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KOszt nyi |l v8n2t §s
El sRk®nt t ®mavezsSzRonmgk ,RhDre.dtolcamis| .Br nak S
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8l 1t mel | estotre8m .munk 8 m

Kesz°n°m a Kbmpbexs 8§gseghnwW ks&nod kc,z i P rBoSd.n 8Dr .P
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feltett k ®r d®sekre adott v8l aszai mat .
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TEMAVEZRTIIICNLCSA

A szdarmnkRor i ®ratrerkae z®§Pbahkozi k, ahofgegl ed tRitse
v8l lalatir8ny2t8s (vagyl,l adlhdkyr m8§myg28s®R) hj
gazdas8gtudom8nyi ®s vezet ®studom8nyi k ®
®rtekez®s ®ben a ®zbentBd yuexy®Is®°zEgghj a j ogfor
aj 8§nl 8&soovk8abth,§ sz®l esk®°r Te noggyakorld @t ,f ea e lveo
jogeseteket. A szzalz Rl yo khoanz ati “4I®sk iEtUe ki nt et t
amel yeket kell R m®l ys®gig vizsgsglt.

Az ®rtekteel®snt ®st ad a ter ¢l et fejl Rd®s ®r
t 8rsas8gokonddledlgll edte®tzeg rRRI®r a k¢l sR kapcs
valamint az ezekt t8rgyal - ekbm®Phet ehkorgiyl . a Ki § ®sas §
k¢l °nb°zR 8l 1l amok jogrendszereiben k¢l °nb?oz

eszk®°z%kbent okmit Khoecld®»zZ mag8ban

A jogi aspektusok adekVvisrt®svzibzesg 8vlRilth8ent Rte ¥l
hg8tter ®nek, el Rk ®p ziegd z®RYBPHEik RS sgZ2Zhbéei Resrz
vizsg8lata t8rgyk°r ®be von.

Az ®rtekez®s gazdagel f@8m§s asnzyaakgiornod®@s om al
al apul , hossz% ®vek kitart - munk&§8j 8t t ¢k
megk®°zel 2t ®se vitathatatl anul eredeti, °n 8§

megfogalmazva.

A szerzR a mu f ked hveeltyeit t v i®s&jr&nvi®d @ geak ettt t, ]
®r t ek ez ®s fRlesztye att A doRdzdt mind formai, mind ar t al mi Sszempc
teljes?2ti az elvs8§rt krbhdo®s§tugmo&ktatj,awvas®iradm.ny

Budapest2019.] ¥4n3. u s

Dr.habiL,Szuchy R-bert PhD
d®k 8nhel yettes
egyetemidocens

doktori tudom8nyos t®mavezetR



Preambulum

A magyar jog8szk®pz®s tradicion8lisan egy |

hall gat -k ©°t®ves osztatlan k®pz®sben ves

nnek bizony?2t8s8b- | gl 1 . El Rr2e ®v@p &serdebke nt

a
b¢ntetRjog jog8gakho8zr ghagc siossimed-e,t epniekerel
e
hall gat - k, ®r dekl Rd®s ¢knek megfel el Ren, S z

~—+

§rgyakat, egmelsypelkt 8bgbetszhel ® orient 8l - d

szakosod8s is megval -sul. A t®teles jog els
ol yan el m®I et konstrukci - Kk vizsgs§gl at 8r a,
hat ®konys8g§8t Vi z sdgo8m § n8yk woanl aatnked zy§ st8®sant u L ¢

j 8rul ®kos jellegT tudom&ny, amely a t&rsad
tartal mg8§t adja annak, ezt nagy hi8nyoss8gn

r®sztudom8nyok s z a k e mhoegraedij 8§ ks z kaezpotni ¢ mm mk § k «

val ami f ®| e szint®zisre t°rekszenek az e g
megalapozottak, hiszen egygy sz akter ¢ et i s ms§r annyir
mi nden i smerete egy egy®n sgy 8 mi@gszeoretkusd at i |
model |l ek sok esetben nevezhet Rk ink8bb tal
szint®zisnek. Ut - bbi Vi szont ms8r egy felis
8l 1l 2that - fel, amel vy °n8l | -&Gtne,znk % r nhyae ze § ®!
indi fferens annak megl ®t e vagy hi 8nya, val
munk§8Kkr a, amel yek ©°9sszetett felt®telrendsz
Reform8tus Egyetem Jogtudom8nyi Dokt ori | sk
tee mt et t a jogtudom8ny, a gazdas8gtudom8ny
kozel 2t ®s ®r e, funkcion8lis szeml ®l et ben. A

kapcsol - d§8si pontjait verzts@ketv,a memya®@l j| ®t v
j ogi al apk®pz®shbe tartoz:- tanokat v8ltozat|

meg.
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Kut at §si m- dszer

AWat son doboz
Mit?

Kut at 8somban | egink8bb a felelRs t&8rsasg8gk:ut
®s vezet®studom8mtyjiaikapveisnd g8l8em, pogym8sr a

szeretn®m jobban meg®rteni. £rdekl|l Rd®sem f
pragmatiis szeml ®l et t el k°zel 2t ek meg. Annak e
gazdas8qgi szerepl Rk mTk° d®se sem szor 2tk
dol gozatomnak nem c®l ja az 8tfog:- gl ob81l i s
sem a tjitR@®st m®Il gre hat - jell emz®se, sem
mi ndegyi ket ®rinti. Nem teszek k2s®rl etet
Vi zsg8l om, hogyan te°l ti be a jog t8rsadal mi
alagsd88ban az a normahal maz, amel yet a fel

sorolhatunk.

Mi ®r t ?

Dol gozat ommal a praxi s Sz8m8r a k2v8nok h
konvencion8lis elemz®se helyett,h znksabbrfk - | ag
| 8ttam a transzdiszciplin8ris megk©®zel 2t ®st

El m®l et ben hogyan?

Ctgondolom a jog t&8rsadal mi funkci -j 8t a
model | jeit, maj d el helyezem ®s Vizsg8l om

t8rsadalBgmgazdae®snyrendszer ben.

Gyakorlatban hogyan?

Megvizsg8lom a hat8lyos k°z°%°ss®gi ®s haza
tartoz:- jogeseteket. Vizsg8lom a felelRs t §
nem j ogi instrumeet ummpkar; ®BeoB8etgiykd@s mode

kapcsol -d- adatgyTjt®st az Orsz8§ggyTl ®si K¢

11
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Kivonat

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz§8s viszonyl ag f

k¢l °nb°zR gazdasS§8gi kcorpoate gogernanaesh endgforitok n d ¢ | e
tersez® °vet Ren jott | ®t r e, nem gkl Rat efi
paradi gmaal kot §s, sem jogtechnol -gi ai fej
t 8rsadal mi adBHoent: §lso nf dIRWte8t, nor mak®szI| et e.

alkalmazott CG foda mi rendszer hi 8ny8ban Vi szont

hi pot®zisek fel&8ll?2t8§s8t ®s igazol §s§8t, me
l gazs8g®rt ®ket rendel het ¢nk azokhoz, ez ®rt
felt8r 8s 8r aanf.s sRe°pvoi ndt o8st2tteoktitnt ®st adok a ter
t ®r h-d2zt 8s8r -1, a t8rsas8gokon bel ¢I fesz¢
8l lam szerep®r RI , val amint az ezeket t 8r

t 8rsas8gkoa meanlyzmib°®zR 8l |l amok jogrendszerei

s bRvel kedi k nem jogi eszk®°z%°kben, ami k ock
el emz ®s rem®| het R hasznai az egyes rends z
kor |l 8§t oz atotl glo,zaeop®rtink§bb le2r.- jellegT, h
EU corporate governances t r u k t Yar 8i t Vi zs g 8keletnrendszerekz a | , f
el emz®s®t disszert8ci- -mon k2v¢gli tanul m8nyhb

14



Abstract

Corporate governance is aatlely 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 onelfields 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 governae conceptual structure, | 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
explomtion of the current situation. | 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.
demonstrate that in the legal systems of various states, corporate governance is given
different importance, and is abundant in #iegal means, which involves risks. Expectable
benefits of the comparative analysis are limited on the ground of theediffes of the
particular systems, therefore my dissertation is somewhat descriptive and in some cases
critical. | investigate corporate govance structures in the USA and the EU, and | resolve

to analyse structures in the Far East in studies distinotiing dissertation.
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INyit- k®rd®sek, felvet ®sek

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz8s t8rgyk°r ®nek

mi t ®rt¢nk a kifejez®s al att . Nem vagyok

fogal mat k2v8&§nok S§adki Mut aat 8fseolne | tR&r gty§r s as .
felel Rs t8rsas8gkor m8nyz§8si jog? Legb°l cse
vessz¢ik vizsgs8l at al §, amelyre refl ekt 8l va
hogy a fel el Rs t 8srzsaabs88lgykookr,m8snzyawk8§&s oakz,0 nm- d s z
°sszess®ge, mel yek meghat 8rozz§8Kk, hogy eqgy
Il gazgatni, menedzsel ni, el l enRrizni, mel y

m®|l yebben t8rgyal okl ®d Rsi u Btriscas@lgk oMan8ayz §
®rte

[ kor8bban a Gt . ] hat 8rozzfamineygena t88saagyq
hozhat - -k | ®tre, meley ez Rr s &3 ggogkl Rbez®beés 8

| mezz¢ k, akkor SgE®kY2eYy apgit o fneosnsdzhoart | 1k @ \

kell annak tagjait megv8lasztani, h8ny f RbF
K i |l ehet vezetR tiszts®gvisel R stb.]. A ga:
mags8nj ogi k -°dsesxzbeRle gys hneilnyden t°rt®ni k a teor
A nem mondja meg, hogyan kell vagy | ehet ec
felek ®rdekeinek megfel elERema®anazgkats ¢®ad
szabad &s8ldyadkorzl §s8ra biztos2totA Heaeth&ltyRe®
t°rvenyt ®rtel mezve b8r ki |l ehet vezetR

megf ogal mazva pl . k®pes2t®sre n®zve. Adott

vRgzet ss®Pghel r®szv®nyt8§rsas8§g vez®rigazgat

tapasztal at al apj 8n meghat8rozott, sem mTk:"
k°vetel mdny vele szemben. N®mely helyzetbe
bizonyost pus¥% t 8r sas8gokn§l meghat 8rozott v®gz
Feltehetj ¢k a k®r d®st, hogy akkor a t 8rsas
k°vetel mdPnyeket? Ter mPRszetesen az®rt, me r t
spektrumnak nyitva hagyja a v8llalkoz8s | ehe
1 SCRKY¥,ZTyYam8Wwsg | | al at i Jog PR haBesst iseyPsiaaliag £ Gazo

Egyetem -®szdla8sr&gadal omt udom8nyi K Budapédstz 20E3t 19 . T b &k r@a & nl YOG
Let ©1 t \86520. 2 0Unk: https://docplayehu/77031Budapestmuszakiesgazdasagtudomanyi
egyeterngazdasagstarsadalomtudomamjiar-uzlet-tudomanyokintezetdr-sarkozytamasvallalati-

jog.html
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°sszetett, operat2ve egyszerT ®s ki sm®r e
tan8csad8ssal fogl al koz - v8l |l al koz8shoz, i
sz¢o¢ks®gel teti k, S a munka jellege sem i nc
szintj®hez igaz2tott, szigor % biztons§8gi [
k-dexben keresni, illetve rendeznirasaaseggk®r
vezet Rje. Fel t ehheatl] ¢tkala8 | k @irkd ®skik, o rh oag yf el el |
vonat koz- Az®PbEgRokatTPrve®nyk°nyv fentebb h
®rint.i a felelRs t8rsas8gkorm8nyzg§fuzsdeiel y
t 8rsas8goknak k°%zd®&| Resl It SreasB8BglArngh®s t 8si
hogyan?k ®r d ®s e k k e | ° s snzeeni ¢cagdy ®tsdved b ai Pitrks.t r uk c i
szab8lyozott piacokon vannak i r 8nykmzdkat §8s ok
afelel Rs vs8llalagtiaBalyyd8eti aj] §8r$SacsklBgokne

amel yeknek me g kel felelnig¢k, S hogy mi |l
[compliancé | el ent ®s't tenni ¢ k. K®s Rbb | §pini f oc
cgymenet ben r ®s zt venni nem tud- tul ajdon
®r dekeit vedi a |jog, az®rtAv &ilolgad arkargk®y R4 R
I r8nyban ®s ¢temben hal ad. A transzparenc

egly®®r dekel tek is hozz8f ® hetnek a jelent

publ i k8] 8s §t k°vet Ren. A transzparencia ®r
c®gnyil v8noss§8g el v®n har madi k szem®Il| yekl
szempontok szein i s j el ent Rs®ge van, korl 8tja pe
inform8ci -k k°re. Vannak or szg8gok, ahol

°sszefogva a t8rsas8gi joggal, t°rv®ny.i Szi
a common lawUSA-bana sz i g ért %r \S@wal lajy rendezi a j ogl

amelya t 8rsas8§gra vonatkoz-an r®szletes ®s
i nform8ci -k k°zz®t ®t el ®r e vagy a jelent ®st
el l enRr z®at agyadBkmsracsl8g tev®kenys®ge felett.
adott reflexi SOXgrRrOddm®nye&A] Ael Rt t a jogt e
alul szab8lyozott vol t, amely Kkiv§gl - t §pt al
mintap®l d§jlereagetEiNR®ODIN v&ll alat botr8nya. F

250X - Sarbanefxley (SOX) Act of 2002USA
3 ENRON Corporation, Houston, Texas, USA; 198%)7.
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hel yzetet, vol t az ameri kai t 8rsadal omban

8l dozat8vs§ v8§ltak a t8rsas8§g mag8n ®s int
fokozand:-, a Mezdt & ztza®r th-asra s i nf orm8ci - ka-
p®nzg¢gyi hel yzet ®&r RI . Mester s®gesen ol yan
amel | yel nem 8l 1t p8rhuzamban a re8lteljes?:
egyi k |l egnagy8®bb hdzsaeamlg8&val, hiszen i nt
mags8nnyugd?|] p®nzt 8r ak S t°nkre ment ek.
megfel el Ren, 8l tal 8ban nem fogl al kozunk ec¢

megfelel Ren mTk°odi k.ntA keceslRedtkie zke®t vt e t eRgeyn  svzi asl
USA-b an, mel ynek jelentRs®g®t mutatj a, hogy
ol dal, egy republi k8nus ®s egy demokrata sz
nev®t SarbasesOkldy Act ameley s®g?vszintT 2rott | ogs
t2pus¥% ameri kai jogrendszerben. K¢l °n®s m- o
Il gazi haz8)j 8ban. Egyes szerzRk szerint nem
m®r t ®k ben ®rAteapranie z h 8 t Rbgalgy’iNe mog @ ®nyel k¢l ©
magyar 8z attotr,edreagytta eutrr ayt siz@erhrkmezga z dy& 08§
versenyben, alobar adunk a vi smeomnhyd migz neugSseskekgeeksi b 2 r -

®s keleBZz si ai r ®ghen & kal semmfelt ®eltdmel aa oimbea
szab8l yok, hanem ink8bb az al kRal Mamotpaigyat
jogoko harmoniz8ci-ja sz¢ks®gszer T, ebben

k ®r d ®s , hogy t elsjzeasbe8n yaozkamo s atzaretla®lirmet R | e
ink&8bb a minim8lisan sz ;ks®PE®s k@Bt t ®KEZ hk? f
nemzet. jogok k¢l °nb°zRs®g®bRI ad- d- kock§
egys®ges szerkazdt Tg,azrdeamBetie ki Cresl®gy ki al ak?
egyenl R felto®tel ekkel mT R ¢ d reatdr gk § ygdhtatr m
t°r ekv®s ekr @sezgvi ®nky8th8or saa SBHOKKato I®yrd m Reeaz®XKI. v
amely az eur -8psiasGagomkaxag§gionatkoz: - an ad ren

jegyzett t8rsas8gok fel¢¢gyel Rbizotts8gi tac

4 SZIKORA, Veronika:Az ©°hsasszoen| 2t - j og -fprakudABFlsars:§8 gaDebjemanii j ogk?®°
Egyetem,®sClJdagrt udomg§nyi Kar 182.d°> miSgeBr SZIKQRA,gVieronikea n s z ®k .
Szer k. : CrWuamgZauudosngmiya a |jotg§egn Rd®se maelov@Byek a mod
k°r ®b RI . Debrecen: De®s e cleongit uEEg M8 h g M19K b.t lagnkn 201 7 .

https://dea.lib.unideb.hu/dea/bitstream/handle/2437/245840/FILE_UP_0_SzikoraVeronika.pdf?sequence=1&
isAllowed=y | L eet2018.tsaeptember 22.
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tags8ll amokat h2vj 8k fel arr a, hogy ter emt:
k°rnyezleyleéen megval -sul az aj8ni 8SokManamgg
Am2g tehs§t a tipi-kanbaadnlawd mg onl§$ 2Han UBA ez i k
t 8rsas8gkor m8§nyz§8si j og, addig a | egink8b

t °bbusojtlaweszl z° k 8l Il nak a jogterg¢,l et szab8l yo:
az®rt rejt mag8ban n®mi el l ent mond§8st . En
di meerzi egy8Il tal 8n a felel Rs madgyasras §ig&loe
t 8rsas8§gkorm8nyz§8si eogdel edieknl e@r ofneans z i

t 8rsas8gkorm8nyz8st rendezR kodifi k-8l ®sj ogs
a kieg®sz?2tR szab8glyokon [pl. Sz8mv. tv.],
| egink8&8bb tRzsdeik®Mmj\Bind Seolkt Yitg r8mnl et® ra kdtnu § |
a k°vetkezRk | YehetimeSkniy ban hal ad a felelR
fejl Rd®se? Bz klhd®d ikl vag ogarabsgBuygkaat Kel |
keretek k°z® spot&torh&§mKkad®S§sehsBgok v§&lIlI
Nemk¢l ©°nben a szigor¥% szab8lyoz§8s Vi ssza
megj el en®st RI , 2. gy azok ver senyéd StpruSrey l8an
szabs8l yokkal r-en@e thaisutkkanivagyam nor mak®ve
Mi k a szab8lyoz8s haA®k®ays®g§ngksas gngomlk i m
gl ob8lis gazdas8§gi folyamatok k°z°tt el k®pz
ter mPkei ket ®s szbk)] gBhham8kbkaBkavSkekpbat 1 k &
fel ®p2t mAny saj 8toss8&gait ®s a k¢l dR or sz
il 1l eszkednie kel a fogad- Mirlsyze8ng njeohgkz,s ®g
i 8rhat egy ko disfsizkeShlatn gnod l8zseat im8jsogor sz8gok a
joggyakorl at 8val ?-eHesoftlaR s ha igera ho@/knoalkaimazzeklaz t

5 Link: http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hu/sheet/35/tarspsagl | Leto°l tve: 2018. 0¢
A Budapesti £Ert ®kt Rzsde a nemzet k©°zi sztender deknek
ben | ®t rehoztS8gi FEhgP RE§siT8As-Be h 8 greeigta,l amaj dt t22004 TR
T8rsas8girg8§ny2t 8si Bi zottsg&gs8gt, a tartalom fejleszt

amel yek a t 8rsasg8gok j-hiszemT vezdtRIi ®e k kkveotBame
t 8§rsas8§gvezet ®si gyakorl at kial ak2t8&8s8&8ban. Konkr ®t

betart8sa aj gnlott, azonban nem k°telezR. Egyesek s
elveszARORekm®kenC®l j uk, hogy seg?2ts®g¢kkel transzy
hat ®konyabbak | egyenek a szervezet kor m§nyz§8s8val |
teljen meg a jogszab8lyok al kotta rk-epeit.Uniz- ,aja&8 nVi8ls
az OECD ®s a Nemzetk©°zi Valutaalap is ©°szt°n®°zi.
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il kontinent Béglk® zeolg?tte®@scddmete@am ki z8r - 1| ag

prakti kus, ek®siz? td®d @o@Rlat omm k°vetem a ha
akad®mi ai metodol - gi 8t , nem 8l 12tok fel k ®
§ltal §8l1l2tott t®zisek igazs8&gs8t, -vakodom
jell eget °ltsé&anzekorélBtB8kLbttABERBRAI mat , S nem

igazol §s8ra. K@erdedamsmemlBmak8rderoekok®r d¢
lehete arra teljes bizonyosseSgag@y 8ljt-al 8§m§ | vaSslza
Egy®rtel mTazv&8§lhesgy mmi vel a jog az ember |
beavatkozik aksgr, megker ¢l hetetl en bi zo
t8§rsadal omtudom8&nyok, 2gy a gazd§&ihdhexeh§st ud
verifik8lhat - k, esste-tl¢ ktbelnj eas smx®irbtj @kkbteinv i men 1
i dRben ®rv®nyes, univerz8lis igazs%Bgomk nem
§l1 1 2t8s8vaAlX, i gpagnéBismt :annyi, mint integr §l
tot 8l is r cpeld szdret ®vend @ mi nek az igazol §sa, ?2
megnyilvg8&nul 8s igagofg®Pet®k®ereak mMpgfbrkapdt
szubjektum egye®l eteim®Pkeh8Azaz intuPtz2zv ®:s
tud8sb:-lrenrpticrmg®- t s 2gy vesztes®get sze
| ek ®pez®s ®vel kel et kMg Rk ¢ It°omrbze nj enleehn@z®sd a | m
At °r v®nys zbeir ZTosm®yg2etkaentio, hi szen a jog bizonyc

egyszerslfakl®air jeleni k meg. Nem m§s, mi nt a
entit8s tempor8lis akarata. Az akarat pedi
val - j 8ban megi smer hetetl en, ®s a gondol at
vezetRi z dSaig®s®ges i smer et hal maz soha nem
bel cs®szekhéanownd] §§8§g megjas mevra@sn@KeELkO®E DT & Bé |
m®g ha felt®tl eng¢gl igaz i s, vezet het t ®Vv e ¢

"TAnnak ell en®r e, hogy a gazds§8l kod§8§studom8ny DbRvel kec
ok8&8n, amely mindenk®pp szubjekt?zv, a t8rsadal omtudo!]

