb output-ja ®s egyben a 

tervez®st t§mogat· szerep®nek szubsztanci§lis eleme a t§rsas§g operat²v mŤkºd®s®t 

t¿krºzŖ, s az ellenŖrz®si jelent®sekben form§t ºltŖ visszacsatol§s. Az ellenŖrz®s eszkºz a 

magasabb szintŤ vezet®s sz§m§ra, amelynek l®nyege, hogy a jelent®sben megjelenŖ 

ismeretek felhaszn§l§s§val a menedzsment folyamatokba tºrt®nŖ beavatkoz§sra tudunk 

javaslatot tenni a t§rsas§gkorm§nyz§s fel®. Az ellenŖrz®sek c®ljaiban jelentŖs v§ltoz§sok 

mentek v®gbe az ut·bbi 1-2 ®vtizedben. A szeml®letv§lt§st megelŖzŖen fŖk®nt a represszi· 

volt jellemzŖ, azaz, hogy az elkºvetett hib§kat jogi norm§kba foglalt magatart§sokkal 
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azonos²ts§k ®s a rendelkez®seknek megfelelŖen szankcion§lj§k. Ezzel a jelentŖsen 

megtorl· vagy b¿ntetŖ jelleggel szemben a repar§ci·, vagyis a hib§k kijav²t§sa ma m§r 

mindenki sz§m§ra vil§gos ®s egy®rtelmŤ c®l. A fejlŖd®st azonban kor§ntsem tekinthetj¿k 

meg®rettnek, befejezettnek, ugyanis esŖ ut§n kºpºnyeg, ha a kock§zatok bekºvetkez®s®t 

kºvetŖen §ll²tunk helyre b§rmilyen kedvezŖtlennek tartott §llapotot. Egyre sz®lesebb 

kºrben elfogadott §ll§spont, mint nem kºvetelm®ny az, hogy a hib§kat, meg kell elŖzn¿nk, 

amelyre legink§bb az elŖzetes kontroll ®s az ahhoz kapcsol·d· elj§r§sok, kalkul§ci·k, 

becsl®sek stb. a legmegfelelŖbbek. Ahhoz, hogy a t§rsas§gkorm§nyz§s egyr®szt §tl§that· 

legyen, m§sr®szt megfelelŖen reag§ljon az ellenŖrzºtt ®s annak kºrnyezete kºzºtti akt²v 

rel§ci·kra, ¼jra kell gondolni a funkci·kat, feladatokat, strukt¼r§t, ²gy ®rtelemszerŤen az 

ellenŖrz®s c®ljait ®s ezzel egyidejŤleg eszkºzeit is. Fontos, hogy a c®lok objekt²v, 

egy®rtelmŤ ®s megk¿lºnbºztet®sre alkalmas m·don ker¿ljenek meg§llap²t§sra. Az 

ellenŖrz®s olyan eszkºz, amely a t§rsas§gkorm§nyz§si tev®kenys®get, azaz a p®nz¿gyi, 

fizikai, emberi ®s inform§ci·s erŖforr§saikkal val· gazd§lkod§s§t, a visszacsatol§s 

seg²ts®g®vel a t§rsas§g c®ljai el®r®se fel® orient§lja. F¿ggetlen¿l att·l, hogy elŖzetes, 

ut·lagos vagy folyamatba ®p²tett, integr§lt ellenŖrz®srŖl besz®l¿nk, az ellenŖrz®s minden 

esetben tartalmazza a c®lok ®s sztenderdek meghat§roz§s§t, hiszen azok k®pezik a 

viszony²t§si alapot, meg§llap²tja a t®nyeket, vagyis a teljes²t®s outputjait, ezeket ºsszeveti 

az elŖzetesen rºgz²tett felt®telekkel, ®s v®g¿l ®rt®keli az elt®r®seket, amely ®rt®kel®st 

kºvetŖen k®pes® v§lik a m·dos²t§si javaslatok megt®tel®re. Javaslatok kiz§r·lag 

megb²zhat· ismeretekbŖl levont logikus kºvetkeztet®sek alapj§n tehetŖk. Az ellenŖrz®si 

folyamat minden esetben a szab§lyozott dologgal kapcsolatos relev§ns t®nyek, illetve 

kºr¿lm®nyek felt§r§s§val kezdŖdik. A felt§r§s c®lja, hogy ismereteket szerezz¿nk a 

vizsg§lt dolgot ®rintŖen. Kºr¿lm®nyek, inform§ci·k, metaadatok, rel§ci·k, kapcsol·d§si 

pontok ºsszetett rendszerei k®pezik ismereteinket. A val·s§g megismer®s®nek azonban 

korl§tjai vannak. Min®l tºbb inform§ci· §ll rendelkez®s¿nkre, ann§l pontosabban tudjuk 

reproduk§lni az ellenŖrzºtt folyamatot, de a gyakorlatban a teljes bizonyoss§g ismerete 

n®lk¿l is dºnteni kell. Nem lehet a v®gtelenig h¼zni a t®nyfelt§r§st, meg kell hat§roznunk, 

hogy milyen minŖs®gŤ ®s mennyis®gŤ inform§ci· elegendŖ a helyes kºvetkeztet®shez. A 

felt§r· tev®kenys®g eredm®nye a tºrt®neti t®ny§ll§s meg§llap²t§sa. Az ellenŖrz®si 

t®nymeg§llap²t§sok akkor tudom§nyosak, ha objekt²vek, ®s akkor objekt²vek, ha empirikus 

¼ton bizony²tottak, illetve reproduk§lhat·k. A megismert t®nyek ºnmagukban m®g n®m§k. 

Az inform§ci·nak ºnmag§ban nincs ®rtelme, az intellektus k®pez belŖle tud§st. A 

hat®konys§gi elv§r§soknak megfelelŖen a felt§r· tev®kenys®gnek a relev§ns objektumokra 
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kell orient§l·dniuk. Az ºsszehasonl²t· tev®keny®g sor§n §llap²tjuk meg, hogy a 

megval·sul· folyamatok megfelelnek-e a szervezeti c®loknak, elv§r§soknak. A 

megfeleltet®s sor§n p§rhuzamba §ll²tjuk a van [sein] ®s a kell [sollen] objektumokat, ezt 

kºvetŖen meg§llap²tjuk az elt®r®seket. Az ellenŖrz®s a jelens®geket tudom§nyosan 

lek®pezett a priori strukt¼r§kba helyezi, majd a posteriori azt vizsg§lja, hogy milyen 

norm§knak felelnek, vagy nem felelnek meg. Az elt®r®sek vizsg§lata sor§n meg§llap²tjuk, 

hogy a jelens®g szab§lyoz§sa kiel®g²tŖ m®rt®kŤ-e, ig®nyel-e tov§bbi szab§lyoz§st, azaz 

rejt-e mag§ban eredendŖ kock§zatot, valamint meg§llap²tjuk, hogy a tºrt®neti t®ny§ll§s 

elemei miben, illetve milyen m·don ®s m®rt®kben t®rnek el a norm§kt·l. Az ellenŖrz®s a 

megismert, felt§rt t®nyeknek valamilyen kºvetelm®nyhez tºrt®nŖ hasonl²t§sa ®s ezek 

alapj§n a meg§llap²tott t®nyek ®rt®kel®s®re, a kºvetelm®nyektŖl val· elt®r®sek okainak 

felt§r§s§ra ir§nyul· tev®kenys®g. A tervez®s ®s ellenŖrz®s egym§ssal szoros 

ºsszef¿gg®sben §ll· jelens®gek, melyeknek a kºvetkeztet®s egyar§nt jelentŖs r®sz®t k®pezi. 

A tervez®s ®s az ellenŖrz®s, kºvetkeztet®sek rendszerezett ºsszess®g®re ®p¿lŖ alkot· 

folyamat, amely az ®letmegnyilv§nul§sok minden mozzanat§ban jelen van, akkor is, 

amikor nem gondoljuk, hogy tudatos tev®kenys®gk®nt zajlik le benn¿nk. Minden 

magatart§sunk egy terv v®grehajt§sak®nt ®rtelmezhetŖ. Az intellektus a vel¿nk sz¿letett 

ºsztºnºk ®s a tanult tud§s ºsszefŤz®s®vel ®rt®kel ®s kºvetkeztet. Az ºsszegyŤjtºtt 

ismeretek feldolgoz§s§t kºvetŖen az ellenŖrz®s meg§llap²t§sokat tesz. A felt§rt t®nyekbŖl 

azonban neh®z kºvetkeztetni az eredeti sz§nd®kra, a v®tlen hib§kra, tov§bb gondolva a 

t§rsas§gi mŤkºd®s r®szfolyamatainak ºssze¿tkºz®seire. A hi§nyos ismeretek, rosszul 

®rtelmezett fogalmak, rossz kºvetkeztet®si m·dszerek, k¿lºn-k¿lºn is, egy¿ttesen pedig 

egym§s hat§sait felerŖs²tve hib§k ®s t®ves eredm®nyek sorozat§hoz vezetnek. Az 

ellenŖrz®sen alapul· ®rt®kel®st mindig valamilyen beavatkoz§s kºveti, az ellenŖrz®si 

rendszer eredm®nyess®ge vagy hi§nyoss§ga teh§t visszahat az t§rsas§gkorm§nyz§si 

rendszerre. A jelent®s form§j§ban megjelenŖ bizonyoss§gszerz®s, alkalmas a tan§csad§sra 

is, ²gy az ellenŖrz®s egyben visszacsatol§s a tervez®s sz§m§ra. Az ellenŖrz®si folyamat 

egyik f§zis§ban sem szabad figyelmen k²v¿l hagyni azt a t®nyt, hogy az ember mindig 

®rzelmi alapon dºnt, a dºnt®s folyam§n a tudatos ®n n®ha fel sem fogja a dºnt®s 

mozzanat§t, csak meg®li azt ®s egy eleve adott t®nynek v®li. A tud§s ï r§ci· ï alapj§n val· 

dºnt®s is ®rzelmi, ahol a szubjektumnak meggyŖzŖd®se van ºnmaga helyess®g®rŖl. A 

tudatos ®s logik§n alapul· ®rvel®s gyeng®bb a tudat alatt jelentkezŖ ®rzelmekn®l. Inger ®ri 

a receptorokat, az inger¿let az idegrendszeren kereszt¿l el®ri a kºzponti idegrendszert, ami 

feldolgozza azt ®s dºnt®si lehetŖs®geket §ll²t fel. A szubjektum az alternat²v§k kºz¿l 
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kiv§lasztja azt az egyet, amit k®pes elfogadni ®s megsz¿letik a dºnt®s. A szubjektum 

k®miai alapon dºnt, meghat§rozza az inger forr§s§hoz val· ®rzelmi viszonyokat, ez®rt 

rendk²v¿l fontos szerepe van annak, hogy a felt§r·, ºsszehasonl²t· ®s kºvetkeztetŖ 

tev®kenys®g sor§n a lehetŖ legnagyobb m®rt®kben z§rjuk ki a szubjekt²v elemek behat§sait, 

amely logikai keretrendszer alkalmaz§s§val lehets®ges. Az ellenŖrz®s integr§l§s§n§l 

azonban nem hagyhatjuk figyelmen k²v¿l azt a kºr¿lm®nyt, hogy az ellenŖrz®sek egyr®szt 

r§ford²t§st ig®nyelnek, m§sr®szt az ellenŖrzºttektŖl elv§rhat· kºzremŤkºd®s miatt 

csºkkentik a teljes²tm®nyt. Az ellenŖrz®sek §ltal tett meg§llap²t§sok komplex 

felt®telºsszess®gben kell, hogy meg§llj§k a hely¿ket. Alkalmass§ kell tenni teh§t a 

szervezetet, az egy®neket olyan ellenŖrz®sek v®grehajt§s§ra, amelyek adekv§t ismeretekre, 

tapasztalatokra alapozva, korszerŤ jelent®sekkel t§mogatj§k a t§rsas§gkorm§nyz§st. Az 

ellenŖrz®si funkci· t§rsas§gkorm§nyz§sba integr§l§sa megalapozott k²v§nalom, 

ugyanakkor mag§ban hordozza a kontroll kock§zatot. Az ellenŖrz®s funkci·ja jelenleg a 

lehets®ges vesz®lyek, valamint a v®tlen ®s sz§nd®kosan elkºvetett hib§k felt§r§s§ra ir§nyul, 

enn®l fogva az ®rintettek, term®szetes ®rdekeiktŖl vez®relve ®s ®rzelmi alapon a saj§t 

felelŖss®g¿k csºkkent®s®re, elfed®s®re tesznek erŖfesz²t®s®ket, ami ellene hat a val·s 

tapasztalatok levon§s§nak, az ®rdemi tanuls§gok felt§r§s§nak, megtal§l§s§nak. Ez 

torz²thatja az eredm®nyeket. B§rmely dolog akkor hat®kony, amikor a lehetŖ legjobban 

megkºzel²ti az elv§r§sainknak megfelelŖ §llapotot, ez®rt az ellenŖrz®si funkci· 

betºlt®s®hez ®s a kapcsol·d· feladatok elv®g®s®hez oly m·don kell hozz§rendelni az 

erŖforr§sokat, hogy a visszacsatol§s hasznai meghaladj§k a r§ford²t§s ig®nyeit. Az 

ellenŖrz®s ann§l hat®konyabb, min®l bŖvebb a vizsg§latok elv®gz®s®hez sz¿ks®ges ®s j·l 

struktur§lt, relev§ns adathalmaz ®s min®l gyorsabb a feldolgoz§s. Ez biztos²thatja, hogy a 

felt§rt diszfunkci·k min®l jobban megkºzel²ts®k a val·s diszfunkcionalit§st.
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JOGESET ELEMZ£SEK 

18. Jogesetek a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s ®s konszernjogi 

felelŖss®g kºr®bŖl 

Kutat§som t§rgy§t k®pezŖ jogter¿let exemplifikat²v jelleggel vizsg§lat al§ vett dºnt®seit, 

azok tartalm§t ®s elŖzm®nyeit nem ismertetem teljes r®szletezetts®ggel, azok a hivatkozott 

forr§sokb·l megismerhetŖk. A feldolgoz§s sor§n kulcspontokat emelek ki ®s saj§t 

szempontjaim szerint ®rtelmezem azokat. 

18.1. Kutat§s: Nemzetkºzi [eur·pai] jogesetek452 

18.1.1. Az Eur·pai Uni· B²r·s§ga dºnt®sei 

A B²r·s§g 2014/C 112/29 Inform§ci·ja (24. oldal):453 A B²r·s§g (nyolcadik tan§cs) 2014. 

janu§r 16-i v®gz®se (a Debreceni Munka¿gyi B²r·s§g, FŖv§rosi Munka¿gyi B²r·s§g 

[Magyarorsz§g] elŖzetes dºnt®shozatal ir§nti k®relmei) ï Dutka J·zsef kontra 

MezŖgazdas§gi ®s Vid®kfejleszt®si Hivatal, Sajtos Csilla kontra Budapest FŖv§ros VI. Ker. 

¥nkorm§nyzata (C-614/12. ®s C-10/13. sz. egyes²tett ¿gyek): A Debreceni Munka¿gyi 

B²r·s§g, FŖv§rosi Munka¿gyi B²r·s§g elŖzetes dºnt®shozatal ir§nti k®relmet terjesztett elŖ 

az EUSZ 6. cikk, valamint az Eur·pai Uni· Alapjogi Chart§ja 30. ®s 51. cikk®nek 

t§rgy§ban. KºzelebbrŖl: a munkav§llal·k indokolatlan elbocs§t§ssal szembeni v®delme, az 

indokol§s n®lk¿li elbocs§t§sa, valamint valamely a kºzigazgat§si szerv olyan 

tisztviselŖj®vel szemben, akit a kºztisztviselŖk jog§ll§s§r·l sz·l· nemzeti tºrv®nynek a 

kºztisztviselŖi jogviszony megsz¿ntet®s®re vonatkoz· rendelkez®se alapj§n elbocs§tottak. 

Az Eur·pai Uni· B²r·s§g a rendelkezŖ r®szben ¼gy hat§rozott, hogy nem rendelkezik 

hat§skºrrel a Debreceni Munka¿gyi B²r·s§g (Magyarorsz§g) 2012. december 6-i 

hat§rozat§val ®s a FŖv§rosi Munka¿gyi B²r·s§g (Magyarorsz§g) 2012. szeptember 21-i 

hat§rozat§val elŖterjesztett k®rd®sek megv§laszol§s§ra. Az ¿gy annyiban ®rdekes a felelŖs 

t§rsas§gkorm§nyz§s vizsg§lat§nak t§rgy§ban, hogy b§r a b²r·s§gok az eset ºsszes 

                                                 

452 A kutat§s sor§n felhaszn§lt, felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s t§rgykºr®be tartoz· eur·pai uni·s jogesetek; 

logikai sorrendben 

453 Dºnt®s d§tuma: 2014.04.14.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=OJ:C:2014:112:FULL&from=HU| | Letºltve: 2016.05.28. 
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kºr¿lm®ny®nek m®rlegel®se ut§n dºntenek adott jogk®rd®sben, az elŖzetes dºnt®shozatali 

elj§r§sokb·l az l§tszik, hogy az elŖzetes dºnt®shozatali elj§r§s nem automatikusan 

alkalmazand·, felt®telrendszere kºtºtt. 