8 PECZENIK, Aleksander:Grundlagen der juristischen Argumentatjofieni New York: Springer 1983
142. o.

9 POLANYI, Michael: Personal Knowledge. Towards a P@ittical Philosophy Routledge, London, 1962,
6%70. o. A tacit ®s expBstciel mMm@HEs®NekzOByBsaile2Bzo0
kombin8ci -, internaliz8ci ..

A vesztes®get k®t ponton is detekt 8§l om: el sR, me |
inform8lisak, form8lis gondol akormmpreiRME ki, - viag s od§ rkh
megj el enR nonverb8lis kommuni k8ci - el emei el eny®szn:¢

20



Il gazs8g a fkognpRjeex.i t K®t el kedem abban, hog
m®|l ys®g®ben, minden al kot -el em®ben ®s azok
m8r <c¢csak az ©°nazonoss8g hi8nya miatt sem.
hanem a szem®l yi d@®s i svalv-®g8kedren m®gd e ° nma

megismerhetetlen.

A teljes objektivitlsszergytpuwns mtcESn oll §tasnz aoth.j

vezet Ri d°nt ®s sem, amely mentes | enne min
megj el en®se ePent@ste®kef (99 amt mé g a sgmeair R i n
k ®s z| etae lpdsteriorj t apasztal atokkal, vagyi s v el

felt®telrendszerben hozza meg ®rt®k?2t®l et &

r ®v ®n , Sszubj ekgt 2aenmelgRzEe? Ab?P ztneet eHodyan me g h a
hat 8rozhat - meg a | ehets®ges vezet Ri dent ®
hasonl - preferenci 8kkal ®s ®rt ®kk®szl ettel
az objektivi tl8esg ykeonr |i8ttto zao TjPRgRaM ekt cets- ia | agkoarri at tr
k®sz2thet Rk. A dinami kus rendszerek sem | e
determi n8lt, a t §rsadal omMa mak °k®sseR pkeedri gl
determin8ltak, jeekdZ2wbjfelte?l Rswa®gy aeelelleggazs§8g
k°rben a vezet Ri d°nt ®s t8rgyS8ra hat - t ®n
determin8ltak, kit terhel feédel REE®gea ¢$8¢]
| ®t rehozni ClGa kfzealt olkRasts ®@ i man kaojndgia,kt p®l ig$
del i ktus8lis, val ami nt Foynntoest RKjRrgdi® sfee&l, e IhR sssz
jogi norm8kon k2v¢l, neh®z olyan jogot | ®tr
°© sszetogporitegovarnancg edi g a j og hat - -k°r®n bel ¢l t
1 KANT, Imanuel: 1724 1 8 0 4 . Nemet filoz-fus, a n®met idealizmu
professzor a. Kant nev®hez drTizkRuds k i mpP ebrbaetk2 v u8 z ° tme

transzcendent 8lis AkKepki mimkes RERtW if i oezi- § KTfaZzat e ml 2 t
®sz krRstCpk&jogtl ati. ®sz kriti k§8j 8t
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2Dogmat i kali el l ent mondg8s ok

2.1.Normahierarchia

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz8s jogterg¢let eg:
gazdas8qgi probl ®mak®°rre adotttR rbeefflegxeiz-et tam

egy v®gleges vs8lasz a fesz¢ilts®gek fel ol ds§gs

megol d8sok feladatok el ® 8l 2tanak benng¢gnke
ki al ak?2t 8s §n ecokoratelgBereahcgo@ogentaet i & a i vizsgs8l at a
| 8t ni fogj uk, az egyes 8l Il amok wugyanazon

berendezked®s¢k ok8n sz8mos k¢l °nb°zR m-do
vezet ®studom8nyi axi -m8kat rheestzersdg ®®r tjed gnie
el t ® R jogi ber endeceokpearaicRgpverRance e a k d @t @n slzta®
nor m8k jogszab8lyhierarchiai besorol 8sa is
ki k®nyszer2thet Rs®g. Eurz- ma dveregeanyh t8rl 8 n k8
foldrajzilag k°zel 811 - 8ll amok az egym8s Kk
gazdas8gi tev®kenys®gg¢ket aszinkron jogal k
felel Rs t8rsasg8gkor mSthay z&8 smaadka gayleln gz ian tkearp ¢
j ogi nor m8kkal -t -ifigyeh@gyd ®gaz ®YSAzinergi a. R
t 8rsas8§gkorm8nyz8si j og nor m8i , nevezzg¢k
t 8rsadal mi ®rt ®keket SRurhbaret aekt kmazameankn y a b €
szabadsg8gs8nak k°r ®b e tartoz- helyzetekbe.
t 8rsas8gkor m8nyz§8si jog k°r ®be t aretvagy - pl .
megjelennele a jogal kal maz§8s sor 8n a kokszeknfogiy sz er
felel Rss®g k°r ®ben tett vizsg8l -d8saim adl
fel ®ben kaptak helyet.

221 nadekv8t fogal omrendszer

Szemanti kai el emz ®s't k°vet Ren kialak?2tott
ki fej eraRsi kchaod ag hel ytel en. Az interdiszcip
bel sR konzisztenci 8§t , el ker ¢l hetetl en a f

felt®telrendszerekhez t°rt®nR szinkroni z§8]| &
dinami k u s t 8rsadal mi t ®r hg§l - mTk®° d®s e di s z
privs8tauton- mi 8ban, ahol a jogi szem®I| yek
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me gott.i gazpdraisoSrgit S®obétekt art al mi el emei t Vi
k2v§8n- @rendsezerhezor m

221Fel el Rss®g

A felel Rss®g int®zm®nye m8r a kezdet.i t 8r s
form8ban ®s tartal ommal. Ekkor az egyes k§
felelt. A s®rel met szeviwwaldet br 6 I® a cwmad 8§8dPa

mag8ntul ajdon megjel en®s ®t k ° v e tcdpasitigme g j e |
amely ©°tv°zte a k8§rt®r2t®st ®s a b2rs8got,
hel yt az okozot't k 8§r @natio.e | A mad §n b onseslzy¥n ekko |
arg8nyoss8g, azaz a s®relem mo®rt &kARtantiks e mmi |
jogban rokon®rtelmT kifejez®sekkel 2rt 8k k'
fogalaméte,l yes c s elve8kde delg,ndaed jRes\k2tl 8n,b° zR s zi
Arisztotel ®sz filoz-fi8j8¥maj dn®g er ki csiog
ki dol gozt 8k azokat a felel Rss®gi alakzato
keretrendszer alagp)khéezdatdh&k. oRjzektklowr ivagl t,
vol t a teljes2t ®s, ®s a k°tel ezetokozatnagat a
°sszef¢ggg®s volt ki mutathat -, meg8l |l ap2tot
Vi zsg8lt8k d®kS8tel az éuplflr cizfatk- d &g slan ®pg¢l t
rendszerbe. Az ad-snak mindbogafijes} hi §reRTene
magatart8shb-| eaulpad iR facieedp e IbResssz®&d r¢lk , [ ha al a
magat art 8rsea ah ofzetlae || RRsts ® g e ttulpa imeoh facieadkvoltaa mu | a s
gondatpl§adg a AAmennyi bdn ndamha@hbdd®gaAink a fel
alakzat okon, meg kel e mkulpa lata, gpelyek alapja aza f el
el v8r hat - g ol nedgoksiss8egh.b Ha tov&8bb di fferenci 8§
| 8t hat - s8got kel l megeml 2t en¢copa,levijahoBIl ta & e

2ZKMOSKE, Mi h BAMMUR AB Id . ti° ey tRlionjse Szemetzse m®r 82 1 4 1 dAAA . )
Erd®l yi -EM¥reyumeEts JTBg sadal omtudgm8§Kegli ozSaBkax z|LI8nk:y a
http://mek.niif.hu/07200/07287/07287.pdf Let ° Il tve: 2018.25.22.

13ZOVCN\V(I , NikelektRss®g int ®zmekntyRIn ek XaX . .Dkbueb&Brsaad av KEe®
Jogi NAT hteal nyu. | m§ n422dB1T72010P0 24 sz8&8m% p8ly8zat keret ®be
Debrecen, 2010. ; | Let°ltve: 2018. m8jus 18. | Link:

http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol
_a_xx_szazad_vegeid{3.0.
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http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezdetektol_a_xx_szazad_vegeig/

felel Rss®WyAlatappgd@&sabb csal §dapa frupadoss §g
levissimg, valamint a haj - sok, fogad:- sok Rrizet ®be
megrongs8l -d8s8ra vagy mesxlig mmi§s ¢ la®a® & rk i®ha
mel | yel Jusztini8nusz VRt kess ®gi al apokr a
rendszerf® A’ gl ossz 8r8wzkada - Kl kezdz®k feldol gozni

szemben egyes forr8sok szerint a jJogi fele
jelent meg az angol ®s olasz politiktai nye
sz¢letett angx\wldli Ik.1®Asmnt®iateel.el Rss®g a XI X. s
el Rt ®r be ker ¢l t, S t°bb n®met el m®I et IS S
Thi baut, alapul v®ve a tisztess®gtelen sz8r
sz8nd®kds.s8Khpt i er k°l csz:- lauttoaan2mi 838tl Savi

el Rsz°r a jSAPadomBaydashg a 2Igl IFr astc§ zazod s\
®s Auv%aztXrliXa sz8zad elej®n alkotta meg a ma:
t °r vo@nyytkBk kor m8r k¢l °nv8lt a begntetRjogi ®

Code Civilv o | t az elsR olyan jogszabsg8ly, mel yb
parancs8t, miszerint vaAmmikd o me?nttjess,¢ilybnag Kk §a t
k¢l sSR okb-1 A°wvetsadatombeZda8§B8giszyBE®g3s gsrt

YEIRre | 8tta vagy | 8thatta volna.
A felsorol §sl iefhiek ytgadt. exem

1GZOVCNYVI, Ni kel et Rss®g i nt®zm®ny®nek al aRebrecBnsa a ke
Jogi MAhelayn.ul m8 n y4.2.2/B107126A0PP0 24 sz8m¥% p8lys8zat keret
Debrecen, 2010. ; | Let°ltve: 2018. m8jus 18.

Link:http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde
tektol_a_ xx_szazad_veige 3-5. 0.

YF¥LDI, Anpdogs: f el el, RsaFayltatit Bottiadlridiéae WUniversitatis Scientiarium
Budapestinensis De Rolando E°tv°®s Nominatae, Tomus

BAresponkibbéejert®st alkalmazts8k a felel Rss®g fogal m§r

19ZOVCNYVI, Ni kel et Rss®g int®zm®ny®nek al aBebrecensa a ke
Jogi MA helayn.ul m8 n y4.2.2/B10K26A0P02 4 sz8m¥% p8&lysgzat ker et
Debrecen, 2010. ; | Let°ltve: 2018. m8jus 18.

Link: http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde
tektol_a_xx_szazad_vegeigf12.0.

OALR 1794. (jogszabgly)
21 Code Civil 1804
22 Optk. 1811.

#SZUCHY, R- beAzt ¢(zslzeetrik .j)ag egk®rsolmod@§ sip 8&kri hResf8sramsg t
Cll-®s Jogtudom8nyi K&8%q9. Budapest, 2017. 33

AUr bani sztikai v §8Ilutlo8zs8as oskt,b.t er mel ®s 8§t al ak
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az objekt2v felel Rss®qgi el emek megj el en®s
Sszubjekt?2v, vV®t kess®gi alap% felel Rss®gr RI
felismert®Kk az obj ekt2A ffeell eell FRRssss@Ryy  ij netl @&znr
t 8rsadal omra vesz®l yes magatart 8s a jog ¢
sz¢i¢ks®gess®, s a fenyeget®s bek®°vetkez®s®n:
al ann®rae h8tr8nyos jogk°vetkezm®nyeket [ ¢
felel Rss®g 8l talsg8nos ®rtelemben a jogi n o
azonban acorporate governancek i f e ez ®s mi nd®°ssze t 8r sas 8§
fogalomnak nem®s ze sem a | ogt udo mSetemlabiity],lseansaz n § | t
k°znapi ®rt el e mtesgonsibi¢aagygorgldstindfuledareflul, Rtsentijle

j el zR, m®g akkor sgowernandefao gead yoenrsh oz z evrazl RaRkmi d ®
sugs8rzo-ttm%g tartal mat k ® pcarporate egkvernandanemd a z o n §
kiz8r - -fafgel Rgs ®gi k®r d®seket t8&8rgyal, anns§
kontinent8lis terg¢l etseftnlawa bsS8zrabg8tr gb g8y 8§t dé
t 8rsas8gkior m®gy z §heelszl®Rxns ®gmeRd! ehet Rsen szalk
terminol - gif8blagnt RBaRs zemr8Rsten szubjekt?2v kateg

tudjuk k®pzelni, mely helyzetekben hogyan
vagy gyermek evel ®s k°zben, de ez Kkor8ntsem 8l ta
eg®sz®ben. Egy magatart8s meg?t® ®se | ogi
jogszerT vagy jogszerTtlen, fée¢ggetl engl a
tartalma adja a®r | egel ®s al apj 8t . S amennyi ben a
jogszerTtlen, |l ehet Rs®g ny2lik a felelRs:
korm8nyz8s8t v®gzR sfzeelme®bl RbteSkr - nha gbaetsazr®l §;sn8kn, a |
stb. aspljkt¢hkismel at ®i zsgsglt d°nt ®st, magat
k2vygl mar adunk, am2g a VvViszony?2t §s al apj a
jogszabsgly. E tekintetben a felelRs jelzR
amelyeket egy adots z a k ma , a gazd8l kod8studom8ny va
t°bbs®gi r®sze el fogadottnak ®s Kk2v8nat osn:
ZSZOVCNYVI, Ni kel et Rss®g int®zm®ny®nek al aBebrecensa a ke
Jogi MAhelayn.ul m8& ny4.2.2/B107I26A00P0 24 sz8m% p8lys8zat keret
Debrecen, 2010. ; | Let°ltve: 2018. m8jus 18.

Link:http://www.debrecenijogimuhely.hu/archivum/3_2012/a_felelosseg_intezmenyenek_alakulasa_a_kezde
tektol_a_xx_szazad_veg@gil6. o.
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szintj®re. Ezzel egy 8l tal8§nos mezsgy®t | el
vol na saergrd=e®xwitel mi nden egyes mozzanat

er Rsen korl 8tozn8nk 4 vs8llalkoz8sok szabads

222V8I1 1 al at

Keznapi sz-haszn8l atban mindenki sz8m8ra v
m&s, mMAjnNt eaggyAdt®ddizra abb- -1, gy rgRdgzzar \ag
megl ehet Rsen szTk mozg8st ®r 81 |t a gazdasé
v8l l alkoz8sok mind 8I 1 ami gondoz§8sban, v 8|
regzelt a koll ektikwgIl tudmatglyan. podllg&di jog |
t2pus¥% gazdas8gi t8rsas8gform8t. A gazdas§
jogter¢let, b8r m8r kor®8bb®&mve&kbkez daptot t ore
ez acorporate governace A fogalom eredeti|j ®t, | ®v ®n
jel ent meg el Rsz©°r, az angol nyel vben kel

cizell 81t a “agyafbodulk®pteseél R, hogy bizon
szinoni mBi kgyakednek?®m dworkdap Sswlkébtanszavank
ford2t8sban t 8rsas8gkor mg8nyz §s,t del dmRtl,eg h
gazd8l kod8studom8nyban v8ll alatirg8nyz2t 8sk®
tartal mazz§8k.

2231 r8ny?2t §s

Ezen a ponton egy m8si k jelentRs mozzanat

szakemberek av ez ed ®ptszi chol - gi ai , szociol -gi ai (
struktur8lis szempontok szerint I's Vvizsgsl
v®r ehajt - -k -ampulnzsutsroukkacti - szervezeten bel ¢l

kapf?Bknek megfelel Ren szok8s a szervezetek

i r8ny2t 8snak nevezni . K°zigazgat 8si tapas
%Kell, hogy legyen az ¢zl eti kreativit8§snak, innovS§«
?’BOSCNSZKY,AzLaijgpaszgat §s, az irg§ny2t§s, vezet;®s, fel
Cllam ®s | gazgat8§8s, 36. ®vf. 6.sz. /1986

2p] .: kontrol, audit, ellenRrz®s, rev2zi- stb.

BOSCNSZKY,mB&jo®vf. 6.sz. /1986,
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bela&t-h t al §8n, hogy a k¢l °nbs®gt ®t el nek mi

szervet p®l d§gul az i gazgat - | a vezeti, de
8§l I amtitk©8r Yat ] 8n] a miniszter | 8t ja el

hierarchk u s , verti k8lis Viszonyr a ut al a vVez
t 8rsas8gokn8l r®szben hasonl - viszonyrendsz
a vez®rigazgat:- ®s az igazgat- -k vezet®si fu
& ellenRrzR funkci -t t©o°olt be, att | f ¢ ggRe
szerkezeti egys®gek k°z°tt. Az igazgat - -s8g

| ®tre egy®rtdlPmPemrndcdeln ,alsSem mel |l ®rendel t
fel¢gyel Rbizotts8got nem |l ehet egy®rtel mTert
tekinteni, ez®rt itt nehezebb az ell ent monc
figyel m®t el i s kerg¢lte. FentieklaRldak8yget
t §rsas8§g operat2v mTkodtet ®s®t hivatott bi z
tartal mak nem fedik, de nem i s eqg®@aEe?tik

governances z akter ¢l etnek mindkett®l amr®szereeglib
szerint.i ford2t8shb- | sz8r maz- Kor m8nyz8s s
Programj §8ban,AA °fveeltekleRese tveSslelnal atir8ny2t §s e
c2mmel hirdette meg a kuomotg8sti §pElhhgz amas z n §

terjedt el a szakmal®s a k°ztudat ban. A Kereskedel mi

munkat8rsai, °sszhangban m8s egyetemek ®s
t°bb al kal ommal adt ak hangmetgnalvye®I®is bdé&mi thia
vEl lsazl-arta | egfeljebb gyTjtRfogal omk®nt gonc
kateg-ria. A k®rd®sben |l egink8bb ill et ®kes
aj 8nl 8sai megt ®t el ekor , s oalat Pope lszeakk ®a t R
fogal omhaszn8l atr af elEtltRsl  va8 |Ihtyetl qtf iBd &daRst §
t 8r s as 8g k okrini8enjyezz8&ss t al kal mazom, dol gozat «
®szrev®telekhez ®s kritik8hoz igaz2tva k°ve

AA fxlte§rRsas8gkorm8nyz8s el m®leti ®s g
Mi ®rt ol yan fontos, hogy fogal mi probl ®&m8§k k

2.2.4.AmCham Hungary

A felelRs v 8 lkli & leg teizr®ny ¥t B § coparaer governaace ang
sz-kapcsrogllatt thad &z ¢zl et i nyel vbe, ki v®etel
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Kereskedelmi Kamara, American Chamber of Commerce in Hunda®y szakma

t 8mogafFEEEI RS V8l Il al atir8ny?2 tk8®ssiz2 ®ett],z| me¢l
Bevezet ®s a hgtedRbaveddkdsaz§ba&n 8§l tal §nos
a felhaszn8l -k sz8m8r a. Mi nthogy fent.i e g
Am®l yen be®py¢lt a v8llal ati k®zgazdas§8gt
nyel veZ%\ts@&biek.s.®goetsi ra8 nw8ltI8sl d ehet s®ges ®rt el
bemut at 8sa megb2zhat:- forr8sok al apj8n az®r
jelent Rs®ge ®rAhetOECHD IVEdyeard.atirsg&ny2t §si |
Preambulm 11. ol dala§maslz8§nd®z ¢ s meszt;ekts@®g@ts nke%kv d t§
sz-t8r bevezet ®s ®ben ejtett hib8k tisztgz§8s

adl)Mi nt fentebb kifejtettemgovemanosg8 la av eaz eotk® sb
nem az i r8ny2t §s, amel y a szeewvenmetkt2R/i¢ | |
tev®kenys®g.

ad2)A v&gllalat, mint gyTjtRfogalom, Magyaro
t 8rsas8g al kal ma zoapordie goveraan@anin,a kh oeggyy ame g h a't
csoportj8val kapcsolatban mei¢ivE&nhesan emEk?®
t Rzsd®n jegyzett r®szv®nyt8rsas8gok.

ad3)Nem | @Qwvé&tillkl at i keAg&zidae$ 8g®asnel |l ent mond
mert a gazdas&§8gi t 8rsas8g mags8njogi i nt ®zm
tul ajdonosa aabngkl ametRsal geeé hagyni

Egy k°vetkezR sza%kad®bam Mah&i€darmtRRlt i r §n
k®zgazdas8gtan egy terg¢lete, amely azt Vi z
t 8r sas8§8g hat ®BkMocorporateangde t Risf®é¢ . ez ®s a magyar |
megfelelve nem ford2that - v8l Il al atnak, I eg
pont oss8ga. Ezen t ¥ | ®pve, s visszagondol va

i s kifogBe®l hat a®r A8hmez®seém szerint nem a

30 BUDAI Judi t ; HANCK Andr §s; HARDI P®t eFel e KRECR
V8l |l alatir8ny2t 8siA ®magyzalreotris zBtgii k aAirKefaia @18 .r19,er es ke d
Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_ hy.pdfLet ¢l t ve: 2016. 06. 30.

51im.9. 0.
32Thomas MATHIESEN, 1933 nor v®g jogi szociol-gus professzor.
¥BUDAI Judit; HANCK Andr 8s; HARDI §R®t%oa ;m. KAZCR P®t et
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hel yesen nem a gazd8l kod8st@dosmB8aeryv d 2@ s.tl led a

Tov8bbi kritikai ®szr e ®tGNoebng | B5r VAHIahnat
F-ruam [ Vil 8gbank, 3 ®0 @k thet td ® zk@sj @vikeelnt ® a
v8l lalatir8ny2t8s a gazdas8gi ®s t8rsadal mi
egyens¥% y megteremt ®s ®v el foglal kozi&.

t8rsadal om ®rdekei hangbhe KETlatpipnsag Yad ald ad sns z
a v 8dk lveelzaett B¢ myom-nem®saztgazdas8gi ®d y t 8r s
megter emt ®s ®vanlnak odgledli knd 8ilk§,sa ®s megval - s
feladdga.Az ur al kod:- gyakorl at a sharehol der pri

| egi nk §bfor;profinth® 1 slegboBiapabbc ®laj apr of i tt er mel ®s a z
mind hat ®konyabBh fHekbdas8g8k§8§v s.gdwaat ®kony

81 | ami tul ajdon¥ t8rsasgagmokasag8gis,t 8arzszaasl § g oh
ny Y%jkt®oztstz ol g8l t at 8sok eset®n az §8§llam | emon
t8rsadal om ®WEde&®dlem.i fAel el Rs 9 @k BDlitenatl eSksii

propaganda tev®kenys®gnek, mint val - di f el e
kozotti egyens¥%w y szint®n nem ®rtel mezhetR
Sem gazdasS8gil ag, sem jogilag. KizSzgs®&gne l?
Legnagyobb j-indul attal akkor fogadhatjuk

munkavsgl |l al - kat egyenk®nt , a k°9z°ss®g al at

k°ozt ¢k k2v8nt egyens ¥l yorporatg goeanarcett aRts-ek °nre®@ib et.
Tov8bbi szem®| yeket ®s azok <csoportjait i
rel 8ci - ik a tov8bbiakban ker ¢l nek t 8rgya
®r dekel t ek).

225Fel el Rs v8llalatir8nyz2t §8s

AA r®szv®nyesegik,t aago ki g®asz gaatt-&Sr§sas8§g vezet Rs

amely Dbiztos?2tja, hogy a vezet Rs®g ®s az

34 Sir Adrian CADBURY, 1929 2015, a f el el Raporatgdovemandet isz&rky 2tr § ef e
att°r Rj e.

% BUDAI Judi t; HANCK Andr §s; HARDI P®t eFel e KRECR
V8l 1l alatir8ny2t8siAmagydrzdresa 8§ gEt i Amdr i kza 018K §.roes ke del
Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_hy.pdfLet ¢l t ve: 2016. 06. 30.
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figyelembev®tel ®vel j8rjon el (ide®¥tve a
Cll 8§8spontamfekzerRat v8l |l alatir8ny2t8s ink§8hb
[ Egyel Rre nem jogi fel el Rss®g. ] El v8rjuk,
befektet Ri ®r dekeinek figyel embev®tel ®v el
megk°vedsdehgmk,a befektetR ®rdekeinek figyel
®rdekeinek megfelel Ren, amennyi ben defini 8§

dekl ar8l va van annak el sRbbs®ge b8rmely m8§s

Fel el Rss®g: AA megb®mhait gy awvan akP varagla
mul aszt 8s8®rt Rl meghiInhatt as§pzedgy jel zR, &
megnyi |l v8nul 8s ®rt®kel hetR. Ni ncsenek k°vet
amely k°vetkeztetnaz ealgwedr &gaglkanalk omgeg fad lasmlyR
felelaRss®gi nor m§k megval  -s2t8safalgmz.,arvgggho
kapcsoltf ogk°®vetkezm®nyek elvisel ®s®nek terhe,

[ pol g8ri jogi, bel ®tr &Rt KRjongsit ,r urkdn knpjgv@air] podé g
jog |l ehet Rs®get ad arr a, hogy bizonyos szal
i s aktzvan r ®s zt vegyen. J | mut atja ezt

kereteinek kial akmds8sajt§,nl 83 0KWE@RBJgYWs'r j ogb
szervezet ek, pl . a tRzsde bevon8s8val k 2 v
kozvetl engl ®rintett e k®rd®sekben. Azt Vi
szervezet ek, amel yelWkma@sej ®gidels®ieermplt Bkmog
fell ®pnii [ 1 8§8sd. AmCham Hungary], i nadekv§
v8r hatunk 2gy el a t8rsas8gkorm8nyz8st - - | ?

226V8l Il alatfogal om megk®°zel 2t ®sem gazdas§ggt

A t8§rsadal d@s ®heznTlZz ks ®ges javakat , l egy
szol g8l tat8sok, b8rmely szektorban, vgll al
8l 1 2tja elR. Ennek megoszI| 8§8sa az egyes 8 |

gazdas8gpolitikva8| h atl &ntozegmegol yAan szervezR«

%% BUDAI Judi t ; HANCK Andr §8s; HARDI P®t eFel e KRECR
V8l Il al atir8ny?it §8S2A t@sa giyalretris zBgii k A mer i,RHEIL, 1K e.r es ke de
Link: https://jointventure.hu/storage/bizottsagok/szotar_hy.pdfLet ¢l t ve: 2016. 06. 30.

37i.m. 19. o.
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[inpuf fordzt val amely ¢zl eti c ®I el ®r ®s ®r e,

[outpui hordozza mag8ban. A k°znyelvben evi de
t 8rsadal omt udomEme d&b be gfye lka d aetga . Gyakran f ¢
tudom8nyter ¢l et sz-haszn8l ata &elt®r a | ai
kul t Yar 8] 8t - | . A magyar nyelv 8rnyalt, kife
ez®rt, hogy azakba&apnratr ®eeertkkbkbéhpgadhat m:
egy idegen nyel vbRI §tvettet, vagy mTvileg
esetekben a szakma m8s jelent®st t8rs2t eg
e

l ens®g nespbbemtr ok} PMSt akkor, ha wval a

[S—

szakma k®pviselRi kiz8r-1ag egym8s k°z°tt h
haszo®d,t gazdas8gi f9®gaadmafg, seg§hoal mMEra&k®nt
gyTjt Rfoggkemk®mt grazdas§gt ulmim8degmlamit t Mojna
®rt¢nk alatta, azonban a jogtudom8ny sz8&8m§
al apvetR t°rekv®se a pont os f-ogg®@d 2 mhegh &t
kapcsol atban ®gy¢bkl |l ansmend&s vi81 | al at nem
mai ®rtelemben vett gazdas8gi t8rsas8gok e
amel vy ekkor ki ker ¢l t M aaprpanage o governamcejayid s z e r ¢
di menzi -j 8nak Vi zem8ltaethad&tor s zneermenf &#®x | RS |

v8l Il al atkiirf8njye?zt@B8ss haszn8l at 8§t , hiszen j og
v8ll alatokr -1, c¢csak gazdas §giforpr@irt s8a ss&agdaakl rmi |
szervezRd®sek k?©°zO°tetl yreemekbdeas ? taimel Az2daiben
ok8n | egsz2vesebben a vs8ll alat kifejez®st
vagy a vs8llalkoz8s szavak haszn8l ata, ament

aPtkban megnevezete. fdMrmBhoegyik®t ebb kritiolk
gyTjt RimegalacBroz8som a v§&llalatra, mi nt Vv ¢
k°vet lWezWREI| | al koz8§8s vagy vl |l al at a mag 8 n
profitorient8Il°¢t t Bystadadnmmaks zteagvjeaiet ° n 8§iel
mTkedtetnek vagy sz¢gntetnek meg. A vs8llal ki

kereteit pedig a hats8lyos jogszab8lyok ®s a

V®gy¢l ne felejts¢k el , 2 th&sgiy jaogf elved gRysi s
t 8r sas §8gk orperdefipitodenyji e ljeongl eg egyetl en egy t 81
t Rzsd®n jegyzett, nyil v§gpfAslasml RisT ki yiRl vr8@nsozsv:
rszvoenxktoogmEaygBsKimomdgamwi i s neh®z.
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3A felel Rs t8rsas8gkorm8nyz§8si

Mi el Rtt a felelRs t8rsas8§gkorm8nyz8s jogi
megvizsgs8ljuk, ®r d e me s meg8l Il nunk, ®s j 0og
t 8rsas8gkorm8§ifyzg8s fejl RI®s ®r e.

31A r®szv®nypiac t®rh-d2t gsa

Azt mondhat | uk, az ember eknek egyszer Ten
| ehet nekgy SAutantamk®vat2v ipar.i megol d8sokat
Trkutat 8sban vagy a nemzéet kUsianke p@®nke d ekl e
an®l k¢l hogy tev®kenyen tenni ¢k kel l ene
Nagyon k®nyel mes helyzet ez, mel yben egy e
mind®ssze r8b2zz8k megt ak abet kanakavisgza, tmint s a

ami vel hozz8j 8rultak. A profit i r8nti m®r
vesz®ly fenyegeti a | aikus befektetRt. Egy
szakmai s8g8t, vagy a p®mzm¢ gzy8ir vrae aal itt8rssoaksast g,
2gy kiszolg8ltatott helyzetben van, amit a
a p®l d8k szerint Ki is haszn8ltak. A 1 ®sz
kock8zatok 1 gazi seél nagyelgaRdasBegn atrl §§2 8
milli-k hal gl 8t kovetel R 1. vil 8gh8bor %% ne
v®gl etekig kimer2tette a v8llalkoz8sokat . ¥
majd -ri 8si Mm® rkeatne®kl ekt¢ | 9 Ist®yt,t ®® mwmi g soha
kovetkezett be. S mivel a JMMime§gdkaz gds&d dalek
volt, amia New York t Rzsd®n k°vetkezett be, @ag v~®gIi
®vekre akvilSsNi|dwaglot , v8llalkoz8sok t2zezr e
Ameri ka r°vid lej8rat¥% k°lcs°neitRI, mert a

forr8s h2j8n hiteltRk®re volt sz¥k3®ged®Vv A
el ej ®n t °fb®&l smzienrtersm®fsed %8BS 28 t e az al apkamat

hogy a r®szv®nypiaci 8rak elt¥w zottan ma g
vesz®l y®t. A kamatemel ®s hat 8s8ra tRke&§8r aml
% A XX. sz8zadi felel Rs t8rsas8§gkorm8nygé&m®nyjedg f
exemplifikat2v jelleggel.

®FED = Federal Reserve, az USA jegybankja, el Rfordul
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ki sebb 8lglaamok- donolm8sol t 8k a bev§8It mi nt §
kezdet ®t az eg®sz vilg8§gon, akkora, amekkora
a hitel bRI mTk°dR v&8llalkoz8sok sorozatosa
jelent R®s 2z W et 8r sasggi form8&8ban mTkodott,
t°onkre. AZzAfYegkyenteev ecasestRr w @ P kP inac i recesszi -
Yorki t Rzsd®n el*asda8Asriagls®zzem®t y&k ,t Rk®] ®t e
r@szve®ny8rhol yama zuhanni kezdett . Nem <csa
t°nkrementek az -r 8k al att bek°®vetkezR f ol
besz®l heotpggatekgovarnancane gj el en ®s ®r RI , mi nd®°ssze
fenyeget ®sekt agmat atmkozott me g . Az el sR fe
Adol f Augustus Ber | eThe®Modefd aCorgaratioa rand CrivateMe a n s
Propertyc 2 mT -els9 3t2anul m&§nya, a szerzRk meg8l | ap?
A Wall Streeti t Rz*s°d oml §s 8§t Kk©° v e trReqy osbzb§ mo&! sk8igs, e |
| 8t ott napvil 8§got , megi ndul t a terg¢l et ner
v8l lalatir8ny2t8s m-dj8val, szerkezet®vel,
t°bb te-ril883h &n e R a man&gescyell enm&l eent e e gogn ®vr e
FreemarStakeholdee | m®I et e, majd n®h8ny ®vvel k®s Rbb
Stewardship e | m®| et e. Nevezett el m®Il et i konstr
®r dekviszonyokvenzeat ®n & 8t §nas@$ 8aakor m8nyz 8si
| ®p®snek tekinthetR a t8rsas8§g&kdsr mRagd8&r &
k°vet kezt Gbaem ka’zt eUSeAz Rv® tett ®k, hogy a t Rz
k¢l sR szak®@®kRk L& VvI®an Rrhiogy a befektet Rk ne

folyamatai ba, befektet®sei kre vonat koz:- deo°
besz8&8mol - k h2j 8n, |l egfeljebb a tRzsdei h 2
szakaszai ban k®rckB z etreetderednR 2t et t em, amel y
architekt Y%r 8ban b¥ nak meg, ezek: a tul aj

t8rsas8g termel R hat ®konys8g8nak ®s r ®szv®r
valamint a t8r®at®kgek®aypi acer ®nt ®ke k°zott

01929. okt -ber 24. EttRlI a napt-1l sz8m2tjuk8m nagy
bek®vetkezett, has z z2c& W e&ktkRelneRge sveonl t2 0% gyes sz8m2t 8sok
millig&8rd USD volt.

“4A Wall Street New York egyik utc8hbend®: MMamhaBuanho
Agreemente t amely a k®sRbbi t Rz sndRev ari8a paj 8fnoadgka | toerkni§n t vh&el

p®nz¢gyi ®s gazdas8gi erej®nek jel k®pe.
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sor8t egy tovs8bbival, legyerf?Aezk®aayk¥nysgygg]
fel adat a reviden abban fogl al hat - °ssze,

P®nz¢gyli besz&ma¥ i kat i p®aemgynt ok szerint

mi ndezt nyilv8nosan el ®r het R jelent ®s for
k°zremTk°d®ssel az, hogy a k°nyvvizsgsgl
f¢éggetl en civi |, esietteregrbetektebhb&ne®@rdeki?

a gazdas§8gi t 8rsas8g. gy teh8t az adott r
mi nRs®gT al anya, amelynek egyben t&rgya is,
fenntart 8§s8hoz ga nRrgdbe?kzeo tftTnzarkd iakn,y ahat al mi h

®s a megb2zott k°zo°tt. A r®szv®nytS8rsassgg

mi nt megrendel Rnek i g®nyei |l ehet nek. Az ut
c®gr RI der ¢l tjel ent begly memM|I ¢égdt ®k, vagy he
cgyfelei k p®nzg¢iggyli adatai t . A meghb?2z. cgyf
val - sn§gl kedvezRbb Ssz?2nben t¢ent ess®k f
r@szve®ny $£Af oliy&mgoer TKEnglon petd8hyg a fel v§:
i szeml ®l t et annak Sl y 8t . A texasi er
k¢l °onb°zR | e8nyvs8l 1l alatokat hozott | ®tre, n
felsz2nen az Enrorr sm®@kI®p®d i. n Az MPA?nzadteatsen k?°
as ®vek -ta volt k°nyvvizsgs8l - -ja a v8llal
Vi sszany Yl - kapcsol at 8l 1t fenn k°z°ottg¢k.

09d)s ®vekt RI Mm8®s ia fbeell sdRateolklaetn Rirsz el | 8t t a,
gondot ol yan j el ent ®s ek kisaudg&asd d ,t ale meal yle &f
i rgnYABbalAmeri kai Egyes¢lt  Cl SabhamesRxiepAct® [ US A ]
[ SOX] [ 200 2] volt -lmel seR sme g fsezlieg oRrs® g i k ¢ell sRR

t°rveny, amely ment®n biztos?2that - ®s el l e
A k°nyvvizsgs8l -i keompliance¥ k€& m@®snt mgli kagy ®s§nt ®rt ®ke
eredendR kock8zatnak ®s kontrol kock8zatnak i s.

43 Az International Accounting Bulet i n kutat§8§st v®gzett 500 db Egyesgl
vonat koz- an, ®s meg8llap2totta, hogy minden egyes a
p®nzg¢gyi tan8csad: i d2 | bev®t el tf ¢tgegrRnse@ligtreek uvtiazl s ga8 Inte
megb2zott k°zott, ami alapj8n joggal k®r dRj el ezhetR
“C®gveAzBn@emANnder s,en50,gysz8&m, 2002.

%2002. j%lius 30. A t°rv®ny az -sio&swa8laldoltdt w8l aswzz
jogal kot 8s eredm®nye. C®l ja befektet Ri bizal om hely
v8l |l alatok jelentRsen megingattak.
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szol g8l - mTkod®s. A m®rf°l dkRnek tekinthet

p®nzg¢gyli i gazgat - p@remPd wies ad &tl ek Rsts ®y @tl ,-
nyilv8nossg8gra hozatallal ®rintett adat ok k
annak feladatai meghat 8roz8s8val egyi dej

féecggetl ens®g®nek S z ¢ k s8@rgheasts-® g @t§,r g yhiilsazgeons

k°nyvvizsgs8l - jelent ®s ol yan szervezettRI
ell enRrz°ettRI f¢gg, mert az f¢ggR helyzetet
a bankoknak pedig meg§gokt ot®tsz,v®hggyt akdnsgl
mel | yel hitelviszonyban 8l Il nak. A f-el el Rs
fejleszt ®se folyamatos, a sz8mos esem®ny Kk
nnak ®rz®keltet®s®re,t -mdramyifroegl fadktoaz unik c
®r d®sei vel. Kivgltk®pp abban a kor ban,

°sz°nhet Ren gombam-d szaporodnak az ol yan
| ap¥% befektet®sek n®l k¢gim, | PBet aPhekr el - hees
el t ® el ezhetj ¢k, hogy ma m§r a nagy, es.
nemk¢l °nben a r®szben vagy eg®szben 8§l 1 am

ogy | ®p®st tartsanak arfaeayml@d @$ Sslok®a nmeng

|l v§8r 8soknak. Felel Rsen j8rnak &el, -a sz-
r®szv®nyesek ®rdekei nek, |l egj obb k®pess®gei
z? A k°zel mWl t ban S sz 8neors¢, | menkziet kRagy n
esz8mol -juk nem fedte a*AamasiSpnhat 2me gmag
8l 1l alatir8ny2t8sban megnyil v8nul t jogel |l
efoly8sol §8s8r a, mel ynek k°veskd&&r @e ®ra ®k«
| SR fontosabbes§8| ¢ DenB®n ya¥al Ste@t2Chasht kKA vet Ren

el i smert®k a kutat - k, hogy a nagyvsgllalat
ponton ¢tk°zhetnek az egy®b ®r@snt@®arncikne®r d
Means s zer zéprnegetestheaModer® Zorporation and Private Propety

k°tet ®ben m8r r®szl etesen foglalkozi k a fer

-~ ® T < T O

t Yal voltunk a meghat 8roz- i pamBrfoemadatl o
A sz8mviteli rend megs®rt®sei, csal 88sok, a befektet
““Nemcsak ke¢lfoldeoen, de Magyarorsz8gon is megtapaszt a

rosszhiszemT mTk°d®s®nek k8&rait: QUAESTOR, BUDACASH
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gazdas8qgi t8rsas8g motorj a, hanem az, hogy
l ettt a c®g®rt®k fenntart8sa, vagyi s mar xi s
hanem a c®g®rt®k, vagyi s ra 8rs®s.z VAR ntyeerkme® r& s® k
m8r fontos. A menedzsment nem arra f - -kuszs§
vagy hogy fenntartehatFiagny emhime® dkikz ®ppontj §ban
8rfolyam folyamatosan e medykm djte nj,avmdratl mae §
8rfolyam al akul 8s8nak figyel embev®tel ®v el t
emel kedi k, a t8rsas8g ®rt®ke n°vekszi k, ®s
az emberek arra, hoAgng® miobbaemne.eziea nff@ teheex &I

tehs§t, hogy mindig valamelyik v8ls8g idejo¢
v8ll alatir8ny2t8s t®mak®°re. Egy jelentRs
k ®r d®s eket t esznek f eiokoahatta ezind kelyzetet, Nagyangy Vv
egyszerTen, am2g j-1 mTkedik, keveseket ®r
r®szv®nyt 8rsas8§g kvintesszenci 8ja. A tRke ¢
hogy a tulajdonos ®s z v ®nyes §eint ,a hsozzazk§ ®&rdt ®s ®t , mu n k
bele a mMTkoeA®smkeod Rk®H@&N. Nem is | enne ®rt
Egye gy meghat 8roz- v&8llalat ©°sszeoml 8s8t k©°\

tekintetben, hogyamytl eehlekeert g1 nvio.l nAa Xax. essze.m(
t°bb aspektushb- | vizsg8lva jelentek me g k
v8l |l alatir8ny2t 8s fcarpprate gonernanegrtes&dresta s 8mgykeolr vii&m
[ magyar megfelel Ri: 2t8el el Rfsel eV &EIl alta8rn g
v8l |l alatkorm8nyz8s], el sR-baank afloorndnuallt aezl Fo.l a

32A fogalom hat - -k°re

A corporate governanca n g o | ki fejez®s tg¢gkorford2t §ssal
korm8nyz8st pbhent hob®Pv@nkax ®s b ® tdralindzer enc i
val ami f®l e pozit2v attitTdre utal- - el emet,

a felelRs jelzRt. €gy a fogal om mag8ban hor
a t8kemm8gyz8s helyes mTkod®s®re utal. Kor

t 8rsass8g, hanem d®awv®Inlbalnata sszz-akd zer,é pdl tv,i z

BKECSKES Amrdmreg§Rs t8rsass8gir §ny HYGG®GR ACColLrappo r@&st eK °Goyvvekr
Kft., 2011., 169. o.
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jutottak arra a k°vetkeztet ®sr eb,enhoag yB£vIg8 | &

FeleRs V&8Il Il alatir8ny?2t 8si Aj 8nl 8sainak el nev:
m-dos®®amittaaz Ameri kai Ker eskede9Tekintettsla mar a
arr a, hogy a szakirodalom jelent Rs teseRsze al
Eur -pa sz8mos orsz8g§8banny eslcopbatej geverhance | az
ki fejez®s [ NeadscherrCorpofate bavarnapce Koflez nem csak az

angol nyelv egyszer Ts®g®nek tul aj domen hat -
mutat r8 a glob8lis tendenci 8kr a, az USA
egyenesen kevetkezik, hogy - ri 8si hat §s a

alakul 8s8ra. Teh8t egy 8l 1l amon ®s amgak | o
bel sR jogra gyakor aorgorath goveranaei sts zfeitgeytetl hfea g agl

tartoz- j el ens®gek vizsg8l atakor . Ennek r
vizsgs8l at a, val amit a complisncev i 28 nd@egd &l eh &
megfel el ®st 2goftlamnst ekiimeneumelk @§ogi vol t 8r
corporate governanck at - k°r e, bs&r a normarendszer a |

ann§l t 8gabb, s kiterjed azon nagyw®&dir e ak
reve®n, az al anyok sfzell efsR bk akb®8|®voezl § ss zne@gbi es
erre a t8rsas8gcsoportra f - -kusz§8IlSarbaesdekes
Oxley Acck apcs8&8n egyes szerzRk extamannydhenrannakor i 8§ |
rendel kez®sei kiterjednek azon nem ameri ka
Egyes¢lt Cllamok tRzsd®in. Ezzel nem puszt ¢
hanem a jogi szem®lyek azonthk?° ®@rbeazmn ajPell tyekk
| ®t r e. Nyil v8n ®rthetR, hogy a saj 8t piacS§i

takeoveri r 8nyel v alak?2tja a ©piaci kontroll ®s
vEl l alatfelv8s8rl §s k°azz® sasl@gniy isrzkelbrstd ydaz ttny r/
megl 8t 8som szerint k ®t okb- | IS ki fog8so
t Rkeal ap o kPotnu lkaejrieoshzhitocld sbef ekt et Rket i s meg

YA BET FelelRs T8rsas8girsg8ny2t8si Aj8&nl8sa. (2011.
http://www.bet.hu/data/cms61378/FTA_080516.4oc Let ° 1l t ve: 2016.08. 12.