Audiolux SA ®s t§rsai kontra Groupe Bruxelles Lambert SA (GBL) ®s t§rsai ®s 

Bertellsmann AG ®s t§rsai (C-101/08. sz. ¿gy) a B²r·s§g ²t®lete:454 Az elŖzetes 

dºnt®shozatal ir§nti k®relem a kisebbs®gi r®szv®nyesek v®delm®nek kºzºss®gi jogi alapelvi 

®rv®nyes¿l®s®nek k®rd®s®t c®lozta. Az ²t®let az elŖzetes dºnt®shozatal ir§nti k®relem 

k®rd®seit az al§bbi k®t pontban foglalja ºssze: ĂL®tezik e a r®szv®nyesek egyenlŖs®g®nek 

kºzºss®gi jogi alapelve, amely ®rtelm®ben a kisebbs®gi r®szv®nyeseket v®di a t§rsas§g 

feletti ir§ny²t§st megszerzŖ vagy azt gyakorl· tºbbs®gi r®szv®nyes azon kºtelezetts®ge, 

hogy e r®szv®nyeseknek felaj§nlja, hogy a tºbbs®gi r®szv®nyes §ltali ir§ny²t§st megalapoz· 

vagy azt erŖs²tŖ t§rsas§gi r®szesed®s megszerz®sekor meg§llap²tottakkal azonos 

felt®telekkel megv§s§rolja r®szv®nyeiket, m§sr®szrŖl pedig ezen elv idŖbeli hat§ly§ra 

vonatkozik.ò A kisebbs®gi r®szv®nyesek v®delme, a befektetŖi v®delem ®rv®nyre jut§sa, 

t§volabbr·l szeml®lve a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s egyik szegmense. Az elj§r§sban az 

RTL Group t§rsas§g (a tov§bbiakban: RTL) kisebbs®gi r®szv®nyesei, m§sr®szrŖl pedig a 

Groupe Bruxelles Lambert SA (GBL) (a tov§bbiakban: GBL) ®s a Bertelsmann AG 

t§rsas§g (a tov§bbiakban: Bertelsmann) volt ®rintett. A k®rd®sben a kisebbs®gi 

r®szv®nyesek v®delme mellett vizsg§lni kellett a B²r·s§gnak az egyenlŖ b§n§sm·d elv®nek 

®rv®nyes¿l®s®t is. L§thatjuk teh§t, hogy a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s 

r®szletrendelkez®sekben biztos²tott elvek egy¿tt ®rtelmez®s®ben ºlt testet. Illetve j· p®lda 

arra, hogy az egyes jogeseteken kereszt¿l a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s m§s ®s m§s 

r®szjogos²tv§nya ker¿lt a vizsg§lat kºz®ppontj§ba. A B²r·s§g elŖzetes dºnt®se arra az 

eredm®nyre jutott, hogy Ăa kºzºss®gi jog nem tartalmaz olyan jogi alapelvet, amely szerint 

a kisebbs®gi r®szv®nyeseket v®di a t§rsas§g feletti ir§ny²t§st megszerzŖ vagy azt gyakorl· 

tºbbs®gi r®szv®nyes azon kºtelezetts®ge, hogy e r®szv®nyeseknek felaj§nlja, hogy a 

tºbbs®gi r®szv®nyes §ltali ir§ny²t§st megalapoz· vagy azt erŖs²tŖ r®szesed®s 

megszerz®sekor meg§llap²tottakkal azonos felt®telekkel megv§s§rolja r®szv®nyeiket.ò 

Ezzel a dºnt®ssel a B²r·s§g kifejezte, hogy a hivatkozott elv nem tal§lhat· meg a kºzºss®gi 

                                                 

454 Dºnt®s d§tuma: 2009.10.15.; Link: 

http://curia.europa.eu/juris/celex.jsf?celex=62008CJ0101&lang1=en&lang2=HU&type=TXT&ancre= | 

Letºltve: 2016.05.31. 
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jog ºn§ll· alapelvei kºzºtt, vagyis annak kik®nyszer²thetŖs®g®hez kºzºss®gi szintŤ 

garanci§lis elemek nem t§rsulnak. 

Az Eur·pai Kºzºss®gek kontra Olasz Kºzt§rsas§g (C-326/07. sz. ¿gy) a B²r·s§g ²t®lete; 

52. pont:455 Az ²t®let a ĂTag§llami kºtelezetts®gszeg®s ï EK 43. cikk ®s EK 56. cikk ï 

Privatiz§lt v§llalkoz§sok l®tes²tŖ okirata ï Az §llam bizonyos k¿lºnleges jogai 

gyakorl§s§nak krit®riumaiò t§rgy§ban sz¿letett. Az ²t®let k¿lºnºsen a szem®lyek szabad 

mozg§sa, a leteleped®s szabads§ga, a tŖke szabad mozg§sa, a szerzŖd®s rendelkez®sei, 

illetve a korl§toz§sok megengedhetŖs®ge ®s a t§rsas§gi jog rendelkez®sei kontextus§ban 

®rtelmezte a jogvit§t. Az akkori Eur·pai Kºzºss®gek Bizotts§ga az®rt ind²tott elj§r§st az 

Olasz Kºzt§rsas§ggal szemben, mert az §llam ®s az §llami szervek r®szv®nyt§rsas§gokban 

fenn§ll· r®szesed®sei §truh§z§si elj§r§s§nak felgyors²t§s§r·l sz·l· 332/1994. sz§m¼ 

tºrv®nyrendelet ®s a hozz§ kapcsol·d· 2004. ®vi rendelet az §llam sz§m§ra k¿lºnleges 

jogot (elt®rŖ elj§r§si hat§ridŖk, v®t·jog, szavazati joggal nem rendelkezŖ vezetŖ 

tiszts®gviselŖk kinevez®se) biztos²t bizonyos v§llalkoz§sokban. Az §llami k¿lºnleges 

jogok tetten ®rhetŖk voltak az ENI, a Telecom Italia, az Enel ®s a Finmeccanica ï a 

petrok®mia, az energia, a t§vkºzl®si, a villamos energia ®s a v®delmi §gazatban mŤkºdŖ ï 

olasz jog szerint l®trejºtt t§rsas§gok l®tes²tŖ okirat§ban [Jogi h§tt®r; 5]. A probl®ma abban 

rejlett, hogy a k¿lºnleges jog gyakorl§s§nak tartalma, krit®riuma nem kellŖ pontoss§ggal 

meghat§rozott. Ennek hi§ny§ban Ănem teszik lehetŖv® a befektetŖk sz§m§ra azon helyzetek 

megismer®s®t, amelyek eset®n e jogok gyakorl§s§ra sor ker¿lhetò [KeresetrŖl; 11]. Az 

Olasz Kºzt§rsas§g elutas²totta a nem megfelelŖ elj§r§sra, az ar§nyoss§g elv®nek figyelmen 

k²v¿l hagy§s§ra, valamint a szabads§gelvek nem megfelelŖ ®rv®nyes¿l®s®re alap²tott 

Bizotts§gi ®rvel®seket. A corporate governance szempontj§b·l k¿lºnºsen az ²t®let 51-52. 

bekezd®se b²r relevanci§val, amely hivatkozik a C 483/99. sz§m¼, Bizotts§g kontra 

Franciaorsz§g ¿gyben 2002. j¼nius 4 ®n hozott ²t®letre [EBHT 2002., I 4781. o.] [50. ®s 51. 

pontok]. Az ²t®let hangs¼lyozza, hogy valamely §llami beavatkoz§sra lehetŖs®get ad· 

jogszab§lyban rºgz²tett rendelkez®s, alkalmaz§si felt®telrendszer hi§ny§ban a tŖke szabad 

mozg§s§nak s¼lyos megs®rt®s®t jelenti. BefektetŖi oldalr·l n®zve arr·l van sz·, hogy az 

§llam, mint gazdas§gi szereplŖ ne rendelkezzen olyan eszkºzºkkel, amelyek ºnk®nyesen 

alak²thatj§k a gazdas§gi szereplŖk mozg§ster®t. Ezzel az §llam jelentŖs kock§zatot telep²t a 

                                                 

455 Dºnt®s d§tuma: 2009.03.26.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/?uri=CELEX:62007CJ0326| Letºltve: 2016.05.30. 
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piacgazdas§g szereplŖire ®s t§vol tartja a biztosabb gazdas§gi kºrnyezetet keresŖ 

potenci§lis befektetŖket. Az ²t®let a kºvetkezŖk®pp fogalmaz Ăm®g abban az esetben is, ha 

a k®rd®ses krit®riumok k¿lºnf®le t²pus¼ kºz®rdekeket ®rintenek, megfogalmaz§suk 

§ltal§nos jellegŤ ®s pontatlan. R§ad§sul a fenti krit®riumok ®s a hozz§juk rendelt 

k¿lºnleges jogok kºzºtti kapcsolat hi§nya erŖs²ti a k¿lºnleges jogok gyakorl§s§t lehetŖv® 

tevŖ kºr¿lm®nyeket ®rintŖ bizonytalans§got, ®s e jogokat diszkrecion§liss§ teszi, tekintettel 

arra a m®rlegel®si mozg§st®rre, amellyel a tag§llami hat·s§gok e jogok gyakorl§sa sor§n 

rendelkeznek. E m®rlegel®si mozg§st®r ar§nytalan az el®rni k²v§nt c®lhoz k®pest.ò A 

B²r·s§g ²t®let®ben meg§llap²totta a jogs®rt®st ®s az Olasz Kºzt§rsas§got kºtelezte a 

kºlts®gek visel®s®re. Az §llami beavatkoz§s m®rt®k®nek meg²t®l®s®re, hogy az kiel®g²tŖ, 

t¼lz·, vagy esetleg gyenge, elt®rŖ §ll§spontokkal tal§lkozhatunk. 

18.1.2. Az EFTA Fel¿gyeleti Hat·s§g dºnt®sei 

A Fel¿gyeleti Hat·s§g 244/12/COL Hat§rozata: az ĉslandsbankinak ny¼jtott 

szerkezet§talak²t§si t§mogat§sr·l (Izland):456 A The European Free Trade Association (a 

tov§bbiakban: EFTA), vagyis az Eur·pai Szabadkereskedelmi T§rsul§s az 1960. janu§r 4-

®n Stockholmban al§²rt szabadkereskedelmi ºvezetrŖl sz·l· egyezm®nnyel jºtt l®tre. Az 

alap²t· h®t orsz§g [Ausztria, D§nia, Egyes¿lt Kir§lys§g (UK), Norv®gia, Portug§lia, Sv§jc 

®s Sv®dorsz§g] c®lja az ipari term®kek szabad forgalm§nak biztos²t§sa volt. Jelenleg az 

EFTA-nak n®gy tag§llama van: Izland, Liechtenstein, Norv®gia ®s Sv§jc. Az EFTA tagjai, 

Sv§jc kiv®tel®vel, az EGT l®trehoz· egyezm®ny r®szesei is. Az EFTA hivatalos honlapja: 

http://www.efta.int/457 A Hat§rozat r®szletesen vizsg§lja a p®nz¿gyi v§ls§g Izland 

bankrendszer®re gyakorolt hat§s§t, az Đj Glitnir Bank, vagyis a k®sŖbbi ĉslandsbank, 

ºsszeoml§s§nak okait. A bet®tek kiv®tele olyan m®reteket ºltºtt, hogy sz¿ks®ges volt az 

§llami beavatkoz§s k®r®se. Az §llam §ltal l®trehozott vizsg§l·bizotts§g feladata az volt, 

hogy a megfelelŖ mŤkºd®s hossz¼ t§v¼ fenntart§sa ®rdek®ben garanci§lis elemeket 

helyezzen el a bank mŤkºd®s®ben. Ezek olyan p®nz¿gyi, gazdas§gi ®s jogi garanci§k, 

amelyek biztos²tj§k a prudens, valamint szolvens mŤkºd®st. A Hat§rozat k¿lºn t§rgyalja a 

v§llalatir§ny²t§s keret®ben v®grehajtand· v§ltoz§sok kºr®t, Ăv§llalatir§ny²t§s ®s a 

                                                 

456 Dºnt®s d§tuma: 2012.06.27.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0244&from=EN | Letºltve: 2016.06.19. 

457 Letºltve: 2016.08.14. 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0244&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0244&from=EN
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kock§zatkezel®s jav²t§saò c²msz· alatt. Az ĉslandsbank a helyes gyakorlat ®rdek®ben 2011-

ben elŖszºr kock§zatkezel®si k®zikºnyvet458 tett kºzz® ®ves jelent®se mellett. A 

kock§zatkezel®si k®zikºnyv inform§ci·kat tartalmaz a kock§zati keretrendszer, a 

tŖkeszerkezet ®s tŖkemegfelelŖs®g, a jelentŖs kock§zati kitetts®g ®s a kock§zat®rt®kel®s 

t§rgy§ban. A Hat·s§g a bank tºrekv®s®t ¿dvºzºlte ®s ¼gy ®rt®kelte, hogy a jogelŖd Glitnir 

bank tev®kenys®g®nek, mŤkºd®s®nek gyenges®g®t k®pes kik¿szºbºlni a bemutatott 

v§llalatir§ny²t§sban ®s kock§zatkezel®sben v®grehajtott v§ltoztat§sokkal. A Hat§rozat azt a 

c®lt szolg§lja, hogy a 2008-as p®nz¿gyi v§ls§ghoz hasonl· k§ros folyamatok ne 

kºvetkezhessenek be a jºvŖben. Nagy k®rd®s azonban, hogy k®pes-e a rendszer m§s 

t²pus¼, ak§r elŖre nem l§that·, nem jelezhetŖ kock§zatok csºkkent®s®re, kiv®d®s®re. Ha a 

v§lasz igen, akkor a bet®tesek, befektetŖk biztos alapokra helyezhetik forr§saikat, ha pedig 

a v§lasz nem, vagy csak egy Ătal§nò, ¼gy tov§bb kell vizsg§lni, terhelni, modellezni a 

bankszektort ®rhetŖ kock§zatokat. Ennek hi§ny§ban ugyanis csak ut·lagos l®p®seket tehet 

a v§ls§gban ®rintett bank, illetve egy®b szereplŖ [§llam, hat·s§g], amely nem tekinthetŖ 

kiel®g²tŖnek, ha figyelembe vessz¿k a hasonl· okokb·l keletkezŖ k§rok megt®r¿l®s®vel 

kapcsolatos nemzetkºzi tapasztalatokat. Felmer¿lhet a k®rd®s, hogy mi®rt csak a Ăbajò 

bekºvetkezt®t avatkozhat be az §llam? A felvigy§z§s, fel¿gyelet, ellenŖrz®s fogalmak al§ 

rendelhetŖ biztons§gi tev®kenys®gek, v®grehajt§suk idej®t tekintve alapvetŖen h§rom 

halmazba sorolhat·k. Ezek az elŖzetes kontrol, a folyamatba ®p²tett ellenŖrz®s ®s az 

ut·lagos vizsg§lat.459 A p®nzpiaci szolg§ltat§sok kºre sz®les, de kor§ntsem annyira, hogy 

ne legyen elŖre jelezhetŖ a Ăfenyeget®sekò legal§bb egy szŤk kºre, amellett, hogy 

bizonyosan marad sz§mos olyan kock§zat, amely elŖzetesen nem ismerhetŖ fel. Ezek 

kezel®s®re kiv§l·an alkalmas a folyamatba ®p²tett ellenŖrz®s. Az ut·lagos ellenŖrz®sek 

pedig annyiban hasznosak, amennyiben menthetŖ §ltaluk a p®nz¿gyi program biztons§ga, 

vagy a tapasztalatokat a felvigy§z§s fejleszt®s®re k²v§njuk felhaszn§lni. Ezzel kapcsolatban 

viszont az az §ll§spontom, hogy a repar§ci·, a k§rok, vesztes®g megt®r²t®se, helyre §ll²t§sa, 

nem minden esetben tud marad®ktalanul teljes¿lni. 

                                                 

458 2013-as k®zikºnyv, Link: https://www.islandsbanki.is/library/Skrar/IR/Afkoma/ISB_RR2013.pdf | 

Letºltve: 2016.08.14. 

459 V¥R¥S, L§szl·: Az ellenŖrz®s rendszere ®s §ltal§nos m·dszertana, Saldo kiad·, Budapest, 2008. 130 ï 

145. o. 
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A Fel¿gyeleti Hat·s§g 305/13/COL Hat§rozata a Sj·v§ biztos²t·t§rsas§g (Izland) 

feltŖk®s²t®s®rŖl:460 Az EFTA hat§rozatok kºz¿l h§rom banki ®s egy biztos²t·t§rsas§gi 

hat§rozatot vizsg§ltam a felelŖs v§llalatir§ny²t§s t§rgykºr®ben. A h§rom banki hat§rozat 

egym§s rel§ci·j§ban is elemezhetŖ, ehhez k®pest a Sj·v§ biztos²t·t§rsas§gi hat§rozat elt®rŖ 

meg§llap²t§sokat tartalmaz a felelŖs v§llalatir§ny²t§s tekintet®ben. A Sj·v§ hat§rozat 

el®gtelennek minŖs²tette a biztos²t·t§rsas§g v§llalatir§ny²t§si ®s kock§zatkezel®si 

gyakorlat§t. Ennek jav²t§s§ra v®grehajtott l®p®seket a hat§rozat 106-108 bekezd®s alatt 

®rt®kelte a hat·s§g, ²gy k¿lºnºsen: ¼j izlandi tºrv®ny kºvetelm®nyeinek val· megfelelŖs®g 

biztos²t§sa, ellenŖrz®si bizotts§g ®s kock§zatkezel®si ®s elemz®si r®szleg l®trehoz§sa, 

szem®lyi v§ltoz§sok v®grehajt§sa. A v®grehajtott v§ltoz§sok t¿kr®ben a hat·s§g ¼gy 

®rt®kelte, hogy azok alkalmasak a Sj·v§ Ăp®nz¿gyi neh®zs®geihez vezetŖ v§llalatir§ny²t§si 

®s kock§zatkezel®si hi§nyoss§gok orvosl§s§ra.ò 

A Fel¿gyeleti Hat·s§g 291/12/COL Hat§rozata: az Arion Banknak ny¼jtott 

szerkezet§talak²t§si t§mogat§sr·l (Izland):461 Az ¿gy j·l szeml®lteti a p®nz¿gyi v§ls§g 

bankoldali karakterisztik§j§t. ĂA p®nz¿gyi v§ls§g ®s az izlandi bankok csŖdj®nek okaiò 

kºzºtt t§rgyalja a:T¼lzott ®s fenntarthatatlan bŖv¿l®st, a Nemzetkºzi piacokon hozz§f®rhetŖ 

finansz²roz§si forr§sok szŤk¿l®s®t, a Banktulajdonosok tŖke§tt®tel®t, a 

Kock§zatkoncentr§ci·t, a Rossz tŖkeell§totts§got, a Bankok m®ret®t, a Bankok hirtelen 

nºveked®s®t a szab§lyoz§si ®s p®nz¿gyi infrastrukt¼r§hoz k®pest, az Izlandi gazdas§g 

§ltal§nos egyens¼lyhi§ny§t ®s t¼lzott nºveked®s®t, valamint az Izlandi koron§t, k¿lsŖ 

egyens¼lyhi§nyt, ®s CDS-fel§rat. 