°0 PAPP Tekla:Corporate Governanc& 8 r s as 8 gi r § ny,2nt Agta Converdus des lare Ciwlik
Tomus X. (Kia. SZABC¢ | merCGl]TKSz eSzke.g e”RdA P P2 0T0e9k)| al:8 6S Z ToE

SIBAUMS, T.7 Scott, K.E.:Taking Shareholder Protection Seriously? Corporate Governance in the United
States andsermany American Journal of Comparative Law, 2005. Vol. 536390.
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gyakorl atszer T, hogiy faorkms Rbdi ¢ nlyeti ttEvBlae
al apozza meg ®s ezt k°vet Ren °aA akkiudb eSfte k@ se t

t Rkeal apokon keresztg¢li bef ekt et @Gsperater ®v ®n
governances zab 81l yoz8s. ziTok&tbbivi ds gng&lhv a pedig €
t 8rsadal om szintj®re, amennyi ben a t §r ¢
r®sztul ajdonosk®nt [ vegyes tul ajdonosi sze
ter m@szet esen Araf altjdaniRlg@esizeergilyes t 8§r sas§g
a kiemelten fontos szektorok [energi a, egy

v ®d e | takeover defenge ny %j t a spekulat2zv v8gllalatf
p®l dd\N®arertdr sz8g, ahwyajeddedhdgiRss Vdkevapgeatal D |
csoport Az 1960ban kiadott Volkswagengeset20%b a n ma xtianalaizz 8°lss ze
r®szveoOnygeazat ¢ gdgetgl8dn ¢ | att |, mekkora tul
2005benazonbank °t el ezett s®gulzte g®M®Metedj £z 3¢ e Inlden,
hogy a rendel kez®s el l ent®tes a tRke szabad
megal apozottnak tal lt, N®meltAapszgge peidi gt k
hogyjobbgazd®e az 8|l |l amVbEEgosmBshs8t sziok m§8mygy a
szem®l yeket ®rintR rendel ke®P®Pseskbb keérestl

fogyaszt - k, munkavs8llal -k stb.] v8lik ®rin
corporate governance n or m8 k tartal ma ®s azok hat G
t 8s8§g@gkorm8nyz8sra vonatkoz- konstrukci -k l
rendeznek. Az intern rel 8ci-k k°zt tal 81 j t
fel ¢gyel Rbi zotts§gg, szakbizotts8gok szerk
k°zz®t @ ®nqgsiturl@ygzv®etel f-rumai stb.; a k
k¢l °nb°zR hat-s8gok, k°nyvvizsgs8lat, p®nzy¢c
kapcsolatok [ CSR]. Fentieken t Yl figyel met
Vi szoiny8r BSr mi nden r®szv®nyes egyenl R, a

jell emzRi ok8n m®gis el Rfordul bleck holdeénfogy eg
el nyomj 8k a ki s e bmneri® ghareholdeds z v& ndyeekseei kt . [ A k¢
®r dekeélt m®t v®d egyes 8l 1l amok el t®r R m-don

2KECSKES, Flenderl8ss: t 8§rsas8gir 8§ny HUIGS®sR A(CC oLrappo r®st eK °Gioyvvekr
Kft.,, 2011., 171. o.

53 EDWARDS, V.: The Directive on Takeover Bid¢ot Worth the Paper ts Wr i .t Eumpean On
Compnay and Financial Law Review, 2004. Vol.1. 429. o.
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vagy ®ppen a mu?ifhagrporgte gowemdnéazl eai pvveelforRrefin  a

t 8rsas8gokr anorprofksizfz®d §t dies a®r i nt i, amenny.i
i g®nly®&kznoe@sfit 8r sas8gon keresztg¢gl val -sul meg
i nt ®zm®nyrendszere egyarsgnt ®rinti a jogi
tartanak, nem fedi k egym8st. A jog csak nm
t8s8a@ °n8ll - t8rsadal mi felel Rss®ge 1 ®v®n \
kapcsolatok fejleszt®se vagy egy®b ¢gy sec
el ®r ®s ®r e szol g8l - eszk©°z°ket h8r ormRweslzta | )
kodi fi k8l szab8l yok b2rnak, amel yek mi ni
t8rsas8gkorm8nyz8s sz8m8ra. A differenci8lt
fel8ll2thatnak k°vetendR sztender dek,et az
mel yhez ki v§sgl - al apot ny¥%j tanak a szabsgly
cs°kkenthetik az eredendR kock8zatokat, d
folyamatos m®r ®s ®t , ®rt ®k el ®s ®t ®s kezel ®s
stra®gi ai el emeket kel majd °sszevetn¢gnk sz &

i dRci kl usa. Visszat ®rve fAnt § jel&Saakoangg a i § k r a

gyakorl atban. Model | ek, mel yekbRI az egyes
s Yul Ilykaall mea z nak. ot t, ahol a nyilvs8§nos tRkeg
vagyon biztos?2t8s8nak, pl . USA, szigor ¥ sz
vonatkoz8s8ban, m2 g az E UdomBly dr expicare Ibva nmerrzt &re.\
Fd mer ¢ het k ®r d ®s k ®n't , hogy mi ®rt pont a Kk
A mi a vs8llalatok ©°nszab8lyoz- mechani zmus a
vesz®ly, att - | f¢ggRen, hogy az °nszeab8l yo:
hogy a t&8rsas8g k°egyhb@ye ael ®nszabB®ynpzEt
megl 8ss a. Horvgth szeriAwtal akivezen@®y aat ainke
vezetR felelRs int®zked®Ss®lebki rftelbgkggptet et G
hi bg8t-1, hogy a fogal mat annak k°znapi sz-1t

[Aa kutya dAaaverbt®s az,] amPkom®gr Eey2ggn

szerzR ®rzel mi t°l t ®st kapcsol ant A eongbael roenkh o 2

“KECSKES, Flenlderl8ss: t 8r sas8gi r §ny HUGS®ER A(CC oLrappo r®@ast eK °Gioyvvekr
Kft., 2011., 173174. o.

“Magyar £rtel mezR K®zi sz  tO86rl145714%8aod ®mi a Ki ad-, Budapeé
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kozotti t §%Asaa sd ovligsozko neyroed m®nyes megval - s2tt
mely folyamat a c¢c®l kitTz®s, a strat®giaal
ontroll el emekkel ®rtel mezhe®BRt ,®a mad § @ ar
munka meg&ejrvez®s®t ®D mindig is fontos f
zerepet m®gis az ipari forradalom 8l tal di
k ember munk8j)] 8t ®s n&® Ppy®R®s®okKkeklk dletnbCsR
ma’f AmeSi myii.ben az ®rintettek egym8s Kk©°zi

N T O
—

< O
—

=]
0]
<
o < O 0 o™

kezet tekintet ®ben megke¢l °nboztetj ¢k a
l r RI ®rkezR, de $2T o8 mbibedzdmpormtata Ve
g8l at 8n 8§l annak egys®ge vagy ®pp megos

< X O o u u Y X 9
N

z¢nk. A felel Rss®g fogal om® kvearl @ m®p y | ,e
me | nek alanya a vezetrkate8§r ayappebdi § Vakae
asggi vagy melsysakav@delc®®t, az adott t
felel Rss®g i nt ®z m®ny®v el k2vs8§n megv®deni . f
az etikai nor m8k megs ®®Rt ®sie pede gk evzam@&nmy d k
el t®r R felel Rss®qgi kateg-ri 8k elt®R m-don
®r demes al aposan megfont ol n corporateegbvernakce di me n

norm8it. Jogtudom8nyi d Sp skatdiad o-mr aa vieslz®I R

gaz

SHORVCTH,Vémete®si . mDiategt LampuP®KsEad200Budapesnt.

SDOBCK, Mi kl - s; ANEAEt ®s u®s aAwmt &r \Kd a@ls Kft. Budapes
k°ezigazgat 8son bel ¢l vaedet @AM | KhPaksi ajmal& g lab G Gim& N §r o z ¢
b2r §s WUNIVERSITASTGYF R Nonprofit Kft., GyRr, 2011. 70. o.

¥ MAGYARY, EKlaby 8n: K°zigazgat §s. A k°zigazgat8s szer
k°zigazgat 8s szervezekiag 8§l mTk Mh@yar®Egjyedie mi e Ngjoend a
281 29. o.

% FAZEKAS, Marianna:l r §ny 2t 8§s, fel¢gyel et el |, mnARZEKRSs a k°z
Marianna (szerk)K®°® zi gazgat 8si jOgJ ELTEt £ 8§wv6s K®ad- - |,Budapes
KALAS, Tibor: Az i gazdgat 8§ sTORMA AMagyar (KZzirkazgat §si Jog
Mi skolci Egyetem CJK Cllamtudom8nyi I nt®zet K°zigaz

O Magyar £rtel mezR K®zisz-t8r.. AXGO®md ai AKifatle] RBud
fejl Rd®s ®t , ®s mint fogalom szAmm8s®kai val emz®5 @t RS
jogban, jogel m®I et ®s °sszRajatsjoell 2 Ki acg-ol BE8dapgotg,i
52153. o.

51 WINTER, David G.:A motivational model of leadership: Predicting letegm management success from

Tat measures of power motivation and responsibilite ader shi p Quarterl vy, 1991. ®
M. PLESS, Nicola; MAAK, Thomas; WALDMAN, David A.Different Approaches Toward Doing the

Right Thing: Mapping the Responsibility Orientations of Leadacademy of Management Perspectives,

2012. ®vi. 11. sz. 52. o]
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vagy ©®ppen mul &same§syhkbazzagyk®t rkeonstrukci - |
sz¢ks®gel teti k. A fel el Rss®g azonban pr a
kapcsol -dik hozz§g§ val ami f ® el yet &t W&t &
k°vetkezm®ny. Az etikai szab8lyok megs®rt ®s
j 8rhat, amihez k®pest a jogi felel Rss®g §I
kate®BBira.a sz® esebb t &8r saadwdlolmalrkoszsgzsal \ &:
akci-ira befoly8sol - hat 8ssal, 811l 8spontom
felel Rss®g jog8gank®nt di fferenci 81l t [ pol
b¢entet Rj ogi ] mo d &1Al jrea pnjekianrke g uers 23 Rein. j oga

mar k8 ns abbasoft lanmy @jl @alme d ®l e 1 r 8nymut at - |, k°zv
kateg-ri 8k Kk°zti megol d8st k2n§gl . B&8r nem
di szpozit2v norm8khoz hasominaBkh®pbszkdget
8l Il ami k®nyszerrel, de gazdas8gi szankci - kk
tudja form8lni a t8rsas8gok mTk°od®s®t, t
t 8rsas8gkor mg8&§nyz§8si kul t %d&ps8&nakz 8§ megf etl een U
foglal kozi k azzal a k®r d®ssel i s, hogy met
i g®nyel k¢l °n®sebb magyar 8zatot, hogy © nme

b8rmi f ® e magatart8st tan¥%s?2t, WNaggmm®Py &
b8rmely al kal mazott) a. A munkajog k¢l on o roel
magatart 8§sok fel el Rss®g ®t a vezet Rk felel
felelnek, hanem az eg®sz t8s®gPgtievaAhgygnw
gazdas8gi hat ®konysg8§gsg§®rt.

®2F¥YLDI, Andrg&®Rrt val - felel Rss®g a r-mag8riogpaogi j
kitekiRetj@ssedl Kiad- Budapest, 2004. 7317174., 90. o.
SE¥RSI, AGyjudgi: felel RIA®poalg&p pr glkip®RIiEEmli @li Rks @&gl.- , BL
1961.351 4 1. 0.

E¥ RS, i.@.R0a6loa :

41



4.A felel Rs t8rsas8gkorm8nyz§8s
felel Rss®gvs8§llal8s kapcsol at a

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz8s ®s a tS8rsadeée
magukban foglalj8k ma femed Rse®g ®stelketmb &b,

corporate governancé at - k°r e a t8rsas8g intern rel  8ci
k°zti viszonyrendszerre terjed ki, melyek r
al kal maz, a miolperate séci@lpresponsibildya ct 8§r sas 8¢ mTk©° d
k°zvetl engl ®rintettek k°r ®n t Yal egy sz
felel Rss®gvsgllal st c¢c®l oz meg, mely az ext
nor m8kat ad. A CSRnt ahelyed t eal etz ey2sIstRPYe t dhejkel la
AL®nyege, hogy a v8llalatok a gazdas8gi Sz
is figyelembe veszik ¢zleti, gazdas§8gi ma g &
r®sze | ehet, 2 gy figyel emme, dlekhaltmaexotitzaiel
Rket kor¢lvevR ter m®szet i® A eorporateegowermanee, ko°r

hat - k°r ®nek t8rgyal 88sakor kit®rtem arra a

t 8rsas8gokat jelent, mel yek sp®bést tte8mrmald@d
gazdas§8gqgi spektrumot ®rintenek. T8&8r sadal mi
t ®nyezRk alakul 8s8ra van r8hat 8suk, mel yek
k°oz°ss®g O@®FfAkvammelyRs®g®hto ki §up&s hemetcRs ®g
eti kai k°telezetts®g¢k I s egyben, hi szen u
javak °®fAzr E&la.-as 0®0VeKk -t a fordz2t nagyobb
felel Rss®gvs8llal 8§srabemlzac&tua - piel RBe®gyIgic$ g1
sz -4°1 d K°nyv®t, majd 10 ®vvel k®s Rbb f ogl
szoci 8§lis felel RRane®@g®dreak kd tnryad tl @ Ban &yt § r§l-kd, |, aht oo

®SZUCHY, R -hezdas8gk tt8rsaddlgmi felel REAPYAS)E Dak§edh.
A Magyar Tude8 ny Napj a aVaD®&lawi8dg®k eMa. gy ar  T2018.0268vonkink:s T 8r s :
http://www.vmtt.org.rs/mtn2013/287_304_Szuchy Apdf Let °l t ve: 2018.10. 30.

% Link: www.wbcsd.ogia magyar ford2t8&8s a www.uzletietika.hu/ 2
el, a webol kalpxcms otl®>-bdb GRjal om tal 8l hat -

BARTUS, Sx8bkosr@ge, njk- Iv@&tni K84 jl -al &< oHaO@iBt/as5l,i z2nvu.s ,0. | d @
Tekla:Corporat e governance, f édtaelurResPot Bomus 4XX8lgHasci®is 2008, § s
639653, 641. o.

%Az Eur -pai Bizotts8g, a Tan8cs, az Eur-pai Parl ame
R®gi -k Bizottsgga.
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felel Rss®ge a t8rsadal®Aamr £€Wggakbnal tel B Rt &9
k°rnyezetv®del mi, fogyaszt- -v®del mi, t8rsad:a
exempl i fi k&tA2zv Ejuel-lpaggeBi.zotts8g a fenntar
stabilit8s z8logak®nt telRisst®g®r e8|l eaVBOEES
tervei k megval -s2t8sakor a k¢l °nb°2zR szoci
hat §sokat is YARngy®Rkr fpaiyePambament ®s a Tan
dekl ar 8l ja, hogy a nafgygyl8d Il lachmdytlexplaitel [ 500
anal - gi 8 8ra CSR besz8&8mol -t kel l k®sz2teni
jelent ®st ®t el i k°telezett s®get 2r el R a t8§

sz8mos vita forog pfusnren,8negyrkd &m s ze®@krin yes B
a t8rsass8gok, hanem az 8l |l am feladata a t 8§
ad- k tAzh®mue. pai Bizotts8g 8ltal v2zion8§lt
gyakor | at okdatteorsj2ets§zsta®s ek ®ptzu®s ek szer Vez ®se,
ezzel biztos2tva a fejl Rd®st t&mog4®tA k°rn
t 8rsadal mi felel Rss®gvsgllal §shaakak owr8 |V all-asu
r ®s z ®t A keStppractidet. e ki nt et ®ben Howi tt megj egyzi,
ok&8n nem c®l szerT kiz8&r-lag egy mint§8t ko°v
tartoz- elvek megtart8sa pozit2van hathat e
®s na®l megfelel R alkal maz8suk r®v®n <cs°kker
sziks®gszerTen jelentkezR k°rnyezetk8ros2t

t 8rsass8gi attitTd a t8&rsas8gok nagyobb r ®s:

69 COM/2011/0681, 7. o.
"Mz EU ezekre az ir8nyokr-agfthusz8Wyvaakat §8terzy @&t meg

nzeld K°nyv a v8llalatok t8rsadal mi f eCORPRRY3IIBge (CS|
18.7.2001

ZAUER, @hb§moorate Governagtce§ny2tiged ejl RBiealkdagsiaGa@&mme  :
Kiad:, Budafgest, 2017, 26

BTEm&innovs§ci- a t8&rsadal mi sz¢ks®gleteket kiel ®g2t
kapcsol at ban; szoci 8lis ®s k°rinyeee®k e myze®ploert ;o k mugr
megk°nny2t ®s®hez sz¢ks®ges k®pess®g fejleszt ®se; s
eur - pai N®pess®g rohamos el °reged®s®r e; munkak®or ¢l m
az ®r dekakti viigal8eskdr a t°rt®nNR  °msalt ° rkza®ses;ol at ows8 | jl all

8§tl 8that- -bb8§8, ®rthetRbb® t ®t el et;udcaitro  ati e WK e my k®g ¢ fl
74 Link: http://fec.europa.eu/enterprise/csr/index_enjhtmL et © 1l t ve: 2016.08. 11.

S Link: http://ec.europa.eu/enterprise/csr/campaign/documentation/index_htobtkit | Leto°l tve:
2017.02.07.
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5T8rsas8gkorm8nyz§8si el m®Il et ek

A t 8rsas8gkor m8nyz§s fel el Rss®ge nem tie
t 8rsadal omtudom8nyok el t®r R Is&termepokdtregq-drsizé
corporate governancg el ens ®gei nek Vvi zsg§8l agerytheery,v®gez
audit theory, finance model, managerial mgdel t 8§ r stakeha@derniheolyjvagy

szervezeti $tewardship theory, institutional theory, resourttesory aspektushb- 1|,
alapjg&n k¢l °nb°zR el m®l etek 8l 1 2that- -k fel
Ronal d Coase nmneww®Hdzst kKA tdehlgneGR \éd rbtRrl 2 g&p 2t ke z

el m®I| pitcipal vs.[ageft eml 2téom|] , 1ameél yl kiahoby- & I ndu
t Rkeegyes2t®s c®lj8&8b- | | ®t rej°vR nagy t 8r s
megfelel R szaktud8ssal ®s tapasztalatt al [
v8l |l alatot korm8nyozz8k, ez®rt serfred railhk8azlznge

mTkedtet ®shez sz¢ks®ges jogos2tvs8nyokkal a d
megfont ol §sb- | nem i g®nyl i a t8&8rsas8g tul
strukt ¥%r 8ban a r®szv®nyes,azeatmBs&Eet®Btsjedn a
megb2z.-k®nt"gkeil ené lkh arteagl, maz 8§st, nmeagadgerz §st
arr a, hogy tev®kenys®ge sB®AZBnelam®leegtj okbadp oBsr

al apj 8t k®pezi, hogy mi lyehaz agy rmak atl karl m
hogy val - -ban a t8rsas8g sz8m8ra el Rny®°s d
|l egink8bb a szem®lyes c¢c®Iljai vez®rl ik, ame
°ssze¢sgtk?2z®sek el ker ¢ ®s er dResk ®bze n®rvd d k8egko sksi§
az egyesshareholdere k ®r dekeit ®s szempontjait, s foc
azok ®rve®nyes¢l ®s ®t-i, g®@nmies ¥4 gqandgancye I R®b et §s
amel |l ett, hogy megs8l |l ap2tjjaa azzo®r dfeklkmoInd

7 WENGER, E.; TERBERGER, E.Die Beziehung zwischen Agent und Prinzipal als Bausteineiner
°ko°n°mischen Theolrni.es dWirStQr g&enfits altlo.n.1988. okt - -ber,

"8 ink: http://www.wirtschaftslexikon24.net/d/agentyeorie/agencyheorie.htm| Let°ltve: 2016.1

" WERDER, A.; TALAULICAR, T.: Corporate governance developments in GermémyMALLIN, C.A.
(szerk.):Handbook on International Corporate Governantelward Edgar, CHELTENHAMNorthampon,
2006. 28. o.

8 WEYH, E.; GROSSE, D.Principal-AgenterTheorie. 2.0. In.: EISENHARDT M.K: Agency theory:
Anessessment and reviewcademy of Management Review, 1989. Vol. 14, n 1, 57. o. Link:
http://www.wiwi.tu-freiberg.de/innov/flies/abwl/uebg6_pat.dqdf L e 1201F7.02\04;.
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|l ehet Rs®gei't i s . Tekintettel arr a, hogy a r
nem | 8t a na%dz f®riymtmattto&kkb ak° z°tt eg¥enl Rt
Ennek k°vetkezt®ben a megdhb8tzh-at k av ®szb ®e rkedrr
kovet ®s®t, s |l egfeljebb a ciklikus besz8&8mol
El Rbbieket r ®szIP&tods gn &8 eigmf@d gmgciHi §nyosa
i smeretei nem csak a WhBzotats §gl mAkMhaRsPY §t di

az el Rzet esen referenci 8kkal igazolt k om
gyé¢mel csszed®sekor der ¢ | K i azok minRs®ge,
fizetni. A signaling®* a screenin§® ® s seliselectio® m- dszerekkel <cs°kke

adverse selection a | k a t &iddenrinfo@natimh moralhazard] al pr o bhid#mg§ | a a
action® s hidmen intentioh MElupk ock 8z at ok. A |l eendR meghb?
pri mer ®rdeke, fe@eymbwear sae nlyetg§ rosbabikv@nlt t Tnij ©

hangs %% yozza el Rny°snek velt tul ajdons §8g:
kompetenci 8kkal I's kieg®sz?2t.i azokat, s ezz
A megb2z8s el nyere®st@ntetk i®@rfdoerkn®8bcein kelvragy r
i smeret ®ben term®szetesen a megb?2z-: m8s | e
az elrejtR el Rt t, ez®rt magat arvelsat imeagt P« |
al kal matl| ans 8g8a , meg ba&kzk8osr, edlemalraa dr ej t ve ma
marad, hiszen a nem szak®rtR megb2z- tal &n
hi bg8it, komoly k8rok keletkezhetnek a t8rsa

szempont okb-H§zeetloetn,t hfreits zkeonc az ember szubj e
etikai ®s erk°lcsi ®rt®kk®szlettel b¥r, mel

81| ink: http://www.manalex.de/d/prinzipalgentertheorie/prinzipalagentertheorie.phd Let °© 1 t ve:
2017.03.26.

2HOLMSTR¥ M, M@Ba Hagardand Observability The Bell Journal of Ecnomics, 1979 Spring,
Vol. 10, No. 1. 74. o.

8 George A. AKERLOF, Mi chael SPENCE ®s J-bemaaph E. S
el m®l et et .

8 A jel°ltnek okiratokkal -b(iezgoyneyt2etr§igin ¢ iemlgetnda®,| v al e Isu
igazolnia a p8ly8zat8ban hivatkozott kompetenci 8kat

%Az Assesment Center bevon8s8val inform8ci- szerezh
a d°nt®s meghozatal 8t t8mogat- - inform8ci - -kat.

®Egyelsem@yek szerint a leendR megb2zottra kel b2z
egy¢ttmTkeoed®st, 2gy az el Rzetesen ismertetett | ehet!

czleti st2lus ment ®a®k®pzkapcedbl atog§rkka@ap®geivezet ®

%Az ¢gyn°®k diszkrecion8lis mozg8ster®nek korl 8t oz§s:
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[bonding ki al ak2t 8s8val vagy motiv8l .- eszk©z?°Kk
Az il gazgah8g8sdbaol - hierarchi kus el emeket a

rendszerekben al kal mazott szoros tev®kenysoa«

bel sR tud8smenedzsment rendszer ek, referen
Szerveze@®&si pkruelstzvir2azs ol yan motivs8l - t®nyezR
felel Rs t8rsas8gkorm8nyz8si viseltet®s¢k i

m csak jutal makkal, | ehet Rs®gekkel °szt©

e
e

tartanibiRkenyos k8ros magatart8sok tan¥s?2t &
at ®kony felel Rss®qgi rendszer bevezet ®se |
e

rendszerekkel szemben, hogy a menedzser
szankci ommgByehmt -a It 8rsass8g cgyeinek vitel ®
®r deks®r el mek ®s k8r okoz8sok vonat koz8s§8hb
f ® megol d8snak tartom, mer t csak egy ir8n
megb2zott az elerBesgkaelakl vid n®@enh kit Tzott

v®gre feladatait, azonban nem ad v8laszt pl
k8r ok®rt. A felel Rss®g jog8gank®nt di ffer
mags8nj ogi d e loighk t, u 8l¢inst,e t Ry rolga j] ny%j tanak eg
k 2 v ¢ | coepsratkgovarnanch at - K°r ®n , s rem®l het R eg mi
oda jutnia b8rmely t8rsasg8gnak, hogy al ka
t 8rsas8gkor mdhya®s key Bjteken ®s megol d8sokat
a megb?2z- i ®s megb?2zotti ®r dekek ®r ve®nyr e
premi z8Il n®k, mert egyi k sem el Rr®bb wval - - a
kapcsolva megjegyzem, hogynae g b 2 z - me gott 8l tal 8ban t°bb

hviz - di k, mel yet egyetlen szem®ly k®pes ak§,gr
i dRt 8vI at §val kapcsol atos ®szrev®tel em, h o

egy¢tt f ol yaanan aoks,anmevi8yyedtozh megb?2z8sra von

felt®t!| eng¢l tud el Rre kezelni, ez ®rt a sz
c®l szer T. A meg8ll apod8sok megk°t ®sekor,

felt®telrendszekdemi ,j] a®asolltyamgmofldalt °nzR ®:
felszerelt aj8nlattal c®l szer T a megb2z. ir
®s fenntart8s8ra al kal mas, mint hogy a men
do°nt ®seit szub ekrtt2®Kk,r e®rdzsezlemi®na lkaepr e szt ¢ | h
k°tel etzeeltjtess®gt m®n y ®rt ®kel ®s't vizsgsgl - ® S
al kal maz8sa | ass Y%, neh®zkes, merev ®s ez®rt
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m®r t en kontr a®fAze kgt2yvnP& eV nleh 2t h@z®sk ®pjeeslit e n
menedzserek ell enRrz®&s®t k°zpont i k®r d®s k ®n
el Rz R gtoonvd8hblb8 s §nak. A te-ria ®rv=®nyess®g®t
opportuni stak®bpbanp8§tbs8c®i kar ®EUHe®bb rangsor
k®sz az el Rnytelen k°vetkezm®nyekkel j 81 -
haszon rem®ny®ben is. Al apt®zise a felt®tel
®rdekek ve®dpgE§m®amelzmros ell enRrz®sben | 8t ]
eszk®°z | ehet az igazgat- -s8g kez®ben, amel vy

Ssz8mS8r a el Rnytelen d°nt ®s ek meghozatal §t - |

megfelel R 8amtnod tdadoBs@®ent Uma i a szakmai ®s
el m®l et alapj8n fel 8ll2that:- rendszer azonl
auditori s megb2z8s r®ve®e®n ker ¢l foglalkoztat 8sr

megegyezi kedz egykB@k®al apon pedig nem tehet
menedzser k°ozott. El Rz R, megl ehet Rsen an
te-ri 8khoz k®pest a gondnok el m®Il et szocio
f - kus z gdwardfogatma |, h a s @ovérnaacd oag al m8 hoz, hordoz
pozit2v t°]t®st mag8ban, s arra wutal, hog
egy®n, aki sz8&8m8&ra az anyagi ®rde®Raekin®lrtel |

karakter ®rdemeéeiSrabhapgpbanbjfogokkal, hoss z Y
k®pes azonosul ni a stakéholderal® g d e lc®il n @k v mb x i = |
t°rekszik, ez®rt a teljes k°z°9ss®g bizal m§t
megb?2zat @a@®bwvan.azExegy®bk®nt demorali z§8I - h
| ehet reduk8Il ni, amel vy j el ent Rs kol ts®gh:
megk©°zel 2t ®s a “Ben Mitsslbteall| PcReeoidetsre | ti a, ame.
a k¢l °nbelztRi ®@raz2kci - k ment ®n  jell emzi a t &

8 MONKS, R.A.G; MINOW, N.:Corporate Governancdi. edition, Blackwell Publishing, 196. o.

895 CNCHE Z, Development of Corporate Governance Systems: AgEneory Versus Stewardship
Theory Welsh Agrarian Cooperative Societidso. Link:
www.uhu.es/alfonso_vargas/archivossEURAM%202004|pdfLet 1l t ve: 2017.01. 16 .

% DONALDSON, T.i PRESTON, L..The Stakeholder Theory of the Corporation: Concepts, Evidence, and
Implications.Academy of Managemet Review, Vol 20 N 1. 1995. 71. o.

9 MITCHELL, R.K. T AGLE, B.R.T WOOD, D.J.:Toward a Theory of Stakeholder Identification and
Salience: Defing the Principles of Who and What Really CouAtsademy of Management Review, 1997.
Vol. 22. N 4853-886. 0.
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nor mg§k k°lcs°n®s betart8sa a bi%fzl nel na®|aept¥s
t §rsas8g mTkod®s®ben ®rdekeltnek, vagy r ®s

vettteleskhkpcsol atrendszer ®t me | y b e nmemedzeerek,s a k a
munkavsgllal -k vagy ®ppen a besz8IlI 2t .k, h
®rdekk®pvisel eti csoportok, Kkorm8nyzat.i t €
sSz®l| eseddn ist?Nresmmdi g®nyel k¢l °on°sebb indokol
®r dekeinek prim8tusa, hiszen az ¢zl et j og

stakeholderej r ®s zv®nyesek] ®r dekeinek v®del m®t S
bRr ¢k°n ®s&glkKoram8tngrzs8as er edm®nyei nek minder
egyes e stakeoldeeck b v 8 b b i csoportjaira is ki kel
n®met Sz°ve BundeggerichBshpli -ps@lgd a[®r t ®k T dyAPkor | at §
gazdasS8gs8¢g8a ir8&nyad- k°z°s szab8lyai sze
t 8rsas8g ¢gyvezet ®s ®t a gazdas§8gi t 8r sas §¢
el 1%8tni

92 Link: http://lemma.coaching.hu/tudastar/pozitlevians_stakeholder_elkotelezettseg.Html L et ° | t v e :
2016.07.11.

%S A stakeholdee | m®I et ben a t 8rsadalmi felel Rss®gv§8llal s fc

9 SAENGER, |.:Conflicts of Interest of Supervisory Board Members in a German Stock Corporation and
the Demand fortteir Independencd.he Corporate Governance Review, Vol 1. No. 1. issue 1/2015, 155. o.

%ptk.3112. A (2) bek.
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6.T8r sas8gkorm8nyz§8si model | ek

A felelRs t §rsas8§gkor mghyza§ss &Ir s asofgd almk &2
kapcsolatos model |l eket ®s aPak kRagty®Ilso myss&g
elt® R fejl RI®s®nek eredm®nyek®nt sz8mos f ¢
a m®ret o ¢kben nagyobb gazdlhs8gr - -t&gsagggdkl |
bel ¢I fejtik K i tev®kenys®ge¢ket, az egyes
°sszet®telben vannak jelen a mai t8rsasg8gk

viszonylag egyszer Tbbnek -baeomth&nhR, t Rzd ks

model |, a m8si k pedig a vezet®sszervez®si
szervez®si model | |, mel yben el RzRh°z k®pest
mTked®sben val - r ®szv ®t el ®n aetkk |eesheet PRRASse@ g ei, s

t §rsas8gok korm8nyz§8sa a kitTzott strat®gi
®s a bet°lt®s¢kh°z kapcs@medyekel agatagh od b
gazdas8gtudom8nyi, P ®n zjogtgly d o n®8sn ys z §sneve miped nit, C
alakulnak® A f el el Rs t 8rsas8gkorm8nyz§8si keretre
°sszehangol - szakter ¢l et amely vizsgs8lja
vl lal. - rBazv@nypasdlgkoi m8aygagsk &Ik| &tel °nb?o
tagok, valamint a szakmai specialist8k, a
a k¢l °nb°zR szem®l yek el t ®r Rszipmmet®riia., §BS8Ir
t 8rsas8gkorm8nyz8si t eve@k esnzy?sn®gs Vki® p8egtv i nsuztoan

ural kodwk ppodeb?zrtethet ¢onk meg. Az egyszerTh

az °%°sszetettebb szervez®si model | k°ozti | e
®BARTCK, Astw8rl Rs t8rsas8girsg8ny2t §s (2008)nla7s zze r e i n e
MThel ytanul m8ny; BudaE&me =tt ;e mMBW®E4A d ead tait g@ardwisBwds an | nt
YSCRK¥ZY, ATamaSgsy:ar t 8rsas8§8gi jog Eur-p8&8ban. A tS8&rsas
HVG-ORAC. Budapest (2001) 12.A of.elell Rsj Stn§ rBARTBYK r Ba y
nemzet kéxtmsban;k 20 0 8) 107. S z. MThel ytanul m8§ny; Budape

V8l |l alatgazdasg8gtan I nt®zet 5. o.

% SHLEIFER, Andrei; VISHNY, Robert WThe Journal of Finangg(1997) Vol. 52. 737/83. 0.,A Survey

of Corporate Governance al apj &8nl sBIAARSINE:E|] el Rs t 8rsas8girsg§ny?2t §s
kontextusban; ( 200 8) 107. sz. MThel ytanul m&ny; Budapest
V8l | al atgazdasg8gtan | nt®zet 5. o.

YBARTGE K, imsbtov § n:
0B ART ¢ K, ims7tov 8 n:

101 JUNGMANN, CarstenThe Effectiveness of Corporate Governance in-Oiee nad TweTier Board
System&uropean Company and Financial Law Review 2007. 4. o.
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pi aci model |l ben el kpktingkr aszem@l yenos!| IPRst

r®szv®nyes tulajdonjoga. Ez az®rt font os,
t 8rsas8got, a r®szv®nyesek jogai pedig ma
el ad8s8ra korl 8t oz-dnadkoonoxsgktal mgnedzd &r,é I
vezetnek. Ez a nagyfok% °n8ll - -s8g jelentRs
tul ajdonosi akaratt al szemben I S . Egy ®ni

kudarcai kat a piac ®rst ®ksedti° nRsR jeustzakl °nza®zkz aa |
pi aci model |t al kal maz - t 8rsas8gok jellem
kezgyTl ®s §ltal v§lasztott igazgat- -tang§cs.
d°nt ®sei nek®A -vyB8dnyglBe®al ®moalees t ul aj dons§g
tul ajdonosai r ®s zt vesznek a t&8rsas8g mTk
ny%jthat valamif®l e r8l 8t8st a t8rsas8g te
Arajta tarat jbaefekd m@®s ®z 8 magomhb obl ®mS§t i s
melyek a felelRs t8rsas8gkorm8nyz8s szemp
t8rsas8g t®nyl egesen nem k¢l °ngl deedcto annak
[ tul aj ddeniore | f o®sm8& 1| i s an mezg@gwadl &ks zkcoztti] fiegsz
m8sr ®s zt a ki sr®szv®nyesek nagyr ®szv®nyes
t 8rsas8gkor mg8§nyz§8si rendszer eset ®n az i
menedzsment operat2v feladagobati hajtvy®ag
i gazgat-s8§g d°nt®seit ' ®®s edyeniRntzi, aamadkl
t 8r s as § gpnetiemwarckdydtein[ t al 8n | egfontosabb jelle
egy testg¢l et az igazgat -ntangasn&lor gpgynyezet
cgyvezet R, n®mel y e ¥%eAt bne@meft ¢ gtg8ertsl aesng gtoakg jaa ii
k®t szi nt T twotierdbodrd dystein [t e h § t az igazgat - -tan§8c¢
bi zotts§8g mTkeodik a fent 2 flognakk megfaetelye | nt .
Magyarorsz8gon mindk®t t 8rsas8gkorm8nyz§8si

y2t8s (2008 nM@d7s zzer e i n e

2BARTE K, Astfe8rel Rs t8rsas8§g n
% s Egyelem V8I 1l al at ga

MThel ytanul m§n\BudBwpkspgdes Cor
IBART ¢ K, imsl?.v.8n:

104 SALE, H.A.: Independent Directors as Securities MonitoBusiness Lawyer20052006. Vol 61.
1375.0.

i r§
i nu
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ezzel a nemzetk©ozi t §rsas8§gok sz&gm¥ra sa
megfelelve ezzel a T an § cSscietesuburopaehiSE R@xzz A ®n y
2157/ 2001/ EKErakemet Peek.ter mPszetesen var
pl . a francia t8rsa%8gokeaqysjzdlInlteimzmo dstl rl u k
meghat 8rozotts8g¥%nak tekinthetR, iameglaez k ®j
tulajdonosi kontroll ®s befoly8s, ami nek t°¢
fejl'Bdst KEn®pp8&ban | egink8bb elterjedt dua
kozt szerepel, hogy a nagyobb gla&ddoaks §ga g wt
hitelint®&2«ez2zerkbesn Iglak, az ameri kai kisbefek:
2. gy a tul ajdonosi kontroll i g®nye i s er
fejl Rd®st°ort®net. ok a n®met al a8pst,? pnuesl yenseek
hg§tter®ben a vil8gh8bor¥%s t°rt®n®sek 8l I ta
m®g az erRs munkavi®ArakgysPrdekk@®pyobst sz
ir8nyban fejl Rdott az Egyes¢l tCl Kam8klgaggh &

ameri kai rendszerben a CEO egyszerre eln®°k
st r uRt2arheo,l az igazgat - tham&ics8I®RI ®namazomwre ma&t
pedig a CEO Chief Executive Officér, ami nem azo-nwal .a A emd®rii
t 8rsas8gkorm8nyz§8si model |l ben nem mTk°dik
munkavsgl |l al - k®pvisel et , a botr8nyok hat 8§
t°redezett tul ajdonosi szerkezdt®kminatttar m&g
hivatott.

WKECSKES, Frlenderl 8Rss: t 8§r s as §egQove®angeIMGEOR A(CC d.rapo rRes K° ny v K
Kft.,, 2011., 185. o.

A Tangcs 2157/ 2001/ EK rendel ete az -5d.wikk: pai r ®szv®n

107 pAPP, TeklaCorporate Governancé T8 r sas 8gi r § ny 2861®8Bd. In:PARPATS Bzek e k ,
Acta Conventus de lure Civil Tomus X. Lectum Kiad-,

Tekintettel arra, hogy N®metorsz8g gazdas8gi ereje
®s R/u hdr®@k e n mutat kozik me g |l egj olslzdan k8§p8tn,®m®S$ kagi
angol sz8sz szerzRk, Aar anj8mraa nk8rp ifzoighaid tormins8d evt8il ki .

109 BAUMS, T., SCOTT, K.E..Taking Shareholder Protection Seriously? Corporate Governance in the
United States and Germardmerican Journal of @mparative Law. 2005, Vol. 53. 40. o.

HWOKECKE S, A nnd 188139. o.

111 GARETT, A.D.: A Comparison of United Kingdom and United States Approaches to Board Structure.
The Corporate Governance Law Review, 2007. Vol 3. No. 3198 o.

IKECSKES, i.Mnieros s :
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7£Erdekviszonyok

A t8rsas8g mTk°d®se sz8&8mos vVvesz®dppate ®s K¢
governancet eki nt et ®b en | egmar k8nsabban azonban
bet ®t es e k] ®s a t 8r sas8g knenm8nygyeBeBt kel
®rdekkonfliktus jelenik meg. Az ¥hoxtaklat ®vt |
felsz2nr e, ahol a becs¢l t k8r ok m®r t ®k e t
Vi zsg8l -d8saim sor8&8n h8rom kriytikkus np@&hi &
tulajdonosi ®s vezet Ri funkci , ami azt |
moti vS8ci vez®r | i az egy®neket d°nt ®sei k m
profit rem®ny ®ben fekteti p ®n zneisnz&l°® zma g a saa k
hozam el ® ®se mi n®lI al acsonyabb r8ford2t §:
tulajdonosi ®rdekek v®del me az el sRdl eges
hi szen e c¢c®l b- | fejt K i t ev®k e myss®gke®tz. v elt & ¢
r8hat8§sa a t8&rsas§8§g mTk°d®s®re, ez®rt ki Vv
k°nyvvizsg8l - knak. aAgeknécly®, n bs°tzeRw aerldns@lliapt, e ks t[a
tulajdonos ®s a vezet R, val anmkiant veagys@bs| s
gazdas8gi , szociol -gi ai vagy egy®b szempon
el k¢l ©ng¢l a t8rsas8gok ®rt®kteremtR k®pess:/
ni ncs ®sszhangban a termel ®s s ek ¢l °Halr ‘maidk k-
t 8rsass8g k°nyv szerinti ®s pi aci ®rt ®k e,
®rt ®kn°veked®se k°vetkezt ®ben pedig egyr e
rendel kez®sre egzakt m-dszer azok m®r ®s ®r e
¥ssze¢igt k®z®s ek

tulajdonos VS. t 8rsas8gkol

r®szv®ny§8r| vs. ®rt ®kt er emt

k°nyv szer VS. piaci ®rt
Ezen h8rom jelens®g pedig a rosszindul at %
®rdek el sRbbs®ge krdiamr@gd vagy @rzt®altmTae nCG& enem Kk
®r dek vedel m®t kel |, hogy szol g8l j a, t 8§ mc
szerepl Rket I S. Az el t ®r R cofporatee govesnangeo r t 0 k

113pl. Enron, Parmalat
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hat -k°r®ben ®rintett®lel a@tBrboas§gemIk° ®®s @
el t ® R er Rvel b2rnak, ez®rt nem c®l szer T

gyakorl at8nak bizonyos k®r d®seit.