                                                 

460 Dºnt®s d§tuma: 2013.07.10.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2013C0305&from=EN | Letºltve: 2016.06.19. 

461 Dºnt®s d§tuma: 2012.07.11.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0291&from=EN | Letºltve: 2016.06.19. 
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A Fel¿gyeleti Hat·s§g 290/12/COL Hat§rozata: a Landsbankinnak ny¼jtott 

szerkezet§talak²t§si t§mogat§sr·l (Izland):462 A tov§bbi k®t EFTA hat§rozat nagym®rt®kŤ 

hasonl·s§got mutat az ĉslandsbankinak ny¼jtott szerkezet§talak²t§si t§mogat§sr·l sz·l· 

hat·s§gi hat§rozattal. A tŖkemegfelelŖs®gi ®s likvidit§si krit®riumok sz·r·l sz·ra 

egyezŖs®get mutatnak [ĉslandsbanki hat§rozat 41. bekezd®s, Landsbankin hat§rozat 43. 

bekezd®s, Arion Bank hat§rozat 40. bekezd®s]. Ha tov§bbra is az ĉslandsbanki 

hat§rozathoz viszony²tunk, akkor v§llalatir§ny²t§si szempontb·l a Landsbankin hat§rozat 

egyik elt®r®se, hogy itt kifejezetten a v§llalatir§ny²t§sban v®grehajtott v§ltoz§sok mellett 

¿dvºzli a hat·s§g a kulcspoz²ci·kban v®grehajtott szem®lyi v§ltoz§sokat. Az ĉslandsbanki 

hat§rozat viszont csak annyiban ®rinti a szervezeti strukt¼ra szem®lyi oldal§t, hogy a bank 

k¿lºn szab§lyozta a p®nz¿gyi v§llalkoz§sok §ltal az igazgat·kkal, ¿gyvezetŖ igazgat·kkal, 

kulcspoz²ci·kban l®vŖ munkav§llal·kkal, valamint az adott p®nz¿gyi v§llalkoz§sban 

befoly§sol· r®szesed®ssel rendelkezŖ tulajdonosokkal bonyol²tott hitel¿gyleteket. Az Airon 

Bank hat§rozat szŤkºsebben haszn§lja a v§llalatir§ny²t§s t§rgykºr®be tartoz· v§ltoz§sokat, 

a hat§rozatban rºgz²t®sre ker¿lt, hogy a szervezeti fel®p²t®s a megalkot§sa ·ta 

egyszerŤsºdºtt, kiemelve a vez®rigazgat·i ®s igazgat·s§gi feladatok sz®tv§laszt§s§t is. 

K®rd®sk®nt mer¿l fel, hogy sablon-hat§rozatokkal ki lehet-e k¿szºbºlni a rendszerszintŤ 

kock§zatokat? Mennyiben rejt kock§zatot az, hogy a tov§bbi kºtelezettek sz§m§ra az elsŖ 

hat§rozat szºvege csak r®szben ker¿l egyedies²t®sre. Term®szetesen a k®rd®ssel nem 

k²v§nom az EFTA munk§j§t b§rmilyen szempontb·l ®rt®kelni, mindºssze a figyelmet 

szeretn®m felh²vni az esetleges vesz®lyekre. V®gezet¿l pedig azt az ®szrev®telt teszem, 

hogy b§r alaposnak hatnak az egyes ²t®letek, hat§rozatok, szeg®nyesnek tal§lom benn¿k a 

konkr®t corporate governance norm§kra val· hivatkoz§sokat, ²gy kev®sb® FTI jognak, 

mint ink§bb szŤzen fogant bºlcselked®snek ®rzem fentieket. 

                                                 

462 Dºnt®s d§tuma: 2012.07.11.; Link: http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0290&from=EN | Letºltve: 2016.06.19. 
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18.2. Kutat§s: Nemzeti jogesetek 

18.2.1. Az Alkotm§nyb²r·s§g dºnt®se 

3192/2014 (VII. 15.) AB hat§rozat, 982-988. oldal463,464 

A [3] bekezd®sben azt ²rja az ind²tv§ny, hogy Ăaz §llam joga nem terjedhet ki arra, hogy a 

gazdas§gi t§rsas§gok dºnt®si szabads§g§t elvonja.ò Fenti §ll§sponttal egyet®rtek, hiszen 

nem az §llam feladata, hogy determin§lja a vezetŖi dºnt®sek b§rmely kºr®t. Objekt²v 

dºnt®si katal·gus fel sem §ll²that·. Felhozott Alaptºrv®nyi cikkek: Alaptºrv®ny B cikk) 

(1); XII. cikk (1); XIII, cikk (1), XV. cikk (1) - (2); XXIV. Cikk (1) ®s XXVIII. Cikk (7). 

Az alkotm§nyb²r·s§gi hat§rozattal ®rdemben megegyezŖ §ll§spontomat az ®rtekez®s 

megelŖzŖ r®szeiben tºbbszºr m§r kifejtettem. A vezetŖ vezet®si hatalma nem korl§tlan, 

hiszen ez a hatalom sz§rmaztatott, amely al§ van rendelve nem csak a polg§ri jogi, 

munkajogi vagy b¿ntetŖjogi felelŖss®gi szab§lyoknak, hanem a tulajdonosi, r®szv®nyesi, 

bet®tesi stb. ¿zleti ®rdeknek is, melyeket egy®bir§nt nem kºnnyŤ §ltal§nos ®rv®nnyel 

megfogalmazni. Az is helyt§ll·, hogy amennyiben az §llam a vezet®sre, vezetŖre 

vonatkoz· szab§lyokat ²r elŖ, azzal nem a v§llalkoz§s alkotm§nyban rºgz²tett szabads§g§t 

korl§tozza, hanem a nevezett ®rdekeltek v®delm®ben j§r el, igyekszik csºkkenteni annak 

kock§zat§t, hogy a vezetŖ a r§b²zott hatalommal, vezet®sbŖl ad·d· helyzet®vel b§rmik®pp 

vissza®ljen ®s ezzel az ®rdekelteknek vagy m§snak k§rt okozzon. Az AB a b²r·i 

kezdem®nyez®st egy®bk®nt elutas²totta. A t§rsas§gok gazd§lkod§si ®s mŤkºd®si 

ºn§ll·s§ga, illetve a tagok ®s r®szv®nyesek v§llalatir§ny²t§si jogai, valamint az §llam 

gazdas§gpolitika-kialak²t§sa jog§nak egyens¼lyi dilemm§ja §ll a hivatkozott 

alkotm§nyb²r·s§gi hat§rozat [3] bekezd®s®nek kºz®ppontj§ban.465 Vajon az §llam 

gazdas§gpolitikai alak²t§si, beavatkoz§si, koordin§ci·s joga meddig terjed(het)? Mi lehet a 

                                                 

463 Dºnt®s d§tuma: 2014.07.15.; Letºltve: 2016.06.19. 

464 Link: http://www.kozlonyok.hu/kozlonyok/Kozlonyok/1/PDF/2014/20.pdf | Letºltve: 2016.06.20. 

465 Ă1.2. A b²r· szerint a Tv. 11. Ä (1) bekezd®se, 15. Ä (2)ï(3) bekezd®se, (4) bekezd®s a) pontja, (7) bekezd®s 

a) pontja, (11), (12) bekezd®se, a 19. Ä (2) bekezd®s a)ïb) pontja, (3) bekezd®s c) pontja] a tulajdonhoz val· 

jogot [Alaptºrv®ny XIII. cikk (1) bekezd®s] is s®rtik, megl§t§sa szerint ugyanis ezek az elŖ²r§sok megsz¿ntetik 

a Tv. hat§lya al§ tartoz· hitelint®zetek jogi, gazd§lkod§si ®s mŤkºd®si ºn§ll·s§g§t, illetve a 

tagok/r®szv®nyesek v§llalatir§ny²t§ssal kapcsolatos jogait. Az §llam a gazdas§gpolitika kialak²t§sa sor§n 

meghat§rozhatja a gazdas§gi tev®kenys®g folytat§s§nak felt®teleit ®s szab§lyait, de e joga nem terjedhet ki 

arra, hogy a gazdas§gi t§rsas§gok dºnt®si szabads§g§t elvonja.ò 

http://www.kozlonyok.hu/kozlonyok/Kozlonyok/1/PDF/2014/20.pdf
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t¼lterjeszked®s szankci·ja? Reag§lhat-e gyorsan a jog§llam a sz¿ks®gess®gi ®s ar§nyoss§gi 

teszt alkalmaz§s§val ezekben a jogk®rd®sekben? 

18.2.2. Magyar b²r·s§gi dºnt®sek:466 

Kulcssz·: konszernjogi felelŖss®g 2013-2016 kºzºtti b²r·s§gi dºnt®sek; r®gi Gt. (1997. 

®vi); 296. Ä (1). Az anonim hat§rozatok szabadszºveges keres®s®ben a Ăkonszernjogi 

felelŖss®gò sz·kapcsolatot be²rva 108 db tal§latot kapunk. A tal§latokat 2013-2016 terjedŖ 

idŖszakra szŤk²tve 28 db relev§ns b²r·s§gi dºnt®st tal§lunk a rendszerben. Egyes dºnt®sek 

eset®ben az ism®tlŖd®sek kiszŤr®s®re, tov§bbi tiszt²t§s§ra is figyelemmel kell lenni. 

18.2.2.1. A K¼ria dºnt®sei 

A K¼ria, mint fel¿lvizsg§lati b²r·s§g Gfv.VII.30.268/2015/10. sz§m; Szolnoki 

Tºrv®nysz®k 10.G.20.107/2010/217. sz§m ï elsŖfokon elj§rt b²r·s§g; Szegedi ĉt®lŖt§bla 

Gf.III.30.496/2014/11. sz§m ï m§sodfokon elj§rt b²r·s§g 

A b²r·s§gi dºnt®s a konszernjogi felelŖss®g meg²t®l®s®re, ®rt®kel®s®re keres v§laszt, a 

jogvita kºzponti eleme. K®rd®s, hogy a r®gi Gt. 296. Ä-a szerint alap²tott felelŖss®gi 

konstrukci· alkalmazhat·-e a felek kºzºtti jogvita eldºnt®s®re. Az alkalmaz§s 

eldºnt®s®hez az el®v¿l®s k®rd®s®t is tiszt§zni kellett az elj§r§sban. A dºnt®s szerint: ĂA 

m§sodfok¼ b²r·s§g a K¼ria kºvetkezetes joggyakorlat§t kºvetve (EBH.2013.P.IV.) 

§llap²totta meg az el®v¿l®s kezdŖ idŖpontj§t. A konszernjogi felelŖss®g-§tvitel alapja 

ugyanis egy olyan sui generis delictu§lis k§rfelelŖss®g, ahol az ellenŖrzºtt t§rsas§g 

hitelezŖje ®s az uralkod· (minŖs²tett befoly§st szerzŖ) tag kºzºtt a k§rokoz§s keletkeztetett 

kºtelmi jogviszonyt, amely nem j§rul®kos jelleggel §ll fenn az alapjogviszony®rt.ò A 

m§sodfokon elj§rt b²r·s§g ²t®let®ben kifejtette, hogy a felsz§mol§si elj§r§sban az 

alperesnek is vesztes®gei keletkeztek, abb·l vagyoni elŖnyhºz nem jutott. Kifejtette 

tov§bb§, hogy Ăa vesztes®g keletkez®se objekt²v gazdas§gi folyamatokra ®s nem az 

uralkod· tag befoly§sol· magatart§s§ra volt visszavezethetŖ perbeli esetben. Egy 

racion§lis ¿zleti dºnt®s volt az, hogy az uralkod· tag meg k²v§nta sz¿ntetni a vesztes®ges 

le§nyv§llalat§t. Ez ºnmag§ban nem alapozhat meg konszernjogi felelŖss®get. Az elsŖfok¼ 

b²r·s§g ²t®lete ezzel kapcsolatban helyes jogi §ll§spontot t¿krºz, ºsszhangban van a b²r·i 

                                                 

466 Link: http://birosag.hu/ugyfelkapcsolati-portal/anonim-hatarozatok-tara | Letºltve: 2016.07.27. 

http://birosag.hu/ugyfelkapcsolati-portal/anonim-hatarozatok-tara
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gyakorlattal.ò ĉgy teh§t a gazdas§gi mechanizmusok ok-okozati ºsszef¿gg®s®ben az elsŖ- 

®s m§sodfok¼ b²r·s§g is hasonl· kºvetkeztet®sre jutott. A fel¿lvizsg§lati elj§r§s m§s 

megkºzel²t®sben ®rdekes a konszernjogi felelŖss®g meg§llap²t§sa szempontj§b·l (k®tszeres 

®rt®kel®s tilalma). Az elsŖfok¼ b²r·s§g elj§r§s§ban a felperesek hivatkoztak az EBH 2004. 

®vi 1038. sz§m¼ dºnt®s®re, amiben a LegfelsŖbb B²r·s§g kifejtette, hogy Ăelvi ®llel mutat 

r§ a b²r·s§g arra, hogy a tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitika folytat§s§t mindig az ellenŖrzºtt 

t§rsas§g n®zŖpontj§b·l kell meg²t®lni. Az ellenŖrzºtt t§rsas§gnak vesztes®get okoz· 

¿zletpolitika objekt²ve akkor is h§tr§nyos, ha a dºnt®s t§gabb ®rtelemben racion§lis, mert 

a h§tr§nyt a konszernen bel¿l m§shol jelentkezŖ elŖny, vagy vesztes®gcsºkken®s 

kompenz§lja, vagy esetleg meg is haladja. Ugyanakkor a tart·s h§tr§nyokoz§s sz§nd®kos, 

vagy s¼lyosan gondatlan magatart§s kell, hogy legyen, amelynek okozati ºsszef¿gg®sben 

kell §llnia az ellenŖrzºtt t§rsas§gn§l keletkezŖ, a felsz§mol§si elj§r§shoz vezetŖ 

vesztes®ggel.ò A K¼ria a m§sodfok¼ b²r·s§g dºnt®s®t hat§ly§ban fenntartotta. Az objekt²ve 

h§tr§nyos ¿zletpolitik§val kapcsolatos megjegyz®seimet a h§tr®bb tal§lhat· dºnt®s, a 

FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 16.Gf.40.412/2015/6. sz§m¼ ¿gy®nek t§rgyal§sakor fejtem ki 

bŖvebben. 

A K¼ria, mint fel¿lvizsg§lati b²r·s§g Gfv.VII.30.356/2014/8. sz§m; FŖv§rosi Tºrv®nysz®k 

Gazdas§gi Koll®giuma ¿gysz§m: 22.G.41.858/2010/69 ï elsŖfokon elj§rt b²r·s§g; FŖv§rosi 

ĉt®lŖt§bla 21.Pf.20.386/2014/10 ï m§sodfokon elj§rt b²r·s§g 

A fel¿lvizsg§lati elj§r§st k®pezŖ jogerŖs ²t®letben hivatkoz§ssal az EBH2005.1228 

dºnt®sre, szabadon id®zi, hogy Ănem alapozhat meg konszernjogi felelŖss®get az a 

racion§lis tulajdonosi dºnt®s, amellyel az uralkod· tag meg k²v§nja sz¿ntetni a vesztes®ges 

c®g tov§bbi mŤkºd®s®t.ò Itt tal§lkozhatunk teh§t a konszernjogi felelŖss®gi alakzat egyik 

korl§tj§val, vagyis azzal, hogy a racion§lis dºnt®s, amely a vesztes®g kezel®s®nek ir§ny§ba 

hat, nem lehet alapja ennek a felelŖss®gi alakzatnak. A dºnt®s objekt²v racionalits§nak 

k®rd®se, amely a kutat§s fontos r®sz®t k®pezi, ism®t t®ny§ll§si elemk®nt jelenik meg. Jelen 

helyzetben a hard law jogszab§ly alkalmaz olyan f¿ggŖ felt®telt, amely a bin§ris 

®rt®kelŖrendszer [jogszerŤ-jogszerŤtlen] hat·kºr®n k²v¿l esik, s amely k®rd®s r§ad§sul a 

kapcsol·d· alrendszeren be¿l is szubjekt²v ®rt®kel®s t§rgy§t k®pezheti, amennyiben az 

®rt®kel®si param®terek nincsenek elŖzetesen, a gazdas§gi alrendszer ®rintett 

referenciapontj§n defini§lva, s logikailag a jogi alrendszer hivatkozott hard law 

szab§ly§hoz kapcsolva. Felvet®s: Modellez®si szempontb·l vajon elk®pzelhetŖ az als· ®s a 

felsŖ korl§tok s¼lyozott ®s sk§l§zott meghat§roz§sa? £s ha igen meghat§rozhat·-e az az 
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Ăaurea mediocritasò arany kºz®p¼t, amelyet kºvetve a konszernjogi felelŖss®g hat§rain 

bel¿l marad magatart§sunk? 