A2008as gl ob8lis gazdas8gi r ece®sszmi-k rkoo°nkod ny: ni

szinten egy@d nt , amel yek s% yos t§&r s adFaelnoil diBSwet,
enyh2t®s¢k sz®l es korT °sszefog§st ®s inte
bankrendszer fenntart8s8ra ford2ztott 81 1 am
sz8mos kégpg®lml g8l at i C®lL, vaspyg y b dtunlktc®s e ed g |
mi ndezt . Ennek e g yorpgoratee goeetham@nye ®R ®m®nya i s m®

hangs ¥ yosan ker ¢l t az ®r dekl Rd®s f-kusz$§
bek°vetkez®s®t dhhdvet&Fsena -lwvialh ®lk&to ker esni

megteremt ®se | ehet az egyetlen ®rtel mes c¢®
il yen esem®nyl 8ncol atok megel Rz®s ®t szol g8
hat - k°r ®ben | ®v Bkt ®k®pksesi tmege@mdeni az al k
gazdas8gi , sem jogi vagy egy®b eszk©®z?°Kkk
munkavsgl |l al -k, hitelezRk ®s egy®b ®rdekelte
a sz8nd®kos vagy ok Mmengdzsm@&the \e®k e8n tsa®g smidat t .
tekintetben sincs hats8rozott, egy®rtel mi ®
®r dekel teket i1l et v®del mi el sRbbs®g a t°b
k®pviselve tal 81 sRk.a Erz@&skzviR®hygebeke pri m8t

shareholder primacy theory mel y szerint a tRke tul ajdonos

el s®r el met a | egnagyobb m®rt ®kben, a | egel
il leti. Legi PtmEmi - 3 ogl akjomtaaktu8lis t§8rs
R- m&§t - | | ®t ezR jogint ®zm®ny, m2g a t8rsass§
munkavsgl |l al - r s zv o®t el pol g8ri jogi ®s mul

jelentek med® A gondoht menet et folytatva feltehet]j ¢
tulajdonosokon ®s a t8rsas8gkor m8nyz§8st vV R

Tul ajdonosok, vezetRk, k°nyvvizsgs8l - -k, fel¢gyel Rbi
fogyaszt- -k, ®s a sz®| €opmolatb Sokidl Rdspomibili@r t et t t 8r sadal om

WKECSKES, FendrSssas8§girgnyz2t8s HGORAGCr aap Gosv&EKemywk
Kft., 2011., 33. o.

WSCNDOR, Ast§g8mas8gi | oBurt'pr¥IRKERSZNY uUuJagi ®s |zl et
Kft., Budapest, 2005. 16811. o.
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[stakeholddr a t §rsas§g mTk°d®s®ben. A kontinent
kapitalizmus i dejg®bemnm ®sg v a@anyktottflaajed oon mP aylott t
gazdag sz8rmaz8s% csal 8dok ®s int®zm®ny.i b

munkav§gl Il al -, mi nt a t8rsas8§g mTk°d®s®be
szempotka®nmunkav§gl |l alegky ®&kroilnctsetnt°ss@egne el Rny
kel |, hogy kiteljesedjen. Fokozott tel | e:
prosperit8s§gt, a t8rsas8g ®rdeke a -Hhozz§
Ameri k8ban, EurKeleténbahol nemditaa TdHYyl a munkav 8l
tulajdonos is, amennyi ben megtakar2t8sait a

Az 8l l am ®rdekelts®ge el sRk®nt a t8rsass8gi
jobban mTkedik a t&8rsaesttmgi . aAng8hditPibbeta@s it

ad-optimali z81l §s ter mPszet esen gondot j el €
k°rnyezetet teremt az 8llam. A jellemzRen t
folytat - nagy r ®s z v ®nzy ® sSykelavar§ geffddt  sf zo®k] hSekl y

0
cs°kkentefiA ket B®Ri Redekel tek k°vetkezR csory
ev®keny kozremTk®°d®s r ®v ®n 8l 1 nak kapcs

~—+

alvsgllalkoz-k®nt, b&r mi | yteln. sk ol lyistl @ lag BRV
prekontraktu8lis eszk©zei a c®ginform8ci - s
teljeszt ®si garancia pedig a k°telezR m®r
al acsonya®BbEzk prelr&tzaei . k®t ® T fagyvadra,pt Rke®p
el m®l et ben ann§gl ve®dettebb | ehet a hitele:
szerepl Rk sz8m§t, ®s ez8Iltal a versenyt IS
Charta k2vs8nal maival, amelyl &phmysdteniA sz
t 8rsadalom ®rdekeit az szol g8l j a, mi n ®| t ©
me gl°ttes felel Rss®ge, i1l etve a felel Rss®

tekinthetR, b8r r®szv®nyt 8§®rats 8@ Eago®N[ a®

117 ROE, M.J.:German Codetermination an@erman Securities Market€olumbia Journal of European
Law, 1999. Vol. 5. 199. o.

U8NOCHTA, Tibor:T8r sas ®gal j ggCampus -PK®casd,- ,2 0B0u7d.a p3e2s.t o .

1 SCRK¥ZY, Aam@gyar t&rsas §HVG-ORAG dapEwsr - Syawki ad - K 1
Budapest, 2001. 31. o.

I2WKECSKES, Flenderl&Rss: t §r sas8gir §nyRMUGER A(CC drapo rRest eK ° Groywekr
Kft., 2011., 57. o.

PIKECSKES, ihbi o0 .8s:

55



Ab¢ntmaqliedohet Rsen vissz§8s dolog. A megfelel
kis feladat, hi szen tev®kenys®gt RI f ¢ggRen
partnerek sz8ma, azok p®nuhatghpdy egy imagasalibs ® g e
t Rkem®rt ®k el v8r8s is bizonyul hat kev®snek,

A felel Rss®g8tt°r®s int®zm®nye azt a c®lt
felel Rss®ggel a hitelezRk k&rng§r@&s vda gysetadmln
Fizet ®sk®pt el ens®ggel fenyeg®dtpR®n h e lky, ametnd KR
k¢l ©°n®sen azon t8rsas8gokn§8l, ahol a tags

°sszef ¢,gg®s, kapcsolat mutat ko& v &l. dSAa] 8Rirji unk

hajl amosak rendel kezni, vagy ®pp | 8tszatre
hitelezRk kiel ®g2t ®se el RI, ezekben a hely
hitel ezRi, S a vezet RkAekcsBRdizelgd mdb ekel Il ®
reorgani z8ci - sor8n az alkalmazand:- ¥ agyon:

A t8rsas8g ®s vezetRje k°z©°tmi n®r doerk&llll-enek
szem®l yes c®Il | ai nem fedi k azR8szam®by ®r dek
t°rekszi k, hogy kifejtett tev®kenys®ge 1 ®vE
el , poz2ci-ja miatt pedig olyan helyzetben
Ennek megel Rz®s®re a t®asan®ugi ejgygrzak Tkdlell
a si keres mTkod®s felt®tel e, hogy az ope
rendel kezzen a rs b2 z%t A mhel ad&n o&ks 8§g e k¢
inform8ci-megoszt8s a t8rsas8gklransnfelBest .f
Az Eur - pdd2®ynBi-batnt s8§g 8l tal megfogal mazott

222006. ®vi |IV. t°rv®ny a gazdas8gi t&8rsas8gokr -1 50

IZKECSKES, FAlehdRs8<4:8r sas8girg8ny?2t g¥G-QRPOQ ploarpat@®s GO°vreyr vnka
Kft., 2011., 56. o.

122SOBOR Davti®feomy magyar lusiumdeguud Galutaje ¥1Y§. 2012-8 153. o.
125 KRAAKMAN R.: The Anatomy of Corporate La@xford Univergty Press, 2004. 11. o.

126 HOPT, K.J.: Modern Company and Capital Market Problems:Improving European Corporate
Governance After Enrorin: ARMOUR, J.; McCAHERY, J.A. (szerk.After Enron, Improving Corporate
Law and Modernising Securities Regulation in &g and the USHart, Oxford, 2006. 44496. o.

2Z7A Tan8cs -19788086RH5EGK (negyedik) ir8nyelve a Sze
pontja alapj8n meghat8rozott jogi form8j % t8rsasggol
122Az EuPaphament ®s a Tan8cs 1606/ 2002/ EK. sz8m¥% r el
alkal maz8s8r -1, k°telezRv® tette az | AS 24 sz8mvitel
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kapcsol - d- konyvviteldl el R2r 8sok teszik k
[stakeholderekel ®sel | en®r JekkPtekkelszer zRd®s ek ®r
hozz8f ®r h ®tHRv & ntk®taenl @tz. w%j Pt k. 6:17. A szal

k®pvisel R ®s a k®pvisel't k°zti ®r dekell e
megt 8madhat - . A vezetR tiszts®gviselaRvel Kk
sz8mviteli torvi®ny alapj8n k°tel ezR.

Az EU negyedi k t8rsas8gi |jogi ir8nyel vevel
sz¢ks®ges a kapcsolt fel ekkel kotott me g 8 |
szok8sos piaci felt @¥'eAl elke 2k °8xs%tatn kadl -kseulllt a
®rt ®k ®r e, a fennsgl | - kapcsolat jell eg®re ®:

inform8ci - kr a. A BET aj8nl 8sai ehhez Kk®pe:s
i gazgat - s8gi tagoknak a®B deke&letld ®gag'#miRl k t & |
t8rsas8g szintj®n megjelenR c®l ok el ®r ®s ®h e
egy®nek Sszintj®n megj el enR ®rdekek nem f ¢
®r ve®nyesg¢l nek. L®v ®ner nhRosgzye t & s 8r saa st8ug ajj alwa
felhaszn8l 8s8val, de m®gis az igazgat- -k, Ve
munkavsgllal -k ®rdemeire sz8nd®kosan nem t¢
®p¢l ®s®t ®s kel onbodaRstj awdkhkak mah k®jguykarai
Ezzel p8rhuzamosan a tulajdonos a befektet(
i dRt 8v azonban nem minden gazdas§8gi t ev®ke
cs°kkent ®se ®rdek®benmnmt®dkelP@s ek SkBr glet ¢ ke s 21
egyi k mutat-ja a r®szv®nyS8rf ol yasmrepaceak ul §°

maximalilzation er Rt el jes akci - - kat tesznek, gy ak
inform8ci -k felhaszn8l §s8val

YEur - pai Mdderrssing Gofygany Law and Enhancing Cogie Governance in the European

Unioni A Plan to Move ForwardfA t 8r sas §gi jog korszer  Ts?te®aze ®s a

el Rrel)®p®snife z22003. ®vi k°zlem®nye, 3.1.1 cikk e) pon
¥SOBOR, P&v®Homy magyar lustumAequsr§ Salutarg \dlliy 2012.-3. 168. o.

Blsz8mviteli tv. 89. A (6) bek.
¥Budapesti £rt®ktRzsde Zrt. Felel Rs T8rsas8girgnyz2:
2.6.1. Link: http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/tarsasagiranyitas/felelos_tars_ir.html?pagequm=2 et ° |1 t v e

2016.09.12.

IMKECSKES, Flenderl&Rss: t §r sas8gir §nyRMUGER A(CC drapo rRest eK ° Groywekr
Kft., 2011., 3738. a
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http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/tarsasagiranyitas/felelos_tars_ir.html?pagenum=2

8.A vezet Ri af glaevliaRdsasl Guoa z@&ss

A vezet®s a t&¥bBas®konyer®Rs§orer@sm®nyes fellt

tev®kenys®g, amely az ¢zl eti c®l ok el ®r ®s G
szervez®si ®s el l enRr z®si c s el e kvnmeReneyteR e t
tiszts®gvisel Rj e, a vezet Ri fel el Rss®g al
szoci 8l pszichol -gi ai t®zi se szerint az emb

magatart8sa k°vetkezm®nyei ®r t ,n a®&so kY 2 v e talne
i d®zP°Ael Rgy®n vVvisel ked®s®t belsR tul aj dons
egy¢cttesen befoly8solj 8k. Az oks8gi Vi szon
m-don tapa®?halkjcdemegett s®gek eRysyeasz teSlrvs&rdéa
szerepekben gyakran &lA ®r&ntnegélt ®®I®st ad Be re
m- don cselekvR szem®lI| vy, 2 gy az egyszem®l vy
test¢let®, akik tagjai kev®sbe®det zi kkesleé¢ ®F
ennek megfelel Ren kock8zatokat®A sf ekl°enl nRysesb&l

megoszt8sa azonban nem, jell emzRen az egy®
ars8nyos. Jogi viszonyrendszer bennemh &hem®s z et
Biemberi, fizikaii nf rastruktur8lis, p®nz¢gyi, valamint i mmate
135 FRITZ, Heider:The Psychology of Interpersonal Relatioéi | ey, New Yor k, 1958. 1Id

Albert H.; SCHNEIDER, David J.; POLEFKA, David Ferson Rrception.AddisonrWesley Publishing
Company, Readi ng, Menl o Par k, AAD n o amode®aogyerndkek | s , 19

felelfRIT®PY §s8§b- | kiindulva ©°t fokozatot hat 8rozot 1
b8&8rmilyen ol dohbha klhpzbkat -k egy adott szem®l | yel ; 2.
k°zvetl eng¢l adott szem®ly okozt a; 3. Foreseeabil ity
adott szem®ly a k°r¢gltekintR elp8r st el mzlea®tyves z
okozta a k°vetkezm®nyeket; 5. Justification: adott
felel Rss®g al -1 ki ment ®s, de | egal 8bbis a felelRss¢
136 KELLEY, Harold A.; MICHELA, John L.:Az atti b Yc i - el mel et @a: ®HUNYABDYSs &y °
(szerk)Szoci 8l pszGohdbl gt aKiad:-, Budapest, 1984. 55. o.
137FISKE, Susan TT 8§ r sas al a@gmorti2ss ukio&kd .-, Budapest, 2006. 151

138 HAMILTON, V. Lee: Who is responsible? Toward a SdcRsychology of Responsibility Attribution.
Social Psychologl 9 78. ®vi 4. sz. 3211322. o.

139 FORSYTH, Donelson R.; ZYZNIEWSKI, Linda E.; GIAMMANCO, Cheryl ARResponsibility Diffusion
in Cooperative Collectivedersonality and Social Psychology Bullen0 0 2 .  ®v i 1. sz. 54. o

140 MYNATT, Clifford; SHERMAN, Steven J.Responsibility attribution in groups and individuals: A direct

test of the diffusion of responsibility hypothedisurnal of Personality and Social Psycholofjy? 75. ®vi 3 2.
sz. 111171131 ®&i : 0 FORSYTH, Donel son R.; ZYZNI EWSKI ; |
Responsibility Diffusion in Cooperative Collectivegrsonality and Social Psychology BulletnD 0 2 .  ®v i 1.
sz. 54. o.
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al acsonyabb f ok Y, az®rt, mert a d®nAa ®st t
vezet Ri eti ka azt k2vs8§nja meg, hogy a vez
szab8l yoknak megfelel Ren j8rjon elrtg@r&®$8g
felel Rss®gt2pus k°zt nagyon keskeny, ®s vVva
fedi k ¥@ymBszzgt Ri eti kai Vv®ts®g ©°nmag8ban
am2g a vezetR tev®kenys®ge | ogszal®Sleylbhae va
nem ¢t“kNMeaedlkibegb?2 zot¥t @tlen®d eszerint a r ®szv
v®del me ®rdek®ben a | egmegfel el Rbb eszk?®°z
°szt°nzR elemeket tartal maz: * Fzaavoaha hema z § s i
fetllte&®ng¢l tartja vissza azokat az °nc®l % ve
k2v8nnak, ®s ak8r-m&komichk@lz&¢ciosbha PRsexy®ay&k a
fokoz8sa ®rdek®ben. A pszichol - -giai vonat k
p®zn®l sokkal erRteljesebb befoly8solff. t®ny
A menedzserek jJjavadal maz8sa k°zti kel °nbs ®:
keltenek ®s cs°kkentik az egy¢ttmTkoed®s ha
akkor i s, h a annak al apj a a teljeszt m®ny
bizal matl ans§g ok 8n cs°kkenR teljes2tm®ny
reakci - kat ¥W#lat akij av apliaamaz8ssal kapcsol at

szerke et t el vetj ¢k ©°ssze, akkor az | 8tsz-dik,

141 HAMILTON, V. Lee; SANDERS, JosephCrimes of Obedience an@omformity in the Workplace.
Surveys of Americans, Russans and Japadeseu r n a | of Social -82xsues, 1995.

142 MEZEY, Barna:A tudom8nyeti kai felel Rss®g k®r d®sei a me
tudom8nyos ®l etia&®zid&kayetsemibddtgiglkagis Ju-dbengely, T12014. ®
656. 0.

MWKECRTYCS, G§bkeav ezsezte®@sk .a) :k° zsEbTHSEatve muKkagdogbBud:
132. o.

7\

144 Principal-Agent Theory

Y5SSMUCKLER, JJ.The SECO6s Rut dingCBEGCommessatiBheDiselosure Predicted Effect
Using the Optimal Contracting and Managerial Power Theorigse Corporate Governance Law Review,
2007, No. 2. 117. o.

146 BAINBRIDGE, S.M.: Book Review: BEBCHUK, Lucian & FRIED, Jesdexecutive Compensation
Who Decides? Pay Without Performance: The Unfulfiled Promise of Executive Compensktiomard
University Press, Cambredge, 2004, Texas Law Review, 2005, No. 83168320.

147 PARADES, T.A.:Too Much Pay, Too Much Deference: Behavioral Corporate &in c e , Ceods,
Corporate Governancé=lorida State Univrsity Law Review, 2005, No. 2. 7113. o.

ot}
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fok¥% biztons8got jelent a megal apoza®lan ®

amit i gazol ni | 8t szanak az el mvl t ®vek an
tul ajdonosi r®szv®t el , vagy wegys8ltalgn el
r®sz®re, ami “WAbBETsaopkKal S§shlietwi tekintetbel
mer t a javadal maz§8si politika rr®szek®nt a
r®¥zvehgBoz8s nem t eki ntASXPrRciples df @dodCoipdragep n a k .
a revid ®s hossz% t8v%h motivs8ci- s el emek
javadal maz8§8s kombingci - -j §t¥Plat} 8raak®gdds B¢
kInb°zR jutal makat vezet Ri nek, menedzserei
sikeres ™mTak° d®sdts,zont ms§r nem ol yan egy

teljes2tm®nyindi k8tort vegye a sz8m2t8§s al

8rfol yamal akuéBsRl | &@henban fentebb ms§gr m ¢
p8§rhuzamos a ter mel ®si hat ®konys §gd°%l ®s
Vi szony2t 8si alapot ny% thatn8nak a t&8rsas:!

ko nyvAl ®s hh®Pk aad k®tael Bk megj el en®s®nek i dRE
ir8nyban. Harmadi k | ehet s®ges es Pkfayaa p®n :z
r ®szv®nyS§s8r mester s®ges emel ®s ®n e k kock&8za
gyakorl 8sakor

148 FERRARINI, G.; MOLONEY, N.; VESPRO, CExecutive Remuneration in the EU: Comparative Law
and Practice European Corporate Governance Instiiuteaw Working Paper, 2003, No.9., 11. o.

M TOWER, P.Worldwide Remuneration Survey 2000

150 ASX Principles of Good Corporate Governaiée o. Link:
http://asx.ice4.interactiveinvestor.com.au/ASX0701/Corporate%20Governance%20Principles/EN/body.aspx
?z=18&p=35&v=1&uic= | Let°ltve: 2017.08.16.

151 German Corporate Governance Code 4 . 2. 3, 2 0 0 8http:/Mvwidrcarporatego§ernantei n Kk :
code.de/eng/kodex/4.hthl Let °l tve: 2016.12.27.

152 ASX Principles of Good Corporate Governaiée o. Link:
http://asx.ice4.interactiveinvestor.com.au/ASX0701/Corporate%20Governance%20Principles/EN/body.aspx
?z=1&p=35&v=1&uid=# | Link: 2017.06.02.

IBKECSKES, Flericerl 8Rss: t §r s as § g bverBanceAIMGEOR A(CC d_rafpo r@Rest eK°Gr y v k
Kft., 2011., 239. o.

154 European Commission Enterprise DirectorateGeneral, Stock Optioris The Legal and Administrative
Environment for Employee Stock Options in the EU, Final Report of the Expert @du®, 3 . . J1.%ni us
Link:
http://ec.europa.eu/enterprise/entrepreneurship/support_measures/stock_options/final_report_stocK_en.pdf
Let©ol tv&l3. 2017.0
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99A f el el Rsst®gdij ofgmgam&i®nl t mod:

Az 8l tal8nos ®|letvitelbRI kovetkezR feleldtF
el t ®r Rk;m83gynh®m&s ek alakultak ki abban a

®rt ®kekhez kapcsol -d- s®r el merk d ejgkgv &séehb
v®deni . A felel Rss®g wvall 8si, erk°lcsi, p o
di menzi -, amelyhez k®pest a jog val@mivel ¢

j ogi ®rtel emben vett fel ®&hBzs®gni nemp?eEbhc

norma form8j 8ban megjelenR el v8r8s s®r el me

®rt ®keli k a felel Rss®qgi hel yzet kial akul 8
eredm®ny | ®trej°tt®t bef oBg §sak:-sozbuej&a Ktvzme
viszonyrendszere. E tekintetben a t 8r sade
felr-hat . -s8ga, azaz a vV®t kess ®g K¢l ©°nb© zF
munkajogban, vagy™®pmeaehegtAtse/i ep@@laket R a
j og8gban megj el enR nor m§k sz8m8val vagy

numeri kus adatokkal | ehetetlen, vizsg8lat uk
k®p, hogy a munkajog -®®t hedbg@g ed Rypsekygat if ejl a -
gazdagabhb szubj ekt 2Ar e¢lae melkebeamyt omi® me tjtaig a
fel el Rss®get szabsgl yoz-: mags8nj og. M8 s me g
funkci-ja a norma vagy szerzRd®s 8l t al g cC
egyeysnak helyre 811 2t8sa, amihez k®pest a
i r8§nyoz. | s m®t m8§ a nullom griménzsied légaultaspberansine legé g

® sullum crimensineculpdi r ekt 2 v8k megk®°vetel i k aaxali vt e
felsorol 8s8t, a mag8njog nem tud egy hason
azzal korl 8t ozn8 a mag8nviszonyok al ak?2t 8§8sé&
be®r ni ol yan 8l tal §8Amsnded ek & kekneebspdomri p o g e If
A8l tal 8nosan el k®rheatel mPagat arEtnfiek k°vet ke
felel Rss®g defini 8l 8sa sz8mos -k?tal etz8ertgtysse

1% FULLER, Lon:Az er k®°l cs, ami .l ehet RTAKECESzJ) P@U rgad goors z@S
j 0 g §.Budapest, 1995. 11115 o.
yUJVCRI NE ANTFAL el RaisfRegttraonci ni um Kiad-, 2017. 23. o.
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felel Rss®g rel8ci- -it interprets8lj8k holisz
Am2 g p®l d®slze@bleitgiea a k°telezetts®fet a f
szerint a k°telem ®s a k°telezetts®g mind?:

jelenleg a k°vetkezR felel Rss®gi strukt %r §t

1) Az objekt2zv felel Rss®g aBapkas@r KIS®0&,0 2
°nmag8ban a k8resem®ny bek°vetkez®s®nek t ®hn
2) A szubjekt2v felel Rss®g al apja a magat art
okoz- magatart8s felr- -hat- -s8ga,

3) Az eredm®nyfel el Rss®g pedi g | ®nyeg®ber
k§rtel ep2t®s.