A K¼ria, mint fel¿lvizsg§lati b²r·s§g Gfv.VII.30.178/2014/8. sz§m; A Tatab§nyai 

Tºrv®nysz®k elŖtt 10.P.20.248/2013. sz§mon indult elj§r§s ï elsŖfok¼ b²r·s§gi elj§r§s; 

anonimiz§lt hat§rozatok kºzºtt nem volt fellelhetŖ.; GyŖri ĉt®lŖt§bla Pf.II.20.232/2013/4. ï 

m§sodfokon elj§rt b²r·s§g 

Fel¿lvizsg§lati elj§r§s. A jogeset nem a fel¿lvizsg§lati elj§r§s szempontj§b·l l®nyeges, 

hanem a rºgz²tett t®nyek szempontj§b·l. A m§sodfok¼ elj§r§s le²r§s§ban a K¼ria rºgz²ti, 

hogy Ăa m§sodfok¼ b²r·s§g tºbbek kºzºtt kifejtette, a Gt. 50. Ä (1) ®s (2) bekezd®s®n 

alapul· felelŖss®g, illetve a konszernjogi felelŖss®g k®t elt®rŖ alakzat. Ugyanazon 

szem®lyekkel szembeni egyidejŤ alkalmaz§sukra nincs tºrv®nyes lehetŖs®g. Az elt®rŖ 

felelŖss®gi jogalapon §ll· t§rsas§gi tagi felelŖss®gi alakzatok egy®bk®nt sem alapulhatnak 

azonos t®nyeken.ò A k®tszeres ®rt®kel®s tilalm§val tal§lkozunk ebben a bekezd®sben, 

vagyis az elt®rŖ felelŖss®gi alakzatok alkalmaz§sa mºgºtt nem §llhatnak azonos t®nyek. 

Fontos k®rd®s, hogy a rangsorban mely felelŖss®g vizsg§lata helyezkedik elŖr®bb ®s 

milyen megfontol§sb·l? L®tezik felelŖss®g-ºssze¿tkºz®s, vagy meg§llap²that·-e 

felelŖss®g-halmazat? Kiss® k¿lºnºsen hangzik ez a b¿ntetŖjogb·l ismert jogint®zm®ny, de 

mint hogy a t®nyhelyzet, amely a t§rgyalt eredm®nyhez vezet, tºbb sz§lon f¿gg ºssze, 

vagyis ºsszetett a tºbbszºrºs logikai kapcsolat, elk®pzelhetŖnek tartom az egyes 

felelŖss®gi alakzatok jogtechnikai ºsszevezet®s®t. 

A K¼ria, mint fel¿lvizsg§lati b²r·s§g Gfv.VII.30.176/2014/6. sz§m; GyŖri ĉt®lŖt§bla 

Gf.II.20.001/2014/6. sz§m ï m§sodfokon elj§rt b²r·s§g az ¿gyben; Veszpr®mi 

Tºrv®nysz®k 1.G. 40.022/2013/17. sz§m ï ezen a sz§mon indult az elsŖfok¼ elj§r§s 

Az ¿gyben az alperes a konszernjogi felelŖss®g kapcs§n hivatkozott arra, hogy Ăaz 

uralkod· tag konszernjogi felelŖss®ge csak azok®rt a tartoz§sok®rt §ll fenn, amelyek az®rt 

keletkeztek, mert az uralkod· tag egy adott idŖszakban az ellenŖrzºtt t§rsas§gban 

h§tr§nyos ¿zletpolitik§t folytatott.ò Az elsŖ ®s m§sodfokon elj§rt b²r·s§gok eset®ben annak 

volt jelentŖs®ge, hogy vajon helyesen ²t®lt®k-e meg a konszernjogi felelŖss®g 

alkalmazhat·s§g§t. Az alperes §ll§spontja szerint Ăa konszernjogi felelŖss®g alapj§n a 

marasztal§shoz k®t k®rd®st sz¿ks®ges vizsg§lni. Egyr®szt azt, hogy a korl§tozott tagi 

felelŖss®g §ttºr®s®nek fenn§llnak-e a felt®telei, m§sr®szt ezen az alapon a k§rt®r²t®si 

felelŖss®g §ltal§nos szab§lyai szerint mely k§rok®rt marasztalhat· a tag.ò A m§sodfokon 
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elj§rt b²r·s§g ²t®let®ben r®szletezte a konszernjogi felelŖss®g konjunkt²v felt®teleit: Ăaz 

ellenŖrzºtt t§rsas§g tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§t folytat; elrendelik felsz§mol§s§t; az 

¿zletpolitika ®s fizet®sk®ptelenn® v§l§s okozati ºsszef¿gg®sben §ll az uralkod· tag 

v§llalatir§ny²t§si gyakorlat§val, illetve annak oka ®ppen az uralkod· tag befoly§sa; az 

ellenŖrzºtt t§rsas§g vagyona a hitelezŖk kiel®g²t®s®re nem ny¼jt fedezetet.(BDT2005. 

1142) A tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitika nem csak tevŖleges magatart§ssal, hanem az 

uralkod· tag (egyed¿li r®szv®nyes) mulaszt§s§val, illetve a saj§t gazdas§gi c®ljai el®r®se 

®rdek®ben tan¼s²tott passz²v magatart§ssal is megval·s²that· (BH2012. 295).ò Az ²t®let 

maga is b²r·s§gi dºnt®sekre hivatkozik, ez®rt hi§ny®rzetem van az explicit jogszab§lyok 

tekintet®ben. A b²r·s§g egyebekben az elsŖfok¼ b²r·s§g ²t®let®t r®szben megv§ltoztatta. 

A K¼ria, mint fel¿lvizsg§lati b²r·s§g Gfv.VII.30.014/2013/5. sz§m; A fel¿lvizsg§lati 

elj§r§st megelŖzŖ elj§r§sok: A Vas Megyei B²r·s§gon 10.P.20.413/2011. sz§mon 

folyamatban volt, ®s a GyŖri ĉt®lŖt§bla 2012. szeptember 26-§n kelt Pf.IV.20.041/2012/4. 

sz§m¼ ²t®let®vel jogerŖsen befejezett per 

ĂA m§sodfok¼ b²r·s§g ¼gy ²t®lte, az 1997. ®vi Gt. 9. Ä (2) bekezd®se folyt§n alkalmazand· 

Ptk. 4. Ä (4) bekezd®se ®rtelm®ben a felperes saj§t felr·hat· magatart§s§ra elŖnyºk 

szerz®se v®gett - a konszernjogi felelŖss®g kiker¿l®se ®rdek®ben - nem hivatkozhat a 2002. 

okt·ber 17-®t kºvetŖ idŖszak tekintet®ben arra, hogy befoly§sszerz®se, abb·l eredŖ 

bejelent®si kºtelezetts®ge nem §llt fenn. A konszernjogi felelŖss®ge ez®rt az ezt kºvetŖen 

keletkezett kºvetel®sek®rt meg§llap²that· lenne.ò A K¼ria a jogerŖs ²t®letet hat§ly§ban 

fenntartotta: felsz§mol§s alatt l®vŖ kft. mŤkºd®si rendj®nek meg²t®l®se [¿zletr®sz nyilv§nos 

§rver®sen tºrt®nŖ ®rt®kes²t®se, taggyŤl®sen hozott hat§rozatok, p·tbefizet®si kºtelezetts®g, 

felsz§mol§si elj§r§s] §llt a jogvita kºz®ppontj§ban. A k®rd®s a konszernjogi felelŖss®gre 

alap²tott kºvetel®sek kezdŖ idŖpontj§nak meg§llap²t§sa volt. 

EBH.2013.P.3. A konszernjogi felelŖss®g r®szleteit foglalja ºssze a b²r·s§gi hat§rozat az 

al§bbi fŖbb pontokban: 

I. A konszernjogi felelŖss®g §tvitel alapja egy sui generis delictu§lis k§rfelelŖss®g, ahol az 

ellenŖrzºtt t§rsas§g hitelezŖje ®s az uralkod· (minŖs²tett befoly§st szerzŖ) tag kºzºtt a 

k§rokoz§s t®nye keletkeztet kºtelmi jogviszonyt. Objekt²v felt®tel a t®ny fenn§ll§sa. 

II. Ha a volt uralkod· tagnak az ellenŖrzºtt t§rsas§ggal szembeni tart·san h§tr§nyos 

¿zletpolitik§t folytat· magatart§sa alapj§n a k§r ï az ellenŖrzºtt t§rsas§g 

vagyoncsºkken®se ï meg§llap²that·, a k§r bekºvetkezte miatt az ellenŖrzºtt t§rsas§g 
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felsz§mol§sa megindult, ®s vagyona a hitelezŖk kiel®g²t®s®re nem ny¼jt fedezetet, akkor a 

volt uralkod· taggal szemben a k§rt®r²t®si felelŖss®g®nek meg§llap²t§sa ir§nti ig®ny az 

el®v¿l®si idŖn bel¿l ®rv®nyes²thetŖ. A volt uralkod· tag tags§gi viszony§nak idŖkºzbeni 

megszŤn®se nem akad§lya a k§rt®r²t®si felelŖss®g meg§llap²t§s§nak. Az objekt²ven 

kimutathat· k§rt egy tºbbszºrºsen szubjekt²v felt®tel [tart·san467 folytatott ®s h§tr§nyos 

kihat§s¼468 ¿zletpolitika] meg§llap²t§s§hoz kapcsolja. 

III. Az egym§st kºvetŖ uralkod· tagok felelŖss®ge nem egyetemleges, egym§s 

tev®kenys®g®®rt nem tartoznak felelŖss®ggel.  

A hat§rozat eligaz²t az uralkod· tag k§rt®r²t®si felelŖss®g®nek felt®teleirŖl. 

18.2.2.2. Az ²t®lŖt§bl§k dºnt®sei 

FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 16.Gf.40.412/2015/6.; FŖv§rosi Tºrv®nysz®k 7.G.41.160/2012/58. 

sz§m ï elsŖfok¼ elj§r§s: Az ²t®lŖt§bla dºnt®se szerint a konszernjogi felelŖss®g, az objekt²v 

gazdas§gi kºvetkezm®nyekre hivatkoz§ssal nem volt meg§llap²that·. Hivatkozik arra, 

hogy: ĂA K¼ria az EBH2004.1038. sz§mon kºzz®tett hat§rozat§ban arra az §ll§spontra 

helyezkedett, hogy az ellenŖrzºtt t§rsas§gnak vesztes®get okoz· ¿zletpolitika objekt²ve 

akkor is h§tr§nyos, ha a dºnt®s t§gabb ®rtelemben racion§lis, mert a h§tr§nyt a 

konszernen bel¿l m§shol jelentkezŖ elŖny vagy vesztes®gcsºkken®s kompenz§lja, vagy 

esetleg meg is haladja. R§mutatott, hogy ugyanakkor a tart·s h§tr§nyokoz§snak egy 

sz§nd®kos, vagy s¼lyosan gondatlan magatart§snak kell lenni, amelynek okozati 

ºsszef¿gg®sben kell §llnia az ellenŖrzºtt t§rsas§gn§l keletkezŖ, a felsz§mol§si elj§r§shoz 

vezetŖ vesztes®ggel. Az ellenŖrzºtt t§rsas§gn§l az uralkod· tag h§tr§nyos befoly§sol§sa 

folyt§n kell, hogy a felsz§mol§si elj§r§s§hoz vezetŖ vesztes®g keletkezzen. Ha a vesztes®g 

objekt²v gazdas§gi kºr¿lm®nyek kºvetkezm®nye, akkor nem §ll fenn konszernjogi 

felelŖss®g.ò A K¼ria teh§t nem ismeri el a Ăvalami ®rdek®benò viselt vesztes®g 

jogszerŤs®g®t. Ez k®t kºvetkeztet®sre enged, s mindkettŖ mºgºtt komoly ®rdekek v®delme 

ismerhetŖ fel. Egyr®szt t¼l t§g t®r ny²lna azon rosszhiszemŤ ®s g§tl§stalan vezetŖk elŖtt, 

akik a Ănagyobb j·ò ®rdek®ben terheln®k a t§rsas§g vagyon§t vesztes®ges tev®kenys®ggel. 

                                                 

467 A tart·s jelzŖ egyedi m®rlegel®se szubjekt²v ®rt®k²t®lethez vezet, §ltal§nos ®rv®nyŤ defini§l§sa pedig az 

objektumok k¿lºnbºzŖs®g®nek ok§n nem lehets®ges. 

468 A h§tr§nyos ¿zletpolitika meg²t®l®se egyedi dºnt®s eset®n, a dºnt®sek egy kºr®ben vagy a dºnt®sek 

ºsszess®g®ben elt®rŖen ®rt®kelhetŖ; valamint a rºvid-, kºz®p- ®s hossz¼ t§v¼ strat®gi§k elŖnyºss®g®nek 

meg²t®l®sei ellent®tben §llhatnak. 



188 

 

Az ºsszetett mŤkºd®s egyes r®szter¿letei sokszor annyira komplex rendszerek, amelyekben 

neh®z kimutatni az objekt²v ºsszef¿gg®sek fenn§ll§s§t, minthogy komplexit§sukban 

sz§mos szubjekt²ven azonos²that· objektum ®s ²gy magatart§s lenne ®rt®kelhetŖ, ®s az 

elviselt vesztes®g optim§lis ar§nys§vja az ¿zleti tev®kenys®gek kºr®ben elk®pzelhetŖ 

diverzit§s miatt lehetetlen volna. Teh§t nem engedi m§s nyeres®ggel indokolni a 

vesztes®geket. M§s megkºzel²t®sben el kell ismern¿nk olyan tev®kenys®gek 

sz¿ks®gess®g®t, amelyek hozama §tt®telesen jelenik meg a v§llalkoz§s p®nz¿gyi 

eredm®nyeiben, azt kºzvetve befoly§solj§k. El®g, ha mag§ra a vezet®sre ®s a 

reprezent§ci·s kiad§sokra, vagy az elk¿lºn²tett t§rsas§gban v®gzett j§rul®kos 

tev®kenys®gekre gondolunk, a kºnnyebb meg®rt®s ®rdek®ben. 

FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 10.Gf.40.030/2015/6.; [A FŖv§rosi Tºrv®nysz®k 2014. okt·ber 31. 

napj§n kelt 27.G.41.175/2014/14. sz§m¼ hat§rozata (elsŖfok¼ b²r·s§g) az anonim 

hat§rozatok kºzºtt nem tal§lhat·] Az ²t®lŖt§bla meg§llap²totta, hogy a rossz ¿zletpolitikai 

dºnt®ssel harmadik f®lnek okozott k§r®rt a t§rsas§g felelhet, ®s csak a jogszab§ly §ltal 

megszabott felt®telek mellett mer¿lhet fel a tagok ®s a befoly§sszerzŖ felelŖss®ge. A 

konszernjogi felelŖss®g meg§llap²t§s§nak felt®telei az elj§r§sban nem §lltak fenn. 

GyŖri ĉt®lŖt§bla Pf.II.20.034/2015/3/I.; GyŖri Tºrv®nysz®k 2013. okt·ber 7. napj§n kelt 

P.20.364/2013/12. sz§m alatt indult elj§r§s ï az anonimiz§lt hat§rozatok kºzºtt nem volt 

fellelhetŖ az alkalmazott keres®ssel. A konszernjogi felelŖss®g ®rt®kel®se kapcs§n a 

m§sodfokon elj§rt GyŖri ĉt®lŖt§bla meg§llap²totta, hogy Ăaz alperesekkel szemben az 

elsŖfok¼ ²t®letben r®szletesen felsorolt, ®s a m·dos²tott fellebbez®sben jogszab§lyhelyekre 

utal§ssal megjelºlt felelŖss®g §ttºr®si tºrv®nyi esetek {a korl§tolt felelŖss®ggel val· 

vissza®l®s (Gt.50.Ä), a konszernjogi felelŖss®g (Gt.54.Ä (2) bekezd®s, Cstv.63.Ä (2) 

bekezd®s), a vagyoni ®rdekelts®g®t rosszhiszemŤen §truh§z· tag felelŖss®ge (Cstv.63/A.Ä) 

}ò nem alkalmazhat·k. Kifejtette tov§bb§, hogy az ¼j Gt. (2006. ®vi IV. tºrv®ny) valamint 

a Cstv., m§r r®szletesen szab§lyozza a felelŖss®g-§tvitel tºrv®nyes eseteit, ez®rt nincs helye 

a Ptk., mint mºgºttes jogszab§ly alkalmaz§s§nak. 
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FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 14.Gf.40.546/2014/6. Az elj§r§s a konszernjogi felelŖss®g 

meg§llap²t§sa ir§nt indult. A b²r·s§g az elsŖfok¼ b²r·s§g fellebbez®ssel t§madott 

rendelkez®seit helybenhagyta. Az elj§r§sban a konszernjogi felelŖss®g m§sodlagosan v§lt a 

jogvita t§rgy§v§. A m§sodfok¼ elj§r§s a konszernjogi felelŖss®g r®szleteit nem vizsg§lta, 

mivel a fellebbez®s a keresetben elsŖdlegesen megjelºlt kºvetel®sre ir§nyult. 

Debreceni ĉt®lŖt§bla Gf.IV.30.332/2014/9.; Debreceni Tºrv®nysz®k 9.G.40.115/2013/26. ï 

elsŖfokon elj§rt b²r·s§g A jogviszonyban engedm®nyezŖk®nt megjelºlt a z§rtkºrŤen 

mŤkºdŖ r®szv®nyt§rsas§ggal szemben egy m§s b²r·s§gon folyamatban l®vŖ perben, 

melynek t§rgya konszernjogi felelŖss®g meg§llap²t§sa volt, ®rv®nyes kºvetel®s®t az 

alperesre engedm®nyezte. A tov§bbiakban nem a konszernjogi felelŖss®g meg§llap²t§sa b²r 

relevanci§val, hanem maga az engedm®nyez®si konstrukci·. 

FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 11.Gf.40.901/2013/7. Az ¿gyben elj§rt m§sodfok¼ b²r·s§g ¼gy ²t®lte 

meg, hogy a 2008. okt·ber ®s 2010. j¼lius kºzºtti v§ltoz§sok is a II. rendŤ alperes 

meghat§roz· befoly§sa alatt kºvetkeztek be, ez®rt az Ŗ felelŖss®ge a fenti idŖszakban 

®rv®nyes²tett ¿zletpolitik§b·l eredŖ h§tr§nyok®rt is fenn§ll. Vagyis ezt az idŖszakot 

tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitika folytat§sak®nt ®rt®kelte a b²r·s§g. A FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 

§ll§spontja szerint a Cstv. 63. Ä (2) bekezd®s®ben szab§lyozott konszernjogi felelŖss®g 

nem csup§n a pert kezdem®nyezŖ felperes, mint bejelentkezett hitelezŖ kºvetel®s®nek 

m®rt®k®ig §llap²that· meg, hanem a t§rsas§g minden olyan kºtelezetts®g®®rt, amelynek 

kiel®g²t®s®t a felsz§mol§si elj§r§s sor§n az ad·s (ellenŖrzºtt t§rsas§g) vagyona nem fedez. 

A meg§llap²t§snak az®rt van jelentŖs®ge, mert ebben a form§ban a konszernjogi felelŖss®g 

biztos²tja, vagy biztos²thatja a felsz§mol§si elj§r§sban a bejelentett hitelezŖi ig®nyek 

kiel®g²t®s®t.469 

                                                 

469 ĂAz elsŖfok¼ b²r·s§g az ²t®let®ben meg§llap²totta, hogy a II. ®s III. rendŤ alperesek korl§tlan, teljes ®s 

egyetemleges felelŖss®ggel tartoznak a S. Kft. ad·snak, a II. rendŤ felperessel szemben fenn§ll· azon 

kºtelezetts®gei®rt, amelynek kiel®g²t®s®t a felsz§mol§si elj§r§s sor§n az ad·s vagyona nem fedezi.ò 
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FŖv§rosi ĉt®lŖt§bla 12.Gf.40.626/2012/8. Az adott jogvit§ban az ²t®lŖt§bla meg§llap²totta, 

hogy Ăaz ¿zletpolitika, mint fogalom meghat§roz§s§n§l az elsŖfok¼ b²r·s§g alappal 

hivatkozott az e kºrben kialakult b²r·i gyakorlatra, illetve arra, hogy az uralkod· tagnak is 

vesztes®get jelentŖ dºnt®s miatti vesztes®g az ellenŖrzºtt t§rsas§gn§l nem von maga ut§n 

konszernjogi felelŖss®get.ò Ez az ®rtelmez®s azt a logik§t erŖs²ti, hogy az abszol¼t 

vesztes®g nem ®rt®kelhetŖ a konszernjogi felelŖss®g kºr®ben. A jogesetben a tart·san 

h§tr§nyos ¿zletpolitika folytat§sa nem nyert bizony²t§st. 

18.2.2.3. A tºrv®nysz®kek dºnt®sei 

FŖv§rosi Tºrv®nysz®k Gazdas§gi Koll®giuma 9.G.40.603/2014/53. A b²r·s§g hivatkozik az 

§ltal§nos b²r·s§gi gyakorlatra, miszerint Ăa konszernjogi felelŖss®g akkor meg§llap²that·, 

ha az uralkod· tag bizony²tottan ®s tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§t folytatott, s ennek 

kºvetkezt®ben maradt kiel®g²tetlen¿l a hitelezŖi kºvetel®s az ellenŖrzºtt t§rsas§ggal 

szemben. Az uralkod· tag felelŖss®g®t megalapoz· az a jogellenes ®s felr·hat· magatart§s 

lehet, amely meghi¼s²tja az ellenŖrzºtt t§rsas§g tartoz§s§nak megfizet®s®t. Az uralkod· tag 

val·ban k§rt®r²t®s jogc²m®n felelhet a kºtelezetts®g teljes²t®s®®rt. A tºrv®nykez®si 

gyakorlat szerint az uralkod· tag konszernjogi felelŖss®ge csak azok®rt a tartoz§sok®rt 

§llhat fenn, amelyek az®rt keletkeztek, mert az uralkod· tag egy adott idŖszakban az 

ellenŖrzºtt t§rsas§gban tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§t folytatott. A m§s §ltal folytatott 

tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§b·l eredŖ kºvetkezm®nyek®rt nem felel.ò Minden esetben 

egyedi m®rlegel®s eredm®nye, hogy mit tekint a b²r·s§g az adott c®g mŤkºd®se eset®n 

tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§nak. 

FŖv§rosi Tºrv®nysz®k 29.G.40.447/2013/60. A b²r·s§g elŖtti elj§r§sban az alperesek arra 

hivatkoztak, hogy vel¿k szemben a konszernjogi felelŖss®gen alapul· k§rt®r²t®si ig®ny nem 

®rv®nyes²thetŖ, mivel a felperesek nem bizony²tott§k a magatart§suk sz§nd®koss§g§t vagy 

s¼lyos gondatlans§g§t. Hivatkoztak tov§bb§ arra, hogy nem minŖs¿lhet h§tr§nyos 

¿zletpolitik§nak az a racion§lis tulajdonosi dºnt®s, amellyel a tag meg k²v§nja sz¿ntetni a 

vesztes®ges v§llalatnak a tov§bbi mŤkºd®s®t. Nem alapozhat meg konszernjogi 

felelŖss®get. Erre, valamit az ehhez kapcsolt alperesi ®rvel®sre hivatkozva a b²r·s§g 

kºtelezte a felperest, hogy egyetemlegesen fizesse meg alpereseknek a perkºlts®get. 
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FŖv§rosi Tºrv®nysz®k Gazdas§gi Koll®giuma ¿gysz§m: 22.G.42.365/2013/17. ĂA 

konszernjogi felelŖss®g egy sui generis deliktu§lis felelŖss®g, ahol az ellenŖrzºtt t§rsas§g 

hitelezŖje ®s az uralkod· tag kºzºtt a k§rokoz§s t®nye keletkeztet kºtelmi jogviszonyt. 

R§mutatott, hogy ha az uralkod· tagnak az ellenŖrzºtt t§rsas§ggal szembeni tart·san 

h§tr§nyos ¿zletpolitik§t folytat· magatart§sa alapj§n a k§r - az ellenŖrzºtt t§rsas§g 

vagyoncsºkken®se - meg§llap²that·, a k§r bekºvetkezte miatt az ellenŖrzºtt t§rsas§g 

felsz§mol§si elj§r§sa megindult ®s vagyona a hitelezŖk kiel®g²t®s®re nem ny¼jt fedezetet, 

akkor az uralkod· taggal szemben a k§rt®r²t®si felelŖss®g®nek meg§llap²t§sa ir§nti ig®nyt 

az el®v¿l®si idŖn bel¿l ®rv®nyes²thetŖ.ò A k§rt®r²t®si felelŖss®g meg§llap²t§s§nak felt®telei 

logikai sorrendben: 

1. Az uralkod· tag tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§ja 

2. ok-okozati ºsszef¿gg®s r®v®n az 

3. ellenŖrzºtt t§rsas§g vagyoncsºkken®s®t okozta ®s az 

4. ellenŖrzºtt t§rsas§g felsz§mol§sa megindult ®s az 

5. ellenŖrzºtt t§rsas§g vagyona nem el®g a hitelezŖk kiel®g²t®s®re, a 

6. felelŖss®g meg§llap²t§sa ir§nti ig®ny az el®v¿l®si idŖn bel¿l ®rv®nyes²thetŖ. 

 

Balassagyarmati Tºrv®nysz®k G.20147/2013/22. A konszernjogi felelŖss®gre alap²tott 

®rvel®st a b²r·s§g pontatlannak ®s ®rtelmetlennek ²t®lte. 

 

FŖv§rosi Tºrv®nysz®k Gazdas§gi Koll®giuma ¦gysz§m: 7.G.41.160/2012/58. Alperes 

§ll§spontja szerint a konszernjogi felelŖss®ge nem §llap²that· meg, mert a vesztes®g 

objekt²v gazdas§gi kºr¿lm®nyek kºvetkezm®nye volt. A b²r·s§g m®rlegelt®k a t®nyeket: 

Ăa t§rsas§g alap²t§s§t kºvetŖen a gazdas§gi kºr¿lm®nyek is megv§ltoztak, fokoz·dott az 

®p²tŖipari piacon a verseny, ami szint®n kºzrehatott a fizet®sk®ptelens®g kialakul§s§ban, ez 

azonban az alperes konszernjogi felelŖss®g®t nem menti, mivel a piaci versenyhez val· 

rugalmas alkalmazkod§st az alperes §ltal folytatott h§tr§nyos ¿zletpolitika tette 

lehetetlenn®.ò 
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FŖv§rosi Tºrv®nysz®k Gazdas§gi Koll®giuma ¿gysz§m: 17.G. 40.522/2010/50. A jogeset a 

konszernjogi felelŖss®g elk®setts®g®t t§rgyalja. A b²r·s§g ¼gy ²t®lte meg, hogy a 

konszernjogi felelŖss®g az ¼j jogszab§lyi kºrnyezet keret®ben vizsg§lhat· ®s a felperes 

keresete megalapozott. 

FŖv§rosi Tºrv®nysz®k Gazdas§gi Koll®giuma 32.G.42.034/2007/193. A b²r·s§g 

r®szletesen elemezte a konszernjogi felelŖss®g tartalm§t, azok saj§toss§gait: Ăa 

konszernjogi pernek nem az a l®nyege, hogy a perben a b²r·s§g arra folytasson le 

bizony²t§st, hogy milyen iratok lelhetŖk fel az alperesekn®l ac®lb·l, hogy ezeket 

§ttanulm§nyozva a felperes a konszernjogi felelŖss®get megalapoz· t®nyelŖad§s§t meg 

tudja tenni. A konszernjogi perben elŖszºr a felperesnek kell a keresete t®nyalapj§t 

elŖadnia, megjelºlnie, hogy mely magatart§sa, cselekm®nye vagy mulaszt§sa volt az az 

alpereseknek, amely a konszernjogi felelŖss®get megalapozza. Ha ezt a magatart§st a 

felperes megjelºli, akkor folytathat le a b²r·s§g bizony²t§st a felperes ind²tv§ny§ra arra, 

hogy ez megval·s²tja-e a tart·san h§tr§nyos ¿zletpolitik§t.òA jogeset szint®n objekt²ven 

m®rhetŖ t®nyek megl®t®nek kºvetelm®ny®t reprezent§lja, azzal egy¿tt, mit m§r kor§bban 

tºbbszºr megjelºltem, hogy ezekhez a nehezen defini§lhat· Ătart·s h§tr§nyò felt®telt 

kapcsolja. A tart·s h§tr§ny meg²t®l®se ezen esetekben a Ăcommon senseò alapj§n 

megtºrt®nhet, azonban egzakt m®r®si eredm®nyeket ®s mutat·kat felhaszn§l· explicit 

jogszab§ly nem l®tezik.  

18.2.2.4. A b²r·s§gok dºnt®seinek ºsszegz®se 

A vizsg§lt jogesetekben a felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si jog, illetve a konszernjogi 

felelŖss®g kºvetkezŖ elemei jelentek meg az igazs§gszolg§ltat§s dºnt®seiben: 

1. L®tezik a t§rsas§g vezet®se dºnt®si szabads§g§nak egy olyan ter¿lete, amelybe a jog 

m§r nem sz·lhat bele. 

2. Ez a szabads§g nem teljes, korl§tai v®delmi funkci·t tºltenek be. 

3. A konszernjogi felelŖss®g-§tvitel alapja sui generis deliktu§lis k§rfelelŖss®g, 

amelyn®l a k§rokoz§s, mint objekt²v t®ny keletkeztet nem j§rul®kos jellegŤ kºtelmi 

viszonyt. 

4. Vesztes®gesen mŤkºdŖ le§nyv§llalat megsz¿ntet®se racion§lis ¿zleti dºnt®sk®nt 

®rt®kelhetŖ, ha a vesztes®g keletkez®se objekt²v gazdas§gi folyamatokra vezethetŖ vissza, 

nem ²gy, ha az uralkod· tag befoly§sol· magatart§s§ra. A k¿lsŖ gazdas§gi esem®nyek 

alakul§sa sz§m²t objekt²v t®nynek, akkor is, ha ezek valamely harmadik szereplŖ 
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szubjekt²v ®rt®kalap¼, manipulat²v cselekm®nyei ok§n kºvetkeznek be. Ekkor nem jºn 

l®tre konszernjogi felelŖss®g. 

5. Kifejez®sre jut, hogy az ¿zletpolitika vizsg§lata adott t§rsas§g szŤk mŤkºd®s®t 

®rintŖen kell, hogy tºrt®njen. A h§tr§nyoss§g meg§llap²t§s§ra objekt²v t®ny®rt®kel®s 

sz¿ks®ges, ahol nem szempont a t§gabb ®rtelemben vett ®s t§rsas§gon k²v¿lre 

manifeszt§l·d· elŖnyºss®g. Teh§t a vesztes®gek le§nyv§llalatba csoportos²t§sa, vagy 

vesztes®ges Ăr®szt§rsas§gokò mŤkºd®se nem fogadhat· el a Ănagyobb c®lò ®rdek®ben, 

akkor sem, ha ez a vesztes®g valahol megt®r¿l, kompenz§l·dik. 

6. Az abszol¼t vesztes®g, vagyis az olyan vesztes®g, amely az uralkod· tagn§l is 

megjelenik, nem ®rt®kelhetŖ a konszernjogi felelŖss®g kºr®ben. 

7. A tart·s h§tr§ny elŖid®z®se sz§nd®kos vagy s¼lyosan gondatlan emberi [akt²v vagy 

passz²v] magatart§ssal tºrt®nhet, az eshetŖlegess®g vagy enyhe gondatlans§g kiz§rt, 

tov§bb§ a magatart§s ®s az eredm®ny kºzºtt ok-okozati ºsszef¿gg®snek kell fenn§llnia. 

8. Az uralkod· tag felelŖss®g®t a vesztes®g bekºvetkez®s®vel kºvetkezm®ny 

kapcsolatban §ll·, jogellenes ®s felr·hat· magatart§s alapozza meg. 

9. Azt is l§thatjuk, hogy azonos t®nyeken nem §llhat fenn egyszerre tºbb felelŖss®gi 

alakzat, ezzel stabil a k®tszeres ®rt®kel®s tilalma. 

18.2.3. Az MNB fel¿gyeleti dºnt®sei470 

A 2014-2016 kºzºtti idŖszakban, a vizsg§lt kilenc db eset arra mutat r§, hogy a 

v§llalatir§ny²t§s ter¿let®t vizsg§lva az MNB, mint fel¿gyelet is hozott kºtelez®st elŖ²r· 

hat§rozatokat.471 Ezek kºz¿l ºt esetben b²rs§g kiszab§s§ra is sor ker¿lt [ºsszesen: 34,7 + 16 

+ 49 + 20 + 10 + 5,125 = 134,825 M Ft]. K®rd®sk®nt mer¿l fel, hogy a b²rs§g kiszab§sa 

ezekben az esetekben sz¿ks®ges ®s el®gs®ges eszkºznek bizonyul(t)-e. Illetve l§thatjuk, 

hogy a hat§rozatok mindºssze kettŖ ®s n®gy oldal kºzºtti terjedelemben hat§rozz§k meg a 

kºtelezetts®gszeg®seket, illetve azok kijav²t§s§ra szolg§l· fel¿gyeleti kºtelez®seket. 

£rdekes, hogy a hat§rozatok mindegyik®ben a sz§mviteli kock§zatokra vonatkoz· 

                                                 

470 A P®nz¿gyi Fel¿gyelet, kor§bban PSZĆF, jelenleg Magyar Nemzeti Bank [MNB] dºnt®sei. A dºnt®sek 

rendk²v¿l v§ltozatosak; a v§llalatir§ny²t§s c²m®n a hat§rozatok elt®rŖ kºtelezetts®geket §llap²tanak meg; 

olyan t®m§k, mint p®ld§ul az egyes sz§mviteli k®rd®sek, a v§llalatir§ny²t§st·l elk¿lºn²tve ker¿lnek kifejt®sre. 

471 Az MNB hat§rozat nem rendelet, §ll§spontom szerint nem jogforr§s, hanem egyedi dºnt®s, ami mºgºtt 

teh§t hard law jogforr§snak kellene lennie. M§s: a gyakorlat szerint, ha egy ¿gyben dºntºtt, a 

kºvetkezŖkben, hasonl· t®nyalapon hasonl· tartalm¼ dºnt®s v§rhat·. Ez azonban nem anal·gia, hanem 

kºvetkezetess®g. 
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elŖ²r§sok a v§llalatir§ny²t§sra vonatkoz· elŖ²r§sokon k²v¿l helyezkednek el. Vagyis olyan, 

mint ha a sz§mviteli megfelelŖs®g nem lenne a v§llalatir§ny²t§s r®sze, ami a nemzetkºzi 

standardoknak ellentmond. A hat§rozatok gyŤjt®s®re az MNB hat§rozat keresŖ oldal§n 

tºrt®nt, a Ăv§llalatir§ny²t§sò sz·ra keresve. Az oldal 26 tal§latot mutatott vegyesen MNB 

®s PSZĆF hat§rozatok kºr®ben. 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-119/2016.sz§m¼ hat§rozata a Saj·vºlgye 

Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l ®s b²rs§g 

kiszab§s§r·l.472 Az MNB adatgyŤjt®semkor legfrissebb nyilv§noss§gra hozott hat§rozata. 