A AvEllalatirg8ny2 b&dé atfSerlcell RssaskRgr®n &R i ny e n b
¢zl etpolitikai felel Rss®g, az al apc®l ok e
p®nz¢gyi szempontb: | pedig tekinthmacij ¢ k Ve
mTkod®s kiszg&§m2that- -s8gg&nak f¢sggRje. Mint
k°vetkezm®nye, me g kel l Vizsg8l nunk azoka
felel Rss®g e tekintet®ben jogi kateg-ri 8khbe:
megaAv 8§81 | al at i r § nay2an8ossis & geal ed Rkslsa®sgsdz i kus ®r t
fel el Rss®ggel, mert az eredm®nyfel el Rss®g s
j og hat - k°r ®n k2zvgl esi k. Ezen a pont on

t 8rsas8gkorm8nyz8s t8rgyk°r®be tartoz-:- veze

m8s jog8gakba tartoz- alakzatait - -|. A polg
azaz a ki bill ent pol g8r i j ogi vi ©iagy ny o k
vissza8l |l jon az eredet i, k8r okoz§8st me g e |
megt ®r ¢l j °n, il l etve amennyi ben ez az ado

szem®Il yi ®s/ vagy vagyoni szankci - km®l ykezel

®s vagyoni vViszonyok megs®rt ®s®nek megel Rz
"E¥RSI, AGyYwlga: felel BsA®goladg &mpiprjodhi®kend ®@mied Rsli®gd -, 1
158 VON GIERKE, Otto: 1841 1 92 1 . N®met jogtud-s ®s t°rt®n®sz. N a

csoportok tanul m§nyoz8s8ban.

YGROSSCHMI D, B®ni 14938d BemgREmnsSté&gIegemitanul m8&ny:
v®gezte. Tev®kenykedett az l gazs8ge¢gymini szt ®r i um
egyet emi tan8r K®Atk!| ° FRbI®s mESIV,iIANZz etstRd (188 )yMangy§ nj o0 g i

tanul niBPolyFrejke et ek k°tel mil93338)gunk k°r ®b R
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prevenci - c®lj a, hogy a m®g be nem fejezet
A t8rsas8§gok mTkod®se el sR sorban rdozzaagyon,i
mags8ban, mel ynek | eggyakoribb megval -sul 8si
Pt k. k&rt ®r2t ®si kotelezet¥sd®@&g i heB| pdel mBr
k8rnak tekintendR a k§&8r osuldamnvmaemgrgeh 8ban be
el mar adt v alym pessarje,l Rngl dgmi nt a-®ke®mypaed 3t &sS

°sszef ¢igg®sben fel mer ¢l t ®s indokol t kol t
bek°vet kez®se m® g nem jelent.i egy¥ttal a
Nk ¢l °zhetetlen felt®tele, hogy a k§r bek
val amely jogel |l'®magyimagat &kr8tr§s@saka magat ar
okozati | ogi kai kapcsol at kel®k?° zhpognyt if ekn@r&d
hogy mely szem®ly k°telezhetR a bek°vetkeze
felel Rss®gi szab8l yok szerint a hel yt 8l
k8roko?ss 8®ghtet Rjog sz8&8mos olyan t®ny§8I | &
magata sok el Rk®sz¢ |l ete vagy k2s®rl ete, a mag
fel el Rss®get, ezzel Sszemben a mag8nj og nem

el Rk®sz¢l etre ®s k2 s @t egm®ay tal ap3smert i vels
fel el Rs xi®get , j ament i, hogy ol ykor a bek°vet
hanem m§8§s szem®ly felel. A t8§rsasg§8&gok mTk?®

ami kor az alkal mazott k8r okoz8s8®rt a jog

hel yt 81 1 ni . A mé°g°ttes felel Rss®g i nt®zm®n
megt ®r ¢l ®se teljes m®rt®kben biztos2tott |
felel Rs, hel yzet ®n ®| fogva al kal maatétman | en
k°zponti t ®m8j) 8hoz igaz?2tva csak megeml 2t el
hel yzet eket i s, mel yekben a k8rok®rt ma g a
saj 8t k8r okoz§8s, a vVvis mai or , a fogylael Rss @
fizet ®sk®ptwdleamikgtr okoakat , amel yekben t°btk

0pt k. 6 : 522. A
®ptk. 6: 518. A A torv®ny tiltja a jogellenes k8rok

®ptk. 6: 519. A Aki m8snak k8rt okoz, k°teles azt
bizony2tja, hogyl tmafgaltrarh &ts-a. nem

Mag8njogi deli ktum
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k&§rt, Aéfahel Rssk@geoksul tt al sz¥mbemag&my etge r
Vi szonyok j - r ®s z e a fel ek egyc¢ttmTkeodd
akaratgsekehekhéem®eszt (I realiz§8l -dik. Ni ncs ¢
ahol val amely szem®ly felel Rss®g®nek k®r dEaé
el vi sel ®s ®nek ter h®vel ] 8r egy¢tt, mer t

r dekel |l aktu®tBaeslBt ki &l fel el Rss®g megs8l |l ap2t §
tiszt8zni sz¢ks®ges, hogy me l-okozativiszomgbbny n e k  f

gl 1 - magatart8s felr-hat-s8g8nak bizony2t §
hogy valamey t ®ny vagy k°r ¢l m®ny bizony2t8s8nak
hg&tr8&nys8t jelenti, akir®Aa t§gePuPAyVANDPEeIDNGEG
szerint sz¢ks®gszer Ten az bizony?2t, akinek
vah snhegadj on el . Del i ktus8lis fel el Rss®g e
azonban megfordul ez a helyzet, 11l etve a

k8rosult csak a k8r bek°vetkez®s®thyy2m@mt ®k
A k8rokoz- k°otelezett s®ge expudpdtid g bée zbealyyeBsa
ki ment R esktdbemnt tki z8rhatja a jogell eness®ge
hi §&ndA%I8ttt. sz¢ks®ges megeml 2teni ak8r, e nhyohg?yt ®es
kotelezet'asmegl yt ekchrell§t,0zza a k8rokoz- korl §
k8r okoz:- a k8&8r azon r®sz®t megt®r2teni, ame
k°zrehatott, illetve azons &g rvu®t kaense | eyl nau | ka8si
k°vetkezett be. A k§8r bek®°®vetkez®s®hez ve
megke¢l °nb°ztetnegnk. El sR azon magatart8sok
kK §r bek°vetkez®s®t . A m8si k8k,al amel yeak ok®° z
°sszef¢igg®sek r®v®n vezetnek a k8resem®nyt
kor#Atdel i ktu8lis felelRss®g abszol Wt szerl

®pt k. 6: 524. A

SKENGYELMi ki1 - Blagyar pol g8ri 2013j583565sbpka ge 0% 120a 8Ki &dr i |
24,

Link: https://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop425/2011_0001_520 magyar_polgari_eljatsfcgy

3.html

%Adott helyzetben 8l tal 8ban el v8rhat- magatartgs ta
®7pt k. 6 : 525. A
®%ptk. 6: 521. A Nem 8llap2that- meg az

kozati °'s
tn

0
k8rokoz-ttnenm Rr8t o0®s nem is kellett el Rre 1|8 i a.
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aktzv al anyai semmi |l yen s®ses 8Miisz omyHdan 2nwe

passz2v ®az@ynnywal gazdas§8gi t 8§rsas8gok veze
di menzi -ban, az 8ltal8nost- -1 m¥E%kepplol ylrat ¢t
objektivit8gs§gt mut atj a, hogy aadyd ®dRseP®gk
8l lap2tja meg, s a k8rokoz- magatart8s sz8ro
®rt ®kel ®si szempontok k°zo°ott. Kontraktus8Il i:s
t ®nye, a nem szerzRd®sszem®E tmelgjitagatd@s,a

®rt ®k el ®s s el vezet a felel Rss®g megs8l |l ap?2t
ne®l k¢l , ahol a felel Rss®gagel terhelt hel 'y
°sszef¢gg®sben kel et ke zmR®irtd @tked 7te sa KB8® Et®e It e n
felel Rss®get az Dj Pt mekVy Rseale§timat -css8agki a
el mar adt hasznot kel l a szerzRd®sszegR f ®I
el Rre | 8tott, vagy SAz ;tk@rergts@setr Tiear &g md tae sk
azzal a r®sszel, amely k8r bek°vetkez®s®be

n®zve a k8rosult a k8renyh?2t®si k°telezetts

A munkaj ogi fel glRs sa®g g atzedkai &igei§ Pble n mTk° d
osszef¢ggg®sben tiszt 8§7°mMRis saz ¢keszZRegteR'® §adizsazkt | skka
har madi k szem®l| ynek okozott k8r ok®rt v al

munk8ltat- felel Rss®g®nek i nkt@tz nsRznoyleg &lgjya®r t
munk8ltat- felt®telezhetRen tRkeer Rsebb, mi
vagy vezetRje. A foglalkoztat8sra irs8g8nyul

meg8l |l ap2t8s8nak, ha an&kfreokabks8l yeld e$ Resi®yg
megs8l |l ap2that - . Sz¢ks®gszer T, hogy a munka\

°sszef igg®sben okozzon k8rt . A munkS8ltat -

Wpassz2v alanynak tekinthetR b8rmely term®szetes V;
eset ®n] a t8rsadalom teljes k°z°ss®ge, akinek vagyc
deliktummal s ®r t i .

WWKEMENES, Al sstew®n:R tiszts®gvisel R ,deC®ckHh2urgd %k, k&B4 .t @®w
2014. 39.0.

Mpt k., 6:143. A (2)
2pt k. 6: 540. A
Bpt k. 6: 541. A
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i g®nyeinek kereteit a YMhaBdemkar meagt §IAy oraun
felel Rss®g alsz2zdlj@S! jrepaeB®ittobjekt2v, a
jelenik meg fel'2Amesmsmyygiib eanl atkezlajtédbsagqnl. a h§&r o
vagyi s bek°vetkezik a k 8z onyaa nfuenrknadvl8ll | ®k
bek®vetkez®se ®s a munkajogviszony Kkeret ®be
okozati °sszef ¢igg®s, meg8l |l ap2that - a munKk:
munkavsgl |l al -t V®t kess®gi hel ap¥a smwrbk Slkttatv:
munkaviszonnyal ©°sszeft?Ygms bvetn 01k709z.0 tA (k18)r «
al apa®unkavgllal- a munkaviszonyb-1 sz§&r ma
okozott k8rt k°teles megt®rttemhie] yhaet bem &
el v8djmataz ebben az esetben m8&r a e r . hat
felel Rs t8rsas8gkorm8nyz8s vonatkoz8s8ban a
iI's, ahogy a t8rsas8g c®ljai®w@n a@i hgttRk m®lr ,
azt a menedzserek eset ®ben kor 8bhbi fejez
intenzit8sa ®s m®rt®ke, dtaRUpekgn§innoemt tw alk
nagyrem®nyT | ehet Rs®g, hanem geylokbebr ¢4 h m®et ®
ann§l nagyobb es®l | yel hordozza mag8ban I
t 8r sal§goé&ndk? vyl neh®z behat8rol ni a t®ny
k°r¢ltekint ®sdhat®s adzomgys °@emamgB8 b aazones asi ker
vet kes kot el &ZzSezt§tnsd@uksozse gk®&srseek oz §s eset ®n a
munk8ht atgyeteml egesen felel a k8rok megt
viszont ez az egyetemleges felebRg& gl msr

"“Amel yet a 2012. ®vi | . t°rv®ny a Munka TOorv®nyk°nyyv
peko°vetkezett vagyon cs°kken®s, el maradt haszon, Kk
""HAJ DD, J- zsefMunkdfog N,P aAtrtoiclian:i um Kiad-, 2014. 240. o.
VMt . 166.A (1).

"HAJDD, J-zsefm24KUON, Attil a
WA k8rt®r2t®si felelbRRsns @ gdlo-glalam zMtt.t k&e.tZk k(bOZ2)n men

180 HOMI CSK¢, Cr pA8dv eCleitvReir : 81 |1 §8s% munkav§gllal-kra vo
koztulajdonban §I1 - munk8Il ta#HRn8&Is frneumrk&ljlo-g nmunk a0

HOMI CSKe¢, Crreic!| Rlsisv®®r :a vezetR tHR z&ss ®guwn ksaejl-Rk 5.§,r o:
20. o.

BIHAJDD, J-zsefim2®%®RWN, Attil a:
TETH, EndfFel EaR§s®g az alkalmazott, antadf®@ERa ma:l
(szerk)A k8&8rt ®ma 4 wa1i 8 Lot | ex Kiad-, 2010. 386. o.
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vezet R ti szt s®gvisel Rkre ekytr ®lsiznt e te@byerre 2
szerzRd®ekaerg®ss &l8r ok &rztabwgdly-ai ft e lke8lbR @K a |
amennyi ben munkavi saegglganu,nk av 881l lal akrta8rs
munkaj ogi felel Rss®ggel iI's randelzlee Ri kK, sazz
AAondat | a8sk8&sek®n i sO aaz eMtj.es2kSB.r ®k ¥ F)e | ed |

Fol dvgri profess¥oa h am2z ¢ S8Rjaogbzefréinegl Rs s
®rt ®krendszerekben megfogal mazot't vi sel ke
t 8rsadal mi feglyt;®@tteRlle®s Aljapg az 8l tal 8nos ®
hal maz§8t al kot j a, amel yek az 8llam k®nysze
bpt et Rj ogi nor m8 Kk funkci -j a, hogy Vi sszat
tan¥%s2t8s8t- -h, vadet yek8s®atdakmi ®rdekeket.
kett Rs c®l rendszer bletnalj8enloesn i®s mesgs.z el ze-tetg yciGk
mel ynek | ®nyege, hogy a bTncselekm®ny el k?°

k®s Rbb, Ra  nhkegvretl ets hat 8s8r a ne i s sz§8nd
bTncsel ekm®nyeket. A b gr8tle tsRj mprge vrednscii k , ¢ @&lnj
meghat Bfozeet ekm®ny el k°vetRj®re irg&nyul,
a bTnelk°vet ®ARjoyBgankh®attdnifferenci §lt
el vgrtt | el t ®r R magatart 8si form8k jogk?®yv
jogk ° vet kezm®nyek el vi sel ®s ®r e val - k°otel e:

Vi zsg8l atakorv&lrasaztkerheosegy, kmial yen felt ®tel
felel Rss® egy meghat 8rAozhognt emmdRg aotga r tf8esl etl &Rr
anyagimr m§8ban absztrah8lt Mageagtsazretg§®ssrea vAD nnaat gka
b¢entetRjogi g®yrt Ramp ®s &n &t kh®l | megvi zsgs8ln
bTecnsel ek m®ny t §rgya. I tt k¢l on kel l v8l aszt

BHOMI CSKE, Crhpé&ldelORS vy®g :a vezet R tHIRs ®Btss @uuwiksag loRk 5k §
19-20.0.

BEYLDVCRI ,19262 ¥xG®.f P®csi Tudom&nyegyetem

BANemo prudens punit qcceta, regogariicenirh praetergasnon, possuaetduturae p e

prohi bsemdgcaArErd el mesen senki sem az®rt b¢gntet, mert [
kevessenek el DbTnt. o

A begntetRjogi tilt8s csak k°9zvetklan,m-melny hjeezl etnd ke
kovetkeztet®ssel juthaturbidlt.i &Aoo @A andbhingnedl @ll y ¢t t
t ®ny 8l 1 8§8sban le2rt magatart8s megval -s2t8s8hoz k°v
foglaljatmbg8Mlain M§st Meg°l, bTntett miatt k®t ®vt RI

be¢nt et2e0nld2R. O®V i C. t°rv®ny a B¢gntetR TOorv®nyk°nyvr RI
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t 8§8rmad®rt ®ket [ilyen p®I dgul a k°zbizal om]
| ®t ez Rt Rlz @azmme®rytb@kn megt estes¢l pont osabba
s®r ¢l [ mint p®I d§gudlAza °hsasnziest emaaRk§ nnoSksiyordai k¢
oldal hoz tartoz- elemek adj8k. Minden bTncs
emberi magameat ty e z esetl eges el emek kapc
bTncsel ekm®ny el k°vet ®ssRenke®kz em- derag d mBalyyee , ¢
°sszesf..gja® madi kK komponens a bTncsel ekm®ny

al anya, S v®gyl oegpeétdok aarmadbanyel emek h;
bTn°ess®g meghat &8§rozott al®Rzataz,das§griot e §u:
vezet ®s®ygPsBeszetlgl gozatom c®l j 8hoz ®s | o
torvoenyi t ®ny 81| |t8Rjto ge mefl eelke |kRis s®gb &httea@al 8no:
Af el el Rs vg&tlhlabnirs8reyhtaggdol §s8§ra. Ezek a
melyek s z § mt al an al kal omma-l ®sf omalgu8 ritakkl ag IdR n & |
t8rsas8gok ellenBgt@s®t Mu R maSdaB 8 gi t 8r ¢
telep2tett, ®s az annak mTk°oed®se sors&n kel
gyarap2til8shx®ta8bzt a t8&§rsas8§g vezet Rj ®re.

tekintetben, hogy a tulajdons i j ogok gyakorl 8sa c¢csak k°zv
|l ehet Rv®. Ez a k°zaei &bts®@@mcsak foltez edilk
tul aj donos8&8nak ®s vezet Rj ®nek Vi szony§8t k
r ®szv®nyt 8r slasj8dya®t o s alhro®s zav & nuy es] m®g a sze
felvenni a t8rsas8gkYrglem®sWwel!| k° zS5tatk tf wd jm
m®Pg nehezebben tudja | ev8ltani. S minthogy
®s vagyorkRanyredhl &hta,szn8l hatja vissza®l ®sr e

eml2tett k®t t@hwugltl HI nalsat tt k M®s yafarknakmz ®s e

szeml ®l tet ®s ®r e, milyen vesz®l yekkel | 8r az
Py ezet Ri funkci i el k¢gl °ngl nek egym8st - |
azonos, el Rf ordul hat, hogy ®r dtekintetbeh.eAnt ®t }

B’A jogi t8rgy [ apmteciedegalihteréstr oa ah ® md ta Rechtsgdta | b ;btaet Rj og

v®del me alatt 8§l - idea, nem fizikai | ® ezR. A t®ny
¥Ha valamely magatart8s megval -s2tja a k¢glon°s 1 ®s:
nor m§kkal is °ssze kell wvetni.

BMi ndk®t bilymcRdeleelknm@nd hat -, hogy megval -s2t8&8sa sor §
t 8rsas8§g eset®n annak vezetRje] egy [h®tk°znapi Sz-
jogellenesen.
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k°z®pkor i kontinent 8l i s, S kev®sb® differ e
mTk®sl aktu§lis fejletts®gi szintj®n m®g ne
sikkaszt§8st, s e mCoastitutiol Grimiaatis Clarelinag V ® s tK.gax A | vy :
Carolina, 1532, Regensbur g] megj el en®s®i g a sik
dd SR n®met be¢nt AhRs®gVv @reywls®k  Wes ®@atet 0 el t ul aj
[hTtlen kezel ®s, sikkaszt8§Elhnm&r jages ales £4 3
az vol t, hogy nevezett magatart 8sokgkal a
k°telezett s®get, mai ®rtel emben nevezhetj ¢k
hTs®g fSwgddalmanem gazdas§g§ailkodtrsta@BE@tok bir
szerzRd®sekbe fogl al at nyil atkozat glk&®Is f e
szaktudg§8sa ir8&8ny8ban bizal ommal vAhegpohhol
tud8s8nak me gt éhél Rémrdbadat voRsg z ®Brtd e ka®b etnu, | .
eredm®nyfelel Rss®g terhe mellett. Haz 8nkbe
[Csemegk - dex] hat8lyba | ®p®s®vel v8lIt °n8§gl | - |
a k°vetkezRk®ppen defini 8§l

Bt k. 372. A (1) AAkit g oggh?aout edegkenj d
saj8tjak®nt rendel kezi k, sikkasztg8st k°%°vet

A bTncsebtgkmPByoyna aisvagnyok fenn8ll .- rend
®rdek, szTkebben a pol g8ri |jog §lstzeelr kdeezfeitrli
tulajdonjog. Elk°vet®si t8rg¥¥aazaz @r tg@kkdels

t 8rsh88mi nemT vagyonel eme. A birtokl &8s al
r®szj ogos2tvs8ny, amely val amel &r Sb 2RagBes ome gt
aktuss8val sz§l | 8t az el k°vetRre, aki 2 gy
viszony ah pj & n, jogszer Ten Aziremkdt gaat ak °dtoell gnoit
|l eggyakrabban szerzRd®sk®°t ®ssel j ° ngosl ®t r e,
megs8l |l apod8s | ehet Rs®g®t azokban az &esetek
91 degen az a dolog, amedny nincs az el k°vetR tulajdo
BlAz el kovet ®si magatart8sokban rejl R sz8§nd®k ®rt ®I
t®ny 8l 1 8s nem t®tr K i a r8h2z8s idRtartams8r a. EbbRI
revid i dRre sz-1 - r8hkk@sziS§sakbpbvet@®s@®mehet aazal,
8tad8s a joggyakorl at szerint nem tekinthetR r8b2z
t°rv®nyi t®nyS8lIl 8sa szerint ®rt®kel endR.
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me g ki z8mzl a?gro8ssabne |l i s®get . A vezet Ri me gb?2

v8ll al koz§8si szerzRd®sé&m, | @t neenk ®p @ z e2trkg,s
megl | apod8s megk®°t ®s ®v el megbz2zott meghat al
kozott, bg§myug8rbbhs8g®kze®et ®ben kifejezett
b¢egnt et Rj ogii ®rt ®k el ®s ®n ®| a r8bhzz. ®B§saz e
szerint indi fferens, t ehs§t nem sz iks®gszer

8l |l jonzdasB8gi Ga8§rsas8gok eset®ben azonban

8l 1 jon fenn |l egen&gB8Bdboszakapul r etbveez ad 0 me laR It
eml 2tett, ki v8l aszt8sban r ®szt vevR r ®sz®r
ki vs&lta8 s sor 8n nyert bizalom k°%zvetett, |

egyszer Tbbnek ttiekamdhiet &k tvigrlal ak iaa®tjeell ®vletle k
ver senye?iFd tk®Psv@it e®rs.i magatart8&sk®nt a jogal
dologa | val - saj 8tjak®nt rendel kez®st adta m
tekinthetR, ha azt j ogszabs8ly deampeg aza t ul
el ke vétRndbkl og eltul ajdon2t8sa azt jelenti
tulajdonostme gi | | et R s a tul ajdonjoghoz kapcsol
birtokbh&8zn8laat vagy a tul ajdonoskenrezazv al

el tul ajdon2t8s a dolog feletti uralom t ®ny|
azellk vet Rn®l megb2z8s alapj8&n van idegen dol
si kkaszt §s bTncsel ekm®ny el k°eveatS8dsea megl8ad ¢
vi sszaad8s8nak megt agad8sa mi nd®ssze pol g
si kkaszp2stsortat ab¢ant et Rj ogi Asedje§tRsaskB®nt v irzesnc
magat art 8§8s°sszess®g ®rt®kel ®se | ed em8b? za&s
c®ljsgval kelAl Adod ngyeat nsml Bk k®mtvalendel kme
el kRveat tul ajdonost megilletR int®zked®st

8l |l apot | ® rehoz8s8ra ir8nyulaas®ttgennell @
k®pezR dolog birtokst, haszn8l at 8t dmaBsnak

92 A vezet Rk ki vl aszt8sa megivallelsRd §s 8bams kghdr k3urs)
kock8zatot jelent a mTk°d®sben a vezet Ri k®pess®g,
szakmai fel k®sz¢lts®g.