Az adatgyŤjt®st 2016. II. negyed®v®vel lez§rtam. A javadalmaz§s politika ®s a kock§zat 

kezel®se, m®r®se, kezel®se nyomon kºvet®s®re ®s jelent®s®re vonatkoz·an ²r elŖ 

kºtelezetts®get a v§llalatir§ny²t§s keret®ben. A kºtelezetts®gek be nem tart§sa miatt 

5.125.000,- Ft b²rs§g kiszab§s§ra ker¿lt sor. A v§llalatir§ny²t§sra vonatkoz· intelmek k¿lºn 

rendelkezŖ pontba ker¿ltek:  

ĂIV. A v§llalatir§ny²t§s kºr®ben a takar®kszºvetkezet 

1. a jogszab§lynak megfelelŖen m·dos²tsa Javadalmaz§si Politik§j§t, 

2. alak²tson ki ®s alkalmazzon hat®kony elj§r§sokat a felmer¿lŖ kock§zatok azonos²t§s§ra, 

m®r®s®re, kezel®s®re, nyomon kºvet®s®re ®s jelent®s®re vonatkoz·an.ò 

A fel¿gyelet a dºnt®s utols· bekezd®s®ben a hat§rozati rendelkez®sek betart§s§nak 

kºtelezetts®g®re h²vja fel a takar®kszºvetkezet figyelm®t, azonban a hat§rozat alapj§ul 

szolg§l· jogszab§lyokat vagy fel¿gyeleti elŖ²r§sokat nem hivatkozik be: 

ĂAz MNB felh²vja a Takar®kszºvetkezet figyelm®t, hogy amennyiben jelen hat§rozati 

kºtelez®seknek nem, vagy nem teljeskºrŤen, illetve k®sedelmesen tesz eleget, az MNB-nek 

jogszab§lyban biztos²tott int®zked®sek alkalmaz§s§ra van lehetŖs®ge, ide®rtve tov§bbi 

b²rs§g kiszab§s§t is.ò 

Mindenk®pp hib§nak tartom, a t¼lzottan rºvidre fogalmazott hat§rozatok alkalmaz§s§t, 

hiszen a pontos elv§r§sok h§tter®rŖl val· t§j®koztat§s mag§ban az elv§rt magatart§sok 

tan¼s²t§s§t is megkºnny²theti, nemk¿lºnben alapelv§r§s, hogy Ăha ²t®letet mondanak 

felett¿nkò, az jogszab§ly alapj§n tºrt®njen. 

                                                 

472 Dºnt®s d§tuma: 2016.06.24. | Letºltve 2016.08.28. 
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A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-96/2016. sz§m¼ hat§rozata az MKB Bank Z§rtkºrŤen 

MŤkºdŖ R®szv®nyt§rsas§ggal szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l ®s b²rs§g 

kiszab§s§r·l.473 

ĂI. Kºtelezem a Bankot, hogy p®nz¿gyi szolg§ltat§si tev®kenys®ge sor§n az al§bbi 

fel¿gyeleti int®zked®seknek tegyen eleget az egyes pontokban/alpontokban foglalt 

hat§ridŖre, valamint azt kºvetŖen rendszeresen, illetŖleg folyamatosan: 

5. A v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n a norm§l banki mŤkºd®s kialak²t§sa ®rdek®ben 2016. j¼lius 

31-ig §ll²tsa fel ®s mŤkºdtesse a hat§rozat indokol§s§ban megjelºlt bizotts§gokat.ò 

A v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n hat§ridŖ tŤz®s®vel hat§rozza meg, hogy a banknak milyen 

bizotts§gokat kell l®trehoznia a norm§l banki mŤkºd®s ®rdek®ben (Hat§rozat 5. pont). A 

hat§rozat kºtelezŖ r®sze h§rom pontban foglalja ºssze a b²rs§g kiszab§s§nak 

ºsszegszerŤs®geit. Az a) pontba tartozik az 5. pont szerinti kºtelezetts®gszeg®s is, amely 

®rtelm®ben 31.200.000,- Ft b²rs§got szabott ki az MNB, ºsszess®g®ben pedig 34.700.000,- 

Ft megfizet®s®re kºtelezte az MKB Bankot a hat·s§g. K®rd®s: A b²rs§g kiszab§sa 

megfelelŖ garancia a megfelelŖ mŤkºd®s elŖmozd²t§s§ra? A b²rs§gb·l befolyt ºsszegeket 

mire ford²tja az MNB (saj§t mŤkºd®s, esetleg egy r®sze az §llamh§ztart§sba ker¿l)? Ezen 

fel¿l mit jelent konkr®tan az, hogy Ăamennyiben jelen hat§rozati kºtelez®seknek nem, vagy 

nem teljes kºrŤen, illetve k®sedelmesen tesz eleget, az MNB-nek jogszab§lyban biztos²tott 

int®zked®sek alkalmaz§s§ra van lehetŖs®ge, ide®rtve tov§bbi b²rs§g kiszab§s§t isò? 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-102/2016. sz§m¼ hat§rozata a ĂSzatm§r-Beregiò 

Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l ®s b²rs§g 

kiszab§s§r·l.474 A v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n h§rom kºtelezetts®get hat§roz meg a 

Takar®kszºvetkezetnek: tagnyilv§ntart§s kieg®sz²t®se, ºsszef®rhetetlens®gi helyzetek 

azonos²t§sa ®s kezel®se, valamint javadalmaz§sra vonatkoz· szab§lyok fokozott betart§sa. 

Vagyis ebben a hat§rozatban ez a h§rom ter¿let a v§llalatir§ny²t§s r®szek®nt ker¿lt 

meghat§roz§sra. 

ĂIV. A v§llalatir§ny²t§s kºr®ben kºtelezem a Takar®kszºvetkezetet, hogy legk®sŖbb 2016. 

szeptember 30. napj§ig, azt kºvetŖen folyamatosan val·s²tsa meg az al§bbiakat: 

                                                 

473 Dºnt®s d§tuma: 2016.05.26. | Letºltve: 2016.06.19. 
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1. Tagnyilv§ntart§s§t eg®sz²tse ki a hi§nyz· adatokkal ®s azt a jºvŖben jogszab§lyi 

rendelkez®seknek ®s a belsŖ szab§lyoknak megfelelŖen, naprak®szen vezesse ®s 

kontroll§lja. 

2. Az ºsszef®rhetetlens®gi helyzetek azonos²t§sa ®s kezel®se ®rdek®ben teremtse meg a 

szab§lyoz§s ®s a gyakorlat ºsszhangj§t, biztos²tsa a compliance tev®kenys®g teljes kºrŤ 

ell§t§s§t, amelynek keret®ben k®sz²tsen ®s azt kºvetŖen folyamatosan vezessen 

ºsszef®rhetetlens®gi nyilv§ntart§st. 

3. Tartsa be a javadalmaz§sra vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sokat ®s teljes²tm®ny 

javadalmaz§st kiz§r·lag a jogszab§lyoknak megfelelŖ ki²r§s ®s ®rt®kel®s alapj§n 

alkalmazzon.ò 

A kºtelez®st elŖ²r· r®sz szerint 16.000.000,- Ft ºsszegŤ b²rs§g megfizet®s®re kºtelezi a 

hat·s§g a Takar®kszºvetkezetet a ĂjelentŖs mŤkºd®si kock§zatot eredm®nyezŖ jogs®rt®sekò 

miatt. £rdekes, hogy a v§llalatir§ny²t§st·l k¿lºn, a II. pontban ker¿lt meghat§roz§sra a 

sz§mviteli kºtelezetts®geknek val· teljes kºrŤ megfelel®st elŖ²r· kºtelezetts®g. Vagyis, ha 

a hat§rozat szerkesztetts®g®t n®zz¿k, akkor ebben az esetben azzal tal§lkozunk, hogy a 

sz§mviteli norm§knak val· megfelel®s a v§llalatir§ny²t§si kºvetelm®nyeken k²v¿l 

helyezkednek el. Feltehetj¿k a k®rd®st, hogy val·ban helyes-e ez az ®rtelmez®s? 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-232/2015. sz§m¼ hat§rozata a Banif Plus Bank 

Z§rtkºrŤen MŤkºdŖ R®szv®nyt§rsas§g §tfog· vizsg§lat§nak fel¿gyeleti int®zked®sek 

alkalmaz§s§val ®s b²rs§g kiszab§s§val tºrt®nŖ lez§r§sa t§rgy§ban.475 

A tºbbi vizsg§lt dºnt®shez viszony²tva meglehetŖsen r®szletesre siker¿lt hat§rozat I. 1. 

pontja elŖ²rja a v§llalatir§ny²t§s megerŖs²t®s®nek kºtelezetts®g®t, melynek ter¿leteit is 

meghat§rozza, ezek: prudens mŤkºd®s kialak²t§sa, kock§zatok kezel®s®re vonatkoz· belsŖ 

szab§lyzatok kialak²t§sa, valamint ºsszef®rhetetlens®g megelŖz®s®re vonatkoz· belsŖ 

szab§lyzatok kialak²t§sa. 

Ă1. erŖs²tse meg a v§llalatir§ny²t§si ®s a kock§zatkezel®si rendszer®re, valamint a belsŖ 

tŖkemegfelel®s ®rt®kel®si folyamat§ra vonatkoz· szab§lyzatait, elj§r§sait, strat®gi§it ®s 

m·dszereit, amelynek keret®ben 

a) alak²tson ki a prudens v§llalatir§ny²t§s eszkºzrendszer®t k®pezŖ, a magyar ¿zleti 

kºrnyezet saj§toss§gaihoz igazod·, kºz®pt§v¼ ¿zleti ®s kock§zati strat®gi§t, 
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b) dolgozzon ki a kock§zatok kezel®s®re vonatkoz· belsŖ szab§lyzatokat ®s strat®gi§kat, 

tov§bb§ a hat§rozat indokol§s§ban foglaltak figyelembe v®tel®vel gondoskodjon a 

jogszab§lyi elŖ²r§soknak megfelelŖ ºn§ll· kock§zatkezel®si, valamint hitelez®ssel 

ºsszef¿ggŖ ir§ny²t§si, szab§lyoz§si rendszer kialak²t§s§r·l, 

c) 2016. m§rcius 31. napj§ig k®sz²tsen a szervezet®re ®s a szervezeten bel¿li feladatok 

elk¿lºn²t®s®re, az ºsszef®rhetetlens®g megelŖz®s®re vonatkoz· belsŖ szab§lyzatokat ®s 

strat®gi§kat, valamint a jogszab§lyoknak megfelelŖ nyilv§noss§gra hozatali szab§lyzatot, 

®s gondoskodjon az ºsszef®rhetetlens®gre vonatkoz· nyilv§ntart§sr·l ®s a nyilv§noss§gra 

hozatali kºtelezetts®g teljes²t®s®rŖl, 

tov§bb§ a fentieknek megfelelŖen kidolgozott szab§lyzatokat ®s strat®gi§kat az arra 

jogosult test¿let hagyja j·v§ ®s rendszeresen vizsg§lja fel¿l;ò 

Az anyav§llalat f¿ggŖs®ge miatti §tl§thatatlan mŤkºd®s eredm®nyek®nt 49.000.000,- Ft 

fel¿gyeleti b²rs§g megfizet®s®re kºtelezte a Bankot az MNB. A n®gy oldalas hat§rozat is 

sŤr²t, ºsszekapcsolja a v§llalatir§ny²t§st a kock§zatkezel®ssel, a tŖkemegfelel®ssel ®s az 

kºz®pt§v¼ ¿zleti ®s kock§zati strat®gia elk®sz²t®ssel. £rdemes lenne a Banif anyav§llalati 

h§tter®t elemezni. 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-155/2015. sz§m¼ hat§rozata a Commerzbank 

Z§rtkºrŤen MŤkºdŖ R®szv®nyt§rsas§gn§l folyamatban l®vŖ §tfog· vizsg§lat fel¿gyeleti 

int®zked®sekkel ®s b²rs§g szankci·val tºrt®nŖ lez§r§s§r·l.476 

ĂII. Kºtelezem a Bankot, hogy legk®sŖbb 2015. december 31. napj§ig, ®s azt kºvetŖen 

folyamatosan teljes²tse az al§bbiakat: 

3. a v§llalatir§ny²t§s kapcs§n: 

a) biztos²tsa, hogy a belsŖ ellenŖr feladatkºre kiz§r·lag a jogszab§lyban elŖ²rt feladatokra 

korl§toz·djon az ºsszef®rhetetlens®gi helyzetek elker¿l®se ®rdek®ben; 

b) a belsŖ ellenŖr a vonatkoz· jogszab§lyban ®s belsŖ szab§lyzat§ban rºgz²tett kock§zat 

alap¼ tervez®s alapj§n folytassa le vizsg§latait; 

c) a belsŖ ellenŖrz®s a jogszab§ly §ltal megkºvetelt gyakoris§ggal vizsg§lja meg a 

kiszervezett tev®kenys®gek szerzŖd®sben foglaltaknak megfelelŖ v®gz®s®t; 
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d) belsŖ ellenŖrz®si rendszer®t az §ltala v®gzett tev®kenys®gekben ®s az alkalmazott ¿zleti 

modellben rejlŖ kock§zatok jelleg®vel, nagys§grendj®vel, ºsszetetts®g®vel ar§nyosan 

alak²tsa ki. 

A v§llalatir§ny²t§s kapcs§n kifejezetten a belsŖ ellenŖrz®s r®sz®re ²r elŖ kºtelezetts®geket 

n®gy pontban. Elt®rŖ pontban kezeli a hat§rozat a sz§mvitelre, a tŖkesz§m²t§sra ®s a 

hitelez®si kock§zatra vonatkoz· kºtelezetts®geket. Vagyis a hat§rozat megint abba az 

ir§nyba mutat, hogy a v§llalatir§ny²t§s kºr®be tartoz· kºtelezetts®gek kºre nem tiszt§zott, 

hiszen abban a szerkeszt®sben sem l§tn§nk kivetni val·t, ha a sz§mvitelre vonatkoz· 

kºtelezetts®gek a v§llalatir§ny²t§sra vonatkoz· kºtelezetts®gek alatt ker¿ltek volna 

kifejt®sre. Teh§t ism®t feltehetj¿k a k®rd®st, mi is a v§llalatir§ny²t§s, hiszen a kºvetkezŖ 

pontokat att·l k¿lºn kezeli: hitelez®si kock§zat, tŖkesz§m²t§s, sz§mvitel, fel¿gyeleti 

adatszolg§ltat§s. Tov§bbi k®rd®s, hogy vajon a b²rs§g (20 000 000 Ft) milyen szerepet tºlt 

be ebben a rendszerben. Betºlti-e a b²rs§g a prevenci·s jelleg®t? 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-9/2015. sz§m¼ hat§rozata a GRĆNIT Bank Zrt. §tfog· 

vizsg§lat§nak fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§val tºrt®nŖ lez§r§s§r·l.477 

A kiszervezett tev®kenys®gek ®s a belsŖ ellenŖrz®s ter¿let®n ²r elŖ v§llalatir§ny²t§si 

kºtelezetts®get a hat§rozat: 

a) a kiszervezett tev®kenys®gekkel ®s a javadalmaz§si politik§val kapcsolatos belsŖ 

ellenŖrz®si gyakorlat§ban biztos²tsa a vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§soknak val· 

marad®ktalan megfelel®st, amelynek keret®ben a belsŖ ellenŖrz®s a kiszervezett 

tev®kenys®g szerzŖd®sben foglaltaknak megfelelŖ v®gz®s®t ®s a javadalmaz§si politika 

v®grehajt§s§t legal§bb ®vente vizsg§lja meg, 

b) a belsŖ ellenŖrz®s hat®kony mŤkºdtet®se ®rdek®ben mindenkor a jogszab§lyi 

kºvetelm®nyeknek megfelelŖen j§rjon el, melynek keret®ben gondoskodjon arr·l, hogy a 

Fel¿gyelŖ Bizotts§g a jogszab§lyban rºgz²tett, a Bank belsŖ ellenŖrz®si szervezet®nek 

ir§ny²t§s§val kapcsolatos feladatait a jogszab§ly §ltal megkºvetelt legal§bb f®l®ves 

gyakoris§ggal l§ssa el; 

A sz§mviteli k®rd®sek ism®t k¿lºn pontban szerepelnek. ¥sszesen n®gy pontban ²r elŖ 

kºtelezetts®get a bank sz§m§ra a fel¿gyelet, b²rs§g kiszab§sa n®lk¿l. 
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A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-B-536/2014. sz§m¼ hat§rozata a Porsche Bank Hungaria 

Z§rtkºrŤen MŤkºdŖ Rt.-n®l folyamatban l®vŖ §tfog· vizsg§lat fel¿gyeleti int®zked®sekkel 

®s b²rs§g szankci·val tºrt®nŖ lez§r§s§r·l.478 

A r®szv®nykºnyv, a nyilv§noss§gra hozatal ®s a fel¿gyelŖbizotts§g, valamint a belsŖ 

ellenŖrz®s sz§m§ra hat§roz meg v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket a dºnt®s. 

Ă2. a v§llalatir§ny²t§s kapcs§n: 

a) r®szv®nykºnyv®t a jogszab§lyi elŖ²r§sokkal ºsszhangban vezesse; 

b) tartsa be a nyilv§noss§gra hozatallal kapcsolatos jogszab§lyi rendelkez®seket; 

c) gondoskodjon arr·l, hogy a fel¿gyelŖbizotts§g a jogszab§lyban rºgz²tett, a Bank belsŖ 

ellenŖrz®si szervezet®nek ir§ny²t§s§val kapcsolatos feladatait ell§ssa;ò 

¥sszesen 10.000.000,- Ft b²rs§g kiszab§s§ra ker¿lt sor a kºtelezetts®gek megs®rt®se miatt. 

A hitelez®si kock§zatra, a sz§mvitelre ®s a banki kºnyvi kamatkock§zatra val· kºtelez®sek 

k¿lºn pontban ker¿ltek meghat§roz§sra. 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-234/2014. sz§m¼ hat§rozata a Tiszavasv§ri 

Takar®kszºvetkezet §tfog· vizsg§lat§nak fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§val tºrt®nŖ 

lez§r§s§r·l.479 

FelelŖss®gi kºrºk elhat§rol§sa, az ºsszef®rhetetlens®gi szab§lyok, valamint a belsŖ 

ellenŖrz®s r®sz®re ²r elŖ kºtelezetts®get a v§llalatir§ny²t§sra vonatkoz·an. Olyan 

t®makºrºk, mint a hitelez®si kock§zatkezel®s ®s a sz§mvitel ism®t a v§llalatir§ny²t§si 

t®m§n k²v¿l marad. B²rs§g kiszab§s§ra ebben az esetben nem ker¿lt sor, illetve elmaradt az 

arra val· utal§s, hogy a hat§ridŖ betart§s§nak elmulaszt§sa b²rs§g kiszab§s§t vonhatja maga 

ut§n (kioktat§s). Ebben a k®rd®sben a hat·s§g §ltal§nosan fogalmaz, vagyis, hogy nem 

megfelelŖs®g eset®n Ătov§bbi int®zked®sekò alkalmaz§s§ra van lehetŖs®ge az MNB-nek. 

A Magyar Nemzeti Bank H-J£-I-235/2014. sz§m¼ hat§rozata a J§sz§roksz§ll§s ®s Vid®ke 

Kºrzeti Takar®kszºvetkezet §tfog· vizsg§lat§nak fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§val 

tºrt®nŖ lez§r§s§r·l.480 

A javadalmaz§s ®s a dºnt®sek elŖk®sz²t®se ®s meghozatala kºr®ben ²r elŖ v§llalatir§ny²t§si 

kºtelezetts®geket. A sz§mviteli k®rd®sek ism®t a v§llalatir§ny²t§son k²v¿l marad· k®rd®s, 
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b²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. Olyb§ tŤnik, hogy az MNB sz§m§ra a v§llalatir§ny²t§s 

puszt§n etikai, form§lis k®rd®sek halmaza. 

18.2.4. A PSZĆF fel¿gyeleti dºnt®sei 

£rdekes, hogy a vizsg§lt hat§rozatok [17db] kºz¿l ºsszesen csak n®gy esetben ker¿lt sor 

fel¿gyeleti b²rs§g kiszab§s§ra, ºsszesen 2.500.000,- Ft ®rt®kben (ºsszesen: 0,5 + 0,5 +1,0 + 

0,5). A hat§rozatok tºbbs®g®ben pedig a b²rs§g kiszab§s§ra kifejezetten a p®nzmos§sra 

vonatkoz· elŖ²r§sok nem megfelelŖs®ge miatt ker¿lt sor. Ha emell® n®zz¿k az MNB §ltal 

vizsg§lt nyolc esetet, akkor szignifik§ns a b²rs§g kiszab§sa ter®n a k¿lºnbs®g (ºsszesen. 

134.825.000,- Ft). Vajon mi vezetett ahhoz az ¼thoz, amely alapj§n ¼gy tŤnik, hogy az 

MNB, mint fel¿gyeleti hat·s§g a b²rs§g kiszab§s§ban jelentŖs fegyvert®nyt l§t?  A 

kºzelm¼lt esem®nyei ok®n ®rzi, hogy ĂbŤnºsò? Azt is megfigyelhetj¿k, hogy a hat§rozatok 

a v§llalatir§ny²t§s §ltal§nos tartalm§ba illŖ fogalmakat sorolnak. A sz§mviteli k®rd®sek 

azonban itt is a v§llalatir§ny²t§son k²v¿l ker¿lnek meghat§roz§sra. Azt is megfigyelhetj¿k, 

hogy a hat§rozatok ink§bb §ltal§nos meg§llap²t§sokat tartalmaznak (l§sd. Fontana Credit, 

Tompa ®s Vid®ke). A jogi kºrnyezetet vizsg§lva: Ahogy a hat§rozatok kioktat§si r®sze is 

tartalmazza a PSZĆF hat§rozat ellen kºzigazgat§si elj§r§s keret®ben fellebbez®snek nincs 

helye. Az ¿gyf®l, illetve a kifejezetten r§ vonatkoz· rendelkez®s tekintet®ben az elj§r§s 

egy®b r®sztvevŖje a hat§rozat fel¿lvizsg§lat§t a kºzl®stŖl sz§m²tott harminc napon bel¿l 

jogszab§lys®rt®sre hivatkoz§ssal a FŖv§rosi Kºzigazgat§si ®s Munka¿gyi B²r·s§gt·l 

keresettel k®rheti. A keresetlevelet ï a FŖv§rosi Kºzigazgat§si ®s Munka¿gyi B²r·s§gnak 

c²mezve ï a Fel¿gyeletn®l kell h§rom p®ld§nyban beny¼jtani vagy aj§nlott k¿ldem®nyk®nt 

post§ra adni. A keresetlev®l beny¼jt§s§nak a hat§rozat v®grehajt§s§ra nincs halaszt· 

hat§lya. A FŖv§rosi Kºzigazgat§si ®s Munka¿gyi B²r·s§g a pert t§rgyal§son k²v¿l b²r§lja 

el, a felek b§rmelyik®nek k®relm®re azonban t§rgyal§st tart. T§rgyal§s tart§s§t az ¿gyf®l a 

keresetlev®lben vagy az alperes kºzigazgat§si szerv kereseti ellenk®relm®nek 

k®zhezv®tel®tŖl sz§m²tott nyolc napon bel¿l ²r§sban k®rheti. Ennek elmulaszt§sa miatt 

igazol§snak nincs helye. 
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A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-292/2013. sz§m¼ hat§rozata a 

KDB Bank Eur·pa Zrt.-vel szemben §tfog· vizsg§lat fel¿gyeleti int®zked®sek 

alkalmaz§s§val tºrt®nŖ lez§r§s§r·l.481 

Kock§zati strat®gia ®s a javadalmaz§si politika §talak²t§sa t§rgy§ban ²r elŖ v§llalatir§ny²t§si 

kºtelezetts®get: 

Ă1. Felh²vom a Bankot, hogy p®nz¿gyi szolg§ltat§si tev®kenys®ge sor§n: 

a) a v§llalatir§ny²t§s kºr®ben 

aa) a jogszab§lyi elŖ²r§soknak val· teljes kºrŤ megfelel®s ®rdek®ben ï a vizsg§lati 

meg§llap²t§sok figyelembe v®tel®vel ï az ¼j kºz®pt§v¼ strat®giai, illetve ¿zleti terveihez 

igazod·an dolgozza §t kock§zati strat®gi§j§t; 

ab) gondoskodjon a javadalmaz§si politik§ra vonatkoz· jogszab§lyi rendelkez®sekkel 

ºsszhangban §ll· javadalmaz§si politika elk®sz²t®s®rŖl, ®s annak alapj§n mindenkor a 

jogszab§lyi elŖ²r§soknak megfelelŖen tegyen eleget kapcsol·d· nyilv§noss§gra hozatali 

kºtelezetts®g®nek;ò 

Olyan k®rd®sek, mint a sz§mvitel, a tŖkekºvetelm®nynek val· megfelel®s, a hitelez®si 

kock§zat kezel®se, befektet®si szolg§ltat§si tev®kenys®g k¿lºn pontban szerepel. B²rs§g 

kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelete H-J£-I-B-519/2013. sz§m¼ hat§rozata a 

BORSOD TAKAR£K Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®s 

alkalmaz§s§r·l ®s a Takar®kszºvetkezet vezetŖ §ll§s¼ szem®ly®vel szemben b²rs§g 

kiszab§s§r·l.482 

A v§llalatir§ny²t§s keret®ben 6 pontban ²r elŖ kºtelezetts®get: mŤkºd®si kock§zatok 

azonos²t§sa, m®r®se, kezel®se ®s nyomon kºvet®se; felmer¿lŖ kock§zatok; fel¿gyelŖ 

bizotts§g; kock§zatkezelŖi tev®kenys®g; ¿gyvezet®si m·dszerek megv§ltoztat§s§r·l; 

kihelyez®sek ®s kºtelezetts®gv§llal§sok §talak²t§sa. A kºtelezetts®gszeg®sek®rt a PSZĆF 

500.000,- Ft b²rs§g megfizet®s®re kºtelezte a Takar®kszºvetkezetet. £rdekes, hogy a 

hat§rozat sokkal sz®lesebb kºrben ®rtelmezi a v§llalatir§ny²t§st, mint az eddig vizsg§lt 

hat§rozatok. A sz§mviteli k®rd®sek ism®t k¿lºn pontban ker¿ltek kifejt®sre. 
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A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-480/2013. sz§m¼ hat§rozata a 

PARTISCUM XI Takar®kszºvetkezet sz§m§ra.483 

Kock§zati strat®gia, SZMSZ, javadalmaz§si politika ®s ºsszef®rhetetlens®gi szab§lyok 

ter¿let®n hat§roz meg v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket: 

Ă1. Felh²vom a Takar®kszºvetkezetet, hogy 2013. december 31. napj§ig teljes²tse, illetve 

folyamatosan biztos²tsa az al§bbiakat: 

a) a v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n 

aa) gondoskodjon a jogszab§lyi elŖ²r§snak teljes kºrŤen megfelelŖ megb²zhat·, hat®kony 

®s §tfog· kock§zati strat®gia kidolgoz§s§r·l, ®s annak ®venk®nti fel¿lvizsg§lat§r·l, 

ab) teljes m®rt®kben hozza ºsszhangba Szervezeti ®s MŤkºd®si Szab§lyzat§t a jogszab§lyi 

elŖ²r§sokkal, 

ac) gondoskodjon arr·l, hogy a Javadalmaz§si Politika teljes kºrŤen megfeleljen a 

jogszab§lyi elŖ²r§soknak, 

ad) biztos²tsa az ºsszef®rhetetlens®gi szab§lyoknak val· megfelel®st ®s a hat§rozat 

indokol§s§ban megjelºlt szem®lyi kºr vonatkoz§s§ban az ºsszef®rhetetlens®gi 

nyilatkozatok teljes kºrŤs®g®t;ò 

B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. A hat§rozattal szemben alkalmazhat· jogorvoslati 

lehetŖs®gekrŖl r®szletes kioktat§st tartalmaz a hat§rozat. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-290/2013. sz§m¼ hat§rozata a J§sz-

Takar®kszºvetkezet sz§m§ra.484 

Kock§zati strat®gia, r®szjegyek n®v®rt®k®re vonatkoz· jogszab§lyok betart§sa, valamint a 

tagnyilv§ntart§s vezet®se ter¿let®n hat§roz meg v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket. A 

v§llalatir§ny²t§s ism®t egy szŤken ®rtelmezett kºr®vel tal§lkozunk, abba sem a sz§mvitel, 

sem a hitelkezel®sre vonatkoz· kock§zat nem ker¿lt be. 

ĂI. Felh²vom a Takar®kszºvetkezetet, hogy 2013. augusztus 31. napj§ig teljes²tse, illetve ezt 

kºvetŖen folyamatosan biztos²tsa az al§bbiakat: 

1. a v§llalatir§ny²t§s vonatkoz§s§ban 

a) a jogszab§lyi elŖ²r§snak megfelelŖen k®sz²tsen megb²zhat·, hat®kony ®s §tfog· 

kock§zati strat®gi§t, ®s gondoskodjon annak ®venk®nti fel¿lvizsg§lat§r·l, 
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b) biztos²tsa a r®szjegyek n®v®rt®k®re vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sok teljes¿l®s®t, 

c) gondoskodjon a jogszab§lyi elŖ²r§snak teljes kºrŤen megfelelŖ tagnyilv§ntart§s 

vezet®s®rŖl;ò 

A hat§rozatok meghozatala szempontj§b·l ®rdekes lehet a k®rd®s, hogy vajon van-e 

jelentŖs®ge, hogy mely kºtelezetts®geket sorolja a fel¿gyelet a v§llalatir§ny²t§s 

fogalomkºr®be? B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-III -B-30/2013. sz§m¼ hat§rozata a 

Random Capital Zrt.-vel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l.485 

VezetŖ §ll§s¼ szem®lyek, alkalmazottak saj§t ¿gyleteire vonatkoz· szab§lyok kialak²t§sa, 

szem®lyes ¿gyletek belsŖ szab§lyokkal val· ºsszhangj§nak megteremt®se, javadalmaz§si 

politika, belsŖ ellenŖrz®si tev®kenys®g f¿ggetlens®ge, valamint kiszervez®sre vonatkoz· 

jogszab§lyi elŖ²r§sok betart§sa ter¿let®n ²r elŖ v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket: 

Ă1. Felsz·l²tom a T§rsas§got, hogy a v§llalatir§ny²t§s kºr®ben az al§bbiakat legk®sŖbb a 

hat§rozat k®zhezv®tel®t kºvetŖ 90 (kilencven) napon bel¿l, illetŖleg azt kºvetŖen 

folyamatosan teljes²tse: 

a) alak²tson ki a vezetŖ §ll§s¼ szem®lyek, alkalmazottak ®s egy®b ®rintett szem®lyek saj§t 

¿gyleteire vonatkoz· t§j®koztat§s megtºrt®nt®nek ellenŖrz®s®re vonatkoz· elj§r§st, 

b) a szem®lyes ¿gyletek rºgz²t®se sor§n tartsa be a belsŖ szab§lyzat§ban foglaltakat, 

tov§bb§ gondoskodjon a megkºtºtt ¿gyletek bizonylat alap¼ ellenŖrizhetŖs®grŖl, 

c) feleljen meg a kiszervez®sre vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§soknak, 

d) biztos²tsa a belsŖ ellenŖr szervezeten bel¿li f¿ggetlens®g®t, 

e) a javadalmaz§si politika tekintet®ben feleljen meg a nyilv§noss§gra hozatalra vonatkoz· 

jogszab§lyi rendelkez®seknek.ò 

500.000,- Ft b²rs§got szabott ki a Fel¿gyelet, amelyet kifejezetten a p®nzmos§s ®s 

terrorizmus finansz²roz§s§nak megelŖz®se ®s megakad§lyoz§sa kºr®ben szabott ki a 

fel¿gyelet. Ism®t csak azt tapasztaljuk, hogy a sz§mviteli elŖ²r§sok nem k®pezik a 

v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®gek r®sz®t. Illetve ®rz®kelhetj¿k, hogy a PSZĆF sokkal 

enyh®bb b²rs§gºsszeget szab ki, mint ahogy azt az MNB eseteiben l§thattuk. 
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A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-B-54/2013. sz§m¼ hat§rozata a 

Banif Plus Bank Zrt.-vel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l ®s b²rs§g 

kiszab§s§r·l.486 

Prudens v§llalatir§ny²t§s, kock§zatok v§llal§sa, ºsszef®rhetetlens®gi szab§lyokra 

vonatkoz·an §llap²t meg v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket. Az MNB is hozott hat§rozatot 

a Banif Plus bankkal szemben, v®lhetŖen ez®rt is szabott ki r§ az MNB magasabb ºsszegŤ 

b²rs§got, hiszen mint l§tjuk, kor§bban a PSZĆF m§r egyszer vizsg§lta a Bank mŤkºd®s®t 

®s azzal szemben 1.000.000,- Ft ºsszegŤ b²rs§got szabott ki. A v§llalatir§ny²t§s fogalm§ba 

a hat§rozat szint®n nem helyezi el a sz§mviteli k®rd®seket: 

Ă1. Kºtelezem a Bankot hogy legk®sŖbb 2013. augusztus 31. napj§ig 

a) erŖs²tse meg a v§llalatir§ny²t§si ®s a kock§zatkezel®si rendszer®re, valamint a belsŖ 

tŖkemegfelel®s ®rt®kel®si folyamat§ra vonatkoz· szab§lyzatait ®s elj§r§sait, amelynek 

keret®ben a vizsg§lat meg§llap²t§sainak megfelelŖen dolgozzon ki 

aa) a prudens v§llalatir§ny²t§s eszkºzrendszer®t k®pezŖ kºz®pt§v¼ ¿zleti- ®s 

kock§zatkezel®si strat®gi§t, 

ab) a kock§zatok v§llal§s§ra, m®r®s®re, kezel®s®re, nyomon kºvet®s®re ®s m®rs®kl®s®re 

vonatkoz· belsŖ szab§lyzatokat ®s strat®gi§kat, 

ac) a szervezet®re ®s a szervezeten bel¿li feladatok elk¿lºn²t®s®re, az ºsszef®rhetetlens®g 

megelŖz®s®re vonatkoz· belsŖ szab§lyzatokat ®s strat®gi§kat, 

tov§bb§ az aa)-ac) alpontokban meghat§rozott szab§lyzatokat, elj§r§sokat ®s strat®gi§kat 

a jogszab§lyi elŖ²r§sok figyelembe v®tel®vel, az arra jogosult test¿let hagyja j·v§ ®s 

rendszeresen vizsg§lja fel¿l;ò 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-B-1601/2012. sz§m¼ hat§rozata a 

SzendrŖ ®s Vid®ke Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®s alkalmaz§s§r·l 

®s b²rs§g kiszab§s§r·l.487 

A p®nzmos§sra vonatkoz· elŖ²r§sok megs®rt®s®®rt 500.000,- Ft b²rs§got szabott ki a 

Fel¿gyelet. Egyebekben az §ltal§nos gyakorlatnak megfelelŖ hat§rozat sz¿letett a 

sz§mviteli kºtelezetts®gek elŖ²r§sa k¿lºn pontban szerepel. A v§llalatir§ny²t§s ter¿let®ben 

olyan k®rd®sek ker¿ltek, mint: a kºzvetett ®s kºzvetlen tulajdonosokra vonatkoz· 
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elŖ²r§sok, a tagfelv®telre, a nyilv§noss§gra hozatali kºtelezetts®g ®s a javadalmaz§si 

politika: 

Ă1. Felh²vom a Takar®kszºvetkezetet, hogy a v§llalatir§ny²t§s ter¿let®n legk®sŖbb 2013. 

janu§r 15. napj§ig, azt kºvetŖen pedig folyamatosan 

a) gondoskodjon a kºzvetett ®s kºzvetlen tulajdoni r®szesed®sek pontos nyilv§ntart§s§nak 

kialak²t§s§r·l annak ®rdek®ben, hogy a Fel¿gyelet fel® fenn§ll· t§j®koztat§si 

kºtelezetts®g®nek a jºvŖben teljes kºrŤen ®s hat§ridŖben tegyen eleget; 

b) a tagfelv®tel sor§n biztos²tsa a jogszab§lyi elŖ²r§snak teljes kºrŤen megfelelŖ 

szab§lyoz§st ®s elj§r§st, ®s gondoskodjon arr·l, hogy a tagnyilv§ntart§s teljes kºrŤen 

feleljen meg a jogszab§lyi ®s a belsŖ szab§lyzati elŖ²r§soknak; 

c) nyilv§noss§gra hozatali kºtelezetts®g®t a jogszab§lyi elŖ²r§soknak megfelelŖen 

teljes²tse, ennek ®rdek®ben a hat§rozat indokol§s§ban foglaltak szerint eg®sz²tse ki 2011. 

®vre vonatkoz·an a nyilv§noss§gra hozott inform§ci·k kºr®t; 

d) gondoskodjon arr·l, hogy a javadalmaz§si politika teljes kºrŤen feleljen meg a 

jogszab§lyi elŖ²r§soknak.ò 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-IV-1130/2012. sz§m¼ hat§rozata a 

Dimenzi· ¥nk®ntes Kºlcsºnºs Eg®szs®gp®nzt§rral szemben c®lvizsg§lat lez§r§s§r·l.488 

A c®lvizsg§lat lez§r§s§r·l sz·l· hat§rozat meg§llap²t§st tartalmaz a kºzvetett ir§ny²t§si 

strat®gi§ra ®s eml²t®sre ker¿l a p®nzt§r §ltal mŤkºdtetett int®zm®ny ¿gyvezetŖi tiszts®g®nek 

ºsszef®rhetetlens®ge, melyek a v§llalatir§ny²t§s keret®ben ker¿lnek vizsg§latra. A 

v§llalatir§ny²t§s keret®ben vizsg§lja a hat§rozat a p®nz¿gyi strat®gia k®rd®s®t is. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-1563/2012. sz§m¼ hat§rozata a 

Hod§sz-Porcsalma Takar®kszºvetkezet r®sz®re §tfog· vizsg§lat int®zked®ssel tºrt®nŖ 

lez§r§s§r·l.489 

BelsŖ ellenŖrz®s, fel¿gyelŖ bizotts§g, javadalmaz§si politika ®s a kock§zati strat®gia 

kºr®ben ²r elŖ v§llalatir§ny²t§sra vonatkoz· kºtelezetts®geket a Takar®kszºvetkezet 

sz§m§ra. B²rs§g meg§llap²t§s§ra nem ker¿lt sor. Olyan §ltal§nos elŖ²r§s is 

kºtelezetts®gk®nt ker¿lt meg§llap²t§sra, mint p®ld§ul, hogy ĂerŖs²tse meg a 
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kock§zatkezel®si tev®kenys®get a jogszab§lyi kºvetelm®nyeknek val· megfelel®s 

®rdek®benò. 

Az, hogy mit jelent ez pontosan, nem ker¿lt meghat§roz§sra, illetve az sem ®rthetŖ, hogy a 

kock§zatkezel®s, mi®rt nem a v§llalatir§ny²t§s keret®be ker¿lt be®p²t®sre. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-1555/2012. sz§m¼ hat§rozata az 

Als·n®medi ®s Vid®ke Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek 

alkalmaz§s§r·l.490 

10 pontban hat§roz meg v§llalatir§ny²t§si kºtelezetts®geket. A fogalomnak megfelelŖ 

kºrºkben pl. fel¿gyelŖ bizotts§g, kock§zati strat®gia fel¿lvizsg§lat, igazgat·s§g, 

javadalmaz§s, tagnyilv§ntart§s, tulajdonosi szerkezet, belsŖ ellenŖrz®s ®s szervezeti 

fel®p²t®s §tl§that·s§g§nak ter¿let®n. B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-1551/2012. sz§m¼ hat§rozata a 

Forr§s Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®s alkalmaz§s§r·l.491 

Tagnyilv§ntart§s, Igazgat·s§g, FB, belsŖ szab§lyoz§s, nyilv§noss§gra hozatali 

kºvetelm®nynek val· megfelel®s, javadalmaz§si politika ker¿lt a v§llalatir§ny²t§s kºr®ben 

elŖ²r§sokat tartalmaz· kºtelezetts®gk®nt meghat§roz§sra. B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt 

sor. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek H-J£-I-1354/2012. sz§m¼ hat§rozata a 

Boldva ®s Vid®ke Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®s alkalmaz§s§r·l.492 

A v§llalatir§ny²t§s vonatkoz§s§ban az Alapszab§lyra ®s a Fel¿gyelŖ Bizotts§gra 

vonatkoz·an ²r elŖ kºtelezetts®geket. B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. A hat§rozat 

sz§mos ter¿leten hat§roz meg plusz kºtelezetts®geket, ehhez k®pest ®rdekes, hogy b²rs§g 

kiszab§s§t mellŖzte a Fel¿gyelet. A hat§rozat t®teles jogszab§lyi hivatkoz§sokat is 

tartalmaz. Đgy tŤnik, am²g a fel¿gyelet nem volt az MNB integr§ns r®sze tºbb figyelmet 

ford²tottak a dºnt®sek r®szletesebb kidolgoz§s§ra. 
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A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek J£-I-10020/2012. sz§m¼ v®gz®se a Ny¼l 

®s Vid®ke Takar®kszºvetkezet sz§m§ra k®relme elutas²t§s§r·l.493 

Azt ²rja elŖ a hat§rozat, hogy a Ăhat®kony v§llalatir§ny²t§s kºvetelm®nye kiemelt 

jelentŖs®ggel b²r olyan f¿ggŖ jogi helyzetben, amelynek sor§n ¼j vezetŖ test¿letek ker¿lnek 

megv§laszt§sra, azonban ezek jogszerŤ mŤkºd®se a f¿ggŖben levŖ peres elj§r§sok 

kºvetkezt®ben meg nem biztos²tott.ò Hogy pontosan ez mit is jelent, azt m§r nem fejti ki a 

hat§rozat. B²rs§g kiszab§s§ra ism®t nem ker¿lt sor. A hat§rozat k¿lºnlegess®ge a vizsg§lt 

tov§bbi hat§rozatokhoz k®pest a r®szletes ®s hossz¼ indokol§s. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek J£-I-460/2011. sz§m¼ hat§rozata a 

Kisdunamenti Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®s alkalmaz§s§r·l.494 

A l®nyegi tartalom, hogy a v§llalatir§ny²t§s keret®ben folyamatosan ellenŖrizze a 

minŖs²tett befoly§sszerz®st, az Alapszab§ly m·dos²t§sa eset®n k®rje ki a Fel¿gyelet 

enged®ly®t, FB a belsŖ ellenŖrz®sre vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sokat marad®ktalanul 

tartsa be, SZMSZ ®s a val·s mŤkºd®s ºsszhangj§t tartsa be. Azt l§tjuk, hogy ezek a 

ter¿letek a v§llalatir§ny²t§s fogalm§ba beletartoznak, azonban a meg§llap²tott 

kºtelezetts®gek t¼l §ltal§nosak. Neh®z meghat§rozni p®ld§ul a jogszab§ly marad®ktalan 

betart§s§nak kºvetelm®ny®t. EbbŖl a meghat§roz§sb·l ¼gy tŤnik, hogy vagy a 

Takar®kszºvetkezet vagy betartja marad®ktalanul az elŖ²r§sokat vagy nem, §tmeneti, 

kºztes megold§s nincs. Ugyanakkor jelen kºtelezetts®gek elŖ²r§sok hi§nyoss§gai®rt, 

megs®rt®sei®rt b²rs§g kiszab§s§t mellŖzte a Fel¿gyelet. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek J£-I-465/2011. sz§m¼ hat§rozata a 

Somogy Takar®k Szºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l.495 

FB mŤkºd®s®vel, kock§zatkezelŖi feladatok, belsŖ ellenŖrz®s, kock§zati strat®gia, 

alapszab§ly, SZMSZ, tagnyilv§ntart§s ter¿let®n hat§roz meg v§llalatir§ny²t§si 

kºtelezetts®geket a Takar®kszºvetkezet sz§m§ra. B²rs§g kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. A 

hat§rozat ®rdekess®ge, hogy a kock§zatokr·l a v§llalatir§ny²t§sr·l sz·l· pontban ®s k¿lºn 

pontban is rendelkezik, de a r®sz-eg®sz logikai viszony nem felt®tlen¿l ismerhetŖ fel a 
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tekintetben, hogy a kock§zatkezel®s ®s szab§lyoz§s a v§llalatir§ny²t§ssal ºsszevetve 

mell®rendelt vagy halmaz-elem viszonyban §ll. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek J£-I-431/2011. sz§m¼ hat§rozata a Tompa 

®s Vid®ke Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek alkalmaz§s§r·l496 

A hat§rozat elŖ²rja, hogy Ăa v§llalatir§ny²t§s sor§n biztos²tsa a jogszab§lyi elŖ²r§soknak 

val· megfelel®st, melynek keret®ben teljeskºrŤen tartsa be az ir§ny²t§si rendszerre 

vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sokat.ò J· lenne tudni m§r v®gre, hogy vajon mit jelent a 

fel¿gyelet §ltal tºbbszºr eml²tett ®s itt is elŖfordul·, az ir§ny²t§si rendszerre vonatkoz· 

jogszab§lyi elŖ²r§soknak val· megfelel®s kºvetelm®ny? Ez egy §ltal§nos meghat§roz§s, 

aminek tartalm§t neh®z meghat§rozni. B²rs§g kiszab§s§t mellŖzte a Fel¿gyelet. 

A P®nz¿gyi Szervezetek Ćllami Fel¿gyelet®nek J£-I-429/2011. sz§m¼ hat§rozata a 

FONTANA Credit Takar®kszºvetkezettel szemben fel¿gyeleti int®zked®sek 

alkalmaz§s§r·l.497 

Tulajdonosi jogok gyakorl§sa ®s a v§llalatir§ny²t§st egys®gesen kezeli a hat§rozat, amely 

keret®ben egy §ltal§nos kºtelezetts®get ²rt elŖ a hat§rozat: Ăbiztos²tsa a jogszab§lyi 

elŖ²r§soknak val· megfelel®st, melynek keret®ben a Fel¿gyelet fel® teljes²tendŖ 

bejelent®sekre vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sokat marad®ktalanul tartsa be.ò B²rs§g 

kiszab§s§ra nem ker¿lt sor. 

18.3. ¥sszegz®s 

A fel¿gyelet mŤkºd®s®nek vizsg§lat§t kºvetŖen, k¿lºnºsebb minden rosszindulat n®lk¿l 

§llap²thatjuk meg, hogy ellenŖrz®seik a kisebb szereplŖkre ®s perif®rikus 

k®rd®scsoportokra f·kusz§lnak. Olyan t§rsas§gokat vizsg§ltak, ahol a m®ret ok§n a 

tulajdonos mondhatni Ăam¼gy is k®pben vanò, mert a szervezet relat²ve kicsi ®s 

szem®ly®ben jelen tud lenni. A nagyobb szervezetekrŖl esetleg azt felt®telezik, hogy az 

elv§r§soknak megfelelŖen mŤkºdnek? Vagy nem merik Ŗket megn®zni? Vagy sok vel¿k a 

munka? Sokba ker¿l a vizsg§latuk? Tartanak a nyilv§nos konfront§ci·t·l? Hiszen egy-egy 

nagyobb bankkal szembeni per felt®telezhetŖen nagyobb publicit§st is kap. Sem a 

Quaestor, sem a Budacash, sem a nagyobb bankok kºz¿l n®h§ny nem ker¿lt elŖ, de 
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Porcsalma-Hod§sz vagy a Ny¼l ®s Vid®ke, amelyeknek elk®pzelhetetlen¿l alacsony az 

el®r®se, az igen. Minden vizsg§lathoz tartozik egy kisebb elmarasztal· vs. instru§l· dºnt®s, 

teh§t vil§gosan l§tszik a Ăfelt§r§s l§ttat§saò, csak a hat®kony felvigy§z§s nem. A 

felvigy§z§s®rt felelŖs szervezet teh§t a kisebb szereplŖkre koncentr§l. Zavarosan haszn§lja 

a fogalmakat, §ltal§nos ®s nem jogi sz·haszn§lattal ®l. Kifejez®sei, helytelenek, 

pontatlanok, inadekv§tak: 

1. Ăjogszab§lyok marad®ktalan betart§saò 

2. Ăa hat®kony v§llalatir§ny²t§s kºvetelm®nyeò 

3. Ăir§ny²t§si rendszerre vonatkoz· jogszab§lyi elŖ²r§sokò 

Hol ®s hogyan vannak ezek defini§lva? 

A fel¿gyeleti dºnt®sekben leggyakrabban elŖker¿lŖ, Ăv§llalatir§ny²t§shozò kapcsol·d·  

1. javadalmaz§si politika vizsg§lati t§rgyak: 

2. kock§zatkezel®s 

3. ºsszef®rhetetlens®g 

4. belsŖ ellenŖrz®s 

5. kiszervezett tev®kenys®g 

6. ¿gyvezet®si m·dszerek 

7. vezetŖ szem®lyek 

8. tagnyilv§ntart§s 

9. nem megfelelŖ, p®nzmos§ssal kapcsolatos belsŖ elŖ²r§sok 

Figyelmet ®rdemel, hogy az egyes sz§mviteli k®rd®seket, a hitelez®si kock§zatot, a 

tŖkesz§m²t§st, a tŖkekºvetelm®nyeknek megfelel®st, valamint a befektet®s szolg§ltat§si 

tev®kenys®get, nem egys®gesen, legtºbb esetben a v§llalatir§ny²t§son k²v¿l kezeli. 
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Kºvetkeztet®sek 

1. K®nyszeres ºsszef¿gg®sgy§rt§s 

Ćltal§nos elv§r§s egy-egy kutat§s sor§n, hogy a kutat· hipot®ziseket §ll²tson fel, majd 

m®lyre hat· vizsg§latot kºvetŖen igazolja vagy c§folja azok ®rv®nyess®g®t. A t§rsadalmi 

algoritmus felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§s f¿ggv®ny®t ®rintŖ vizsg§lata sor§n 

meg§llap²thatjuk, hogy annak referenciapontjai erŖsen szubjekt²vek, ez®rt univerz§lis 

tºrv®nyszerŤs®gek fel§ll²t§s§ra korl§tozottan alkalmasak. Tov§bb nehez²ti a t®zisek 

fel§ll²t§s§t, hogy a t®ma kiz§r·lag jogi vagy kiz§r·lag gazdas§gi stb. vizsg§lata nem 

lehets®ges, a t®teleknek ºsszetett felt®telrendszerben kell meg§llni a hely¿ket.498 

2. A felelŖs v§llaltir§ny²t§s sz·kapcsolat dogmatikai hib§i 

A felelŖs v§llalatir§ny²t§s sz·kapcsolat teleol·giai ®rtelmez®st kºvetŖen kialak²tott tartalmi 

ford²t§s eredm®nye. A fogalom £szak-amerikai import r®v®n ker¿lt haz§nkba, melynek 

eredeti form§ja az angol corporate governance, azaz v§llalatkorm§nyz§s kifejez®s. 

Magyarorsz§gon a politikai rendszerv§ltoz§sig l®tezett a jellemzŖen §llami tulajdonban 

§ll· gazdas§gi t§rsas§gok ezen form§ja, ezt kºvetŖen a v§llalat terminol·gia kiker¿lt 

jogrendszer¿nkbŖl.  Az ¼j Ptk. [2013. ®vi V. tv.] 3:49. Ä - 3:62. Ä (VI. c²m V§llalatcsoport); 

3:286. Ä; 5:59. Ä; 5:60. Ä. szakaszai haszn§lj§k, de nem defini§lj§k a v§llalatcsoport 

fogalm§t. Gazdas§gtudom§nyi gyŤjtŖfogalomk®nt m®g l®tezik, a jog §ltal elismert 

gazdas§gi t§rsas§gi formak®nt m§r nem, ez®rt a v§llalat sz· haszn§lata kifog§solhat·. Az 

ir§ny²t§s fogalmat a szervez®studom§ny kifejezetten a szervezet szervezeten k²v¿li 

korm§nyz§s§ra haszn§lja, szervezeten bel¿l a vezet®s kifejez®s alkalmazand·, ez®rt 

c®lszerŤbb egy komplex fogalom, a t§rsas§gkorm§nyz§s alkalmaz§sa. 

3. USA vs. EU 

Az Amerikai Egyes¿lt Ćllamok felelŖs t§rsas§gkorm§nyz§si rendszere hat®konyabbnak 

tŤnhet az Eur·pai Uni· §llamaiban alkalmazottakn§l. Ennek egy lehets®ges ok§t a 

befektetŖi kult¼r§ban kereshetj¿k. A tengerent¼li t§rsadalom sz®lesebb kºre ®rintett a 

k®rd®sben, ez®rt kiterjedtebb rendszeren kereszt¿l ®s erŖsebb ®rdek®rv®nyes²tŖ k®pess®ggel 
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