MA megenged®s k°znapi kifejez®s gazdag&gistt Sragd8db&mn
fogl al - munkaszer zRd®s vagy megb?zz§8si szerzRd®s t a
Amely vezet Ri int®®zked®s nem foglaltatik a nevezett
nem tekinthetR megengedettnek.
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A gazdas8gi t8rsas8§gok mTk°d®s®t tekintve
ki ad8s8nak helyzete. Ha a emegh? zk8 s ia jpo®nvzi kse:
m-dj 8nak jogos2tv8ny§t, az el k°vetyPRbki®nkas
saj 8t vagyon8ban rendel kez®sr eRk&l |h-aPfE®mnzrod
A bizom8nyosi ®rt ®kes?tt @®srae 8Jtekdotttvedo lhpagl
tul ajdon8ban maradnak, sikkaszk 8skat&r i njRe |
hogy a p®l dak®nt felsorolt magatart 8sok cs
fogl al hat j 8k magukbaint - la vsa®r-t eme g fjoosgzot s8uslat s

sikkasztg&st megval - -s2t. ma g a taanrst 88gsbo-kl jneelm elt
el k®vetni, sRt, doloseeentliaist Rlse ke £ 8328 n E®Kelk k¢
az el k°vetR a t uleanjdlsareas snal nfeegrorz&lI8ls-i, vi sz

t val | ®pve rendel kezi k a r8hmégobat dglauggal sz
directug |, nem 8l lap2?2that - me g a si kkaszt §s

£Erdekess®g, hogy aemad®Rnrysd dr8s®s ed @Ing atnao h a
felt®tel ezhet Ren a | egt °blh jelenee mégeanhaseom mo t

b8rmilyen form8ban is. A haszonszeerhi@xktrmivnt

pol g8rii j ogi ®r dek§nthomyg8anj o®idenwii skony s
magatart8s felr-hat-s8ga biebey3d®§e8Saeahkekhat
jogal kot - i sz8nd®k hat ®kony ®r venygis2t ®s ®t
el k®°vetRje [tetrmels®@g daA&8r at estzteers®d]y HKieh&Et ,

r§b2'EBBRI | §that-, hogy & BVuzéseliekm®ray 2 a
ViszonybtlR VvVezethespeci 8l is al anyi kor me
felbujt-k®nt vagy mdgsefRU®®ness@he®bet BerKt
a szem®lyek k°z°tti el Rz ek ,es mametg 8k k a phad §g
bTnseg®l yt a bTnp8rtol §st - | ®s azlapgdsg8das

hi §nyzi k. A sikkmsazttegsi §¢ g s tb§fdnicusre’h ek m®n vy ,
magatart8s tan¥%s?2t8s8valzbe&sejmzetditogekat @i
k°vet. el a bTncsel ekm®ny aktz2v ay la@ryta, n

9Tov §bbi gyakori visszg®pj@srimTivoerkm8ikngaitnigankok j ogosul

b®r beads§8sa, el z8l ogos2t §sa, munkaeszk®©z©°k jogosul ¢
Agazd8l kod8s a t8rsas8g vagyons8valo.

%A t8rsas8g tultdjrdamByga-vagyoméygbazainkazer zRd®s me
vezet Rre, a r8b2z8s tartalmi elemeit a k°telmi viszi
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®rt ®kel endR, de at ®ByS8Inledgmsij edleemk®nme g s r
gyakorl atban nagyon ritk8n hérnplRtgasigrai kiBds
meg8l |l ap2t8s8nak akkor van helye, ha a bThn
izl etszer Ts®g megljehetnRk®g &ti z&z ¢ rmab em na kf ol
az el k°vet®si magatMir nBs 2l By k®N®Ss ki@&klel ag T
bTncsel ekm®nyt bTnsz°o°vet s®gben vagy k°zve
el tul ajdon2t 8s a altokp®nst tj@®nlyesnlilk8 srBebpa,n amil vze
eset®n az maga az el k°vetostii naeylaa mtrRs8 sk ¢ IA°
sikkaszt8s eset®ben a dolog a r8bh2z8s k°v
birtok8ban van,e,aza megw &klel d2te§veqnninempont | &
ttAkedveYRbth®r sas8§g vagyion®@s eemgy®a syi8§mvEntea
®rt ®k kel egy¢tt, taxat2v felsorol8sban | el
m- don 8l ap?2 tdmjtogimewi saz otnuyl affednn81 | 8s a. At

fenns8l | - k°otel mi Vi sz®osnbye |l it a®galadaapa 8§rk,°t @
8l lap2that - me g . Egy®rtel mTen a zsoinkoksastzhta& s
t°rvoenyi t ®ny 8lalz®s §bamT nmesgfl @ekanl®my ki z8r - | :
val -s2that - me g, 2 gy a ma@ga@y arstz8usbj eknit et

bi zony?2that-s8g8nak f ¢ggRj e, 2 gy a mazony?2t
s®rtett ol dal 8n. aAnbmsz®nmyBdr B8B83 &e®leangt a
i ndi fferens, a s®relem megweall -ekumM® sy 8§ nea kk © or ke
meg8l |l ap2t8s8hoz vezet. Ezek ut8®r@a®rj¢nk 8

Btk. 376. A (1) AA®s®veéeldebgentakgmeg, k@®g eb

megszeg®s®vel vagyoni hv8ettr S8enly.tdo okoz, hTtl en

A bTncselekm®ny jogi t 8rgy8t a vagyoni Vis
®r dekben azonos2thatjukerEt azoBbuanal §8gs ®f
|l ehet Rs®get . HTt |l en i eonoeeto®ss @rster Wibhe@a a®y o@ri

%A sikkaszt8&8s 8l 1l hat hal mazatban a t V&b bp &lkdbaa,n hta§

t 8rsas8§g valamely wvagyont8rgy8nak eltulajdon?2t8s8hc
haszng8lja az el k°vetR. Eml 2t ®s't ®r demel tov8bhbsg, h
csel ekm®ny | epl ezedtskr ma gicakoiikdsetnta §aszt ekl°kvlevt el .

YA gazdasggi t8§rsas8§gok vezet Ri az elsikkasztani I
kotel mi viszony alapj 8&n, hanem a rendel kez®si j og

birtokl 88 kRekryt@i ® majd a sikkaszt8st megval -s2tani
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hogy kezel ®sbe adott vagyons8ban, a kezel
bTncsel ekm®ny el k°vet ®s @rgegyk st®Fridy, §ta, paoneg Syr

fogal m8val azonos2thatjuk, azzal ,sthogyj 8ste
vagyons8ra n®zve, teh8t mindenK®Apagyondaegen
sikkaszt8s eset ®ben tS8rgyazti deol o®@s 8 ng&gla.
mel | ett a vagyoni jogokat 'S mag8biasn ®&so gl :
i mmateri 8l is egyar8nt. Az el k®°vet ®si t 8rgy

el k®°vetR szem®l ye k©°z©°ttib?2kz8seslani kveirs¢zlony 1
kezel ®s ®b e . EbbRI k°vetkezi k, hogyt odlyap? v e
meg8l |l apod8s, nem k°®PohgfRi e] ohiTt Penhelkeml
termPszetes ®s jogi S z ekme®4 ®s ke®pypaern§ nd ®rttue tatj j
el k®°vetR r8bh2zott vagyonra Vvonat kagyoni k°ote
hg&tr8&nyt szenved. Cll §spomtTamesnz kreizretl ®sk k dr
vezet Rj e egyben a t8rswawa@yontedleany diohosat |ies
szem®l|l yhez kapcsol -di k, s c s Ak ulnegjsdan ks §h<
Mi ndaddi g, am2g a t8rsas8gba telep2tett Vi
ki vetelre, osztal ®k vagy b8rsmakggn esgy®m fa
tulajdonosg8§nak’®¢a®ratf dbiBbasl &k h®nynhale kel l
t §
jell egT fedez®s®re. HTtbken mhgaeh®s §etse®lva
k°telezett s®gek megszeg®s®bRI kelrlt Slsswaed z eRts

-~

sas8g egy®bk®nt tul ajdonos igazgat- -ja ve

198 1degennek kell tekinteni azt a viszongne |l yben val amely vagyonnak m8s ¢
amennyi ben valamely jognak m8s a jogosultj a, mi nt a:

Kontraktu8lis hgttetrtTs ®gady ohnokzehzaetl Rii ®tkroet eV aelzaeeme | y n

meg8l |l apod§8s egy t8rsas8gon bel ¢l bel sR szab8lyoz
[pl. ®sszerT gazd8§8l kod8s]. A hTtlen keyg®l |®sshae,z snKadl
k¢l °nbs®ggel | hogy wut . bbi alapja nem egy k°tel mi \
8l |l ami gazgat §si szabgl y] [ A Legfel sRbb B2r-s8g 4/ 2
munkaj ogi me g 81 | a pto,d 8rsihtokz&§ n bfS§ar dwelm &liR,8§rhogy egy r ®:s
Ahagyom@unyhka®zer zRd®s al apj §n v®gezn® tev®kenys®g®t.
WR®szv®nyt §rsas8§gok eset ®ben, b8&r a s®relem val - -di,
s®rtettj ®nekiantt §gksaa®gdt at r ®szv®nyesek tulajdonjoc
kereszt¢l jeleni k meg.

Abban az esetben, h a a vagyonel emnek t°bb tul ajd
rendel kez®seit kel l figyel emhme mvem®rit, hemi Bz ergiymt§s a |
haszng8l athoz fTzRdR ®rdekeit. Ebben a helyzetben a

tulajdonos tulajdonosi h8nyad8ban.
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mul aszt 8ssal egyar 8nt megval -s2that - . A k©
kezekRpe fenns8l | - k°telAMik?©t elgnmii szormsy onyyl-t
ketelezetts®g itt t8&8gabb, mint gosi kkas1 ®§:
vagyon felettd.i rendel kez ®s i j ogokat i's tar
h8tr8nyok el ker ¢l ®s e naitnadr°ts8ssz8en ask Voa,gnyt cent kRg zoe
r ®s z h a
az®rt kapja megb?2z8s8§t, hogy a rendes gazd:
ud8sa szerint?e®g §kehl R8ybatlpsasgaalda:
s8g ¢zletpolitikai C®lzjediRna&kk tell @z@®gs & s
puszt8&n a vagyon Rrz®s®re, meg-v8s8ra ®s a
is kiterjed, ametltys ®gzb8&RmMo s®sr @ skeskz®ftee led zRes s ®g b
hTtlen kezel ®s ®t megvalt ®k el @mMAYazr at g§svbe:
jogviszonyt | ® rehoz- konkr ® mmegkt ®§s ®ahfl
kezel ®s ti piyhdsaas el erkerd®m@n azaz a t ®ny §|
hgtr &ipeakkel | kovetkezniezefsegm®shermbkelolk

szerzRd®sben r°gz2tett k°telezett s®g megsz

| maza, a polg8ri ?Péagagyorke el ROKkY ff &lj eIz R

szakt

t 8r sa

meg a k°tel ess®gmagat®ar tfHgy mBint e t2Ryjyo ga ®r t ¢
szab8l yoz§&8sb A kheTitll ekni irknedzuedrsds.a rk ivseA § nsd2@ khoasta-
me g, ahol az el k°vetR sz8nd®ka nem °nmagSs8t
annak ok8&8n a vadkxenrzi®si®g EPA slyakdzderrsjzmedr.z ®s ¢ R
t®ny8l 1 8si elem, azonban @aabyooselPRekm®ny et

MBEf RES, Asga&Bhas§gi t8&8rsas8§gok vekEBtIRen Chella®@y, ©8 |
Jog, 19. ®vif8o01l1l. sz./2011. 3

22HTtlen, illetve f¢g¢ggRen a k°telezetts®g forr8ssgt .|
esetben is, amikor a szervezet val a@=xdtagkinstdlatiopd ®s ®t f
“%2gy szeoutsazing  kihgdgy annak k°l|lts®ge, s z e mbrehouSel | 2t va

modell, insourcing, c@ourcing magasabb az el ®r het R |l egal acsonyal
gondatl ans8gbrBnyvagkonmi h

A vagyoni hg8tr8ny ©°sszetettebb, mint a k§&r, me r t

el mar adt vagyoni el Rnyt i s, hi szen a vagyonkezel R

vagyon megRrz®segyaviapg2tifikd8.bb annak

204A diszpozit2v polg8ri jogi szab8lyoz8s t8g teret a
mint pl. acorporategovernanck i k esofgldw8a t al am er Rt l ennek v®It di menzi
b

25A hanyag kezel ®s eZnekesrpé&m®ey.gondatl an
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NEMZETK¥ZI RELCCI ¢K

10. A felel Rs t 8rsas8gkor m8nyz 8§
Gazdas§8gqgi Egy¢é¢ttmTke d®@®bea®s Fe
[OECD]

A p8rizsi sz®khelyT OECD, vagyis a Gazdas§
azzd a hat8rozott -be®dl, | ahlogjy® ttt8 mo®@tarses al S 6lg 81 |
szo¢ 81 pol i ti kali folyamatai k ks®gak?2t 8pBbanc
tag8l |l amok p@®nddgg gkger eskedel mi tev®kenys®g¢@
FRbdbzervezet.i egys®gei: a Tans8cs, mel ynek
tagor sz8gok,veaz eftRettitt kT8irt k8lIrtsa8lgo K®®.s HKa ked @In-bd
pontja az EWv a | az, hogy az Eur - -pai Bi zotts8g r ®s
EU tags8ll amai imek®*®®stzerseds agk cENCE®ONYy z8si f el
jogter¢l et ez®rt kulcsszavasl|l ger ¢f9@sd tap jv ®r
Acorporatekgdegren®sced 46 400 tal §l azlagt adot
I smeretforr8s. Az ekkora mennyis®gT informnm
OECD 8l 1 8spontj8nak felt8r&s8€8|tahdmés ej em
megi smer ®s ®t . A forr8sadatok f el donekgdez §s a 1
a tapasztaltabb jog8szoknak i s ki h2zv§8st j
bef ogadS8bsear iazt edmes?t Rk ®p eggal ®ambénapedgrjaost f ec:
t8rsadal mi el v8r8s, hogy ®rthet R,Nenvichet§gos (¢
m8§ s a jogal kot - ®r deke sem, k¢l ©nben a |
hg&tr&ltatng.

206 DECD- Organisation for Economic Goperation and Development

27A Magyarorsz8gra vonatkoz- OECD adatok az al 8bbi
Let°ltve: 2016. augusztus 21.

28MOLNCR, | stAv §ire mkz&nt k& :mpcsoptakgodaal® 8 gr oki ni um Kiad-, 201
L et°ltve: 2016. augusztus 21.; Link: http:// www. oe
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10.1. OECD Nemzet k©zi Befekien®selr RM8| ®a | avtud k
Dekl a%°8 ci

Az OECD a nemzetk?©zi j og al at 1ott szervezetz et k ° z
Norm8it kijelent®sseB?2k8gukkalh tagBl alkhmpRkak
a saj 8t jogrendszeBgbplamekt °me®halyell Rekni,hi §Idte
magukra n®zve k°telezRnek. Ma-®nparcsesmas 2 &g oKol
OECD Nemzet k°zi Befektet ®sekr RI ®s Mu |
Dekl ar §d'imejl8hnoezk sz°vege a Magyg8m§bkenzl Reayy
kozz®t ®telre. A?™m@gy ail mazr u ekt am@tci - tart.
®sf ej |l Rd®sen ment kereszt ¢l az ut - bbi ®v ek
figyelem k°z®ppontj8ba ker¢ltekgazAkhas@lgban
keresendR, mi nthogy az OECD vizsg8l -d8§8sai
Ameri k8jayvaansgl®l esebb k°r Tek.

10.11Cor porate Governance az OECD hat: - k°r ®ben

Az OECD wvs8llalatirg8ny2t 8si el veinmlek e®g®i gn
kell ett v8rnunk, ®s nem solk&mlf arleglal kelt ISe tut
Aszg vezet kutat8saiban azt vizsgs8lta, mi |l ye
mik ezek legfontosabl) el | e mz Ri . A munkS8ba Khveivoint kIl atr
kor m8ny-®ts, sziakislzervezeteket, k¢l °nb°zR szal
Vajlabr ®s zekkel eg®sz2tett®k ki, a beédnekt et R
ki adt 8k az b8lnl aln®v R utl §arj sdassnBocate kjwemancealvekatt k o z -
i's. A dokumentumok szerkezetileg k®t r ®szbtF

tal 81 hat -k, m2g a m8sodi k r®sz magyar 8zat ok:

A feltSlrBsas8gkor m8nyz§8si gy akorellavte k k isazl iankt2(¢
csoportra oszthat - k. Egyi k hal mazhdaak a s z ¢
t 8mptookat, a m8si k hal mazba tartoz- elvek p

egyens¥% y megteremt ®s®t k2v8nj8k el Rseg?ten

2OMegj el ent a Magyar K°zl°ny 1994/58. sz8&8m8ban
2UA Dekl ar ®ain- tf og@adé 8k el .

2Ezek t @t.elINeesmzreiti el b8&8n8esl, m®rdyekil |leinlt . moMaelmz &kt®k%zi v
°szt°nzRk ®s ellen®szt®°nzRk, I V. Il r8nyelvek multina
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10.1.20ECD feglel ®KIsati r'8Sny2t8&si el vek

A felelRs v8llalatir8ny2tg8s ol yan yepji-alci k ©
kidolgozott jogs z a b 8réngeariek.A z , hogy adott 8l Il am eset @
sz8§mpesent on k®pezhet.i vita t 8 rigtiy @yakorlat e gy |
figyel embev®tel ®v el megv ®deni a t 8rsas8go
jogrendszee ®s a k¢l °nb%°zR t8rsadal mak vs8Il1alko
benn¢gnket , hanegys@ga@gd,an miegdyd or m&8n hatmt ®k o
normarendszert k2v8nunk kialak?2tani, jelen]j
A r ®s zjog®kgyyeaskior | 8 s §nak th&rhd@d atady skEstz hikiglye t8R esma
vezet ®se ol yan szaktudS§8st, gy akro®rslzavt®onty,e s & &

8§l tal 8baht AandekeznckA t 8r sas8gkorm8nyz8si funk
f Rk ao, hogy annak mTko°dt eltW®West®tt @ rhed f®dlekleR D
rendel kezR szem®Ary®IkimStsy mPaMeaEiredgres ®s

korl 8tl an, hi szen a r®szv®nyeseket a t8rsa
szavazati jog illeti meg a k°zgyTl ®s hat §sk
tov8bbiv8§npghkkat i s rendel k@jz@lk &zt aitl8ysdmz p
i gazgat - -s8gi tagok megvs8laszt8&s8hoz,zelt§8v
osztal ®kr a, val ami nt a r®szv®nyek 8truhgz:
al apvetR r®szv®nyesi j og. A ar ®s zgvyRankyoer sl e§kse
felt®teleirRI, do°nt ®s ek eset®n el Rzetes i
ngpirendi pontjair- I, a Szavaz8s menet ®r RI

tehetnek fel az igazgats 8 g h o z , vagy ®pp a csbl@osgamasldits mT k °

®l het nek. A vezetRk javadal maz8s8ba k°zvet
kidol goz8s8ban m8r r®szt vehetnek. V®gg¢l , d
r@szvenyese&ke8g at Rkepi aci Kkwelletsezieenblen A arm
egyenl R b&8§n&§sm-AAaonvoosn at ®R®zv@&@myoszt §l yon b
ugyanazon jogok illetik meg. Val amennyi bef
megel RzRen meg kel adni a Kapks®ded: i ffoaror
A kisebbs®gi r®szv=®nyesek v®edel me pedi g K
[stakeholde} i s megil |l eti az egy¢ttmTkeod®s¢kkel

2BOECD V&l lalatirg8ny2t8si Elvek 2. Kiad§8s
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val amint el RAlkietld| eszeRg 2 tjeng ocKa®lsARtt RO n Pt @ & I®
8tl 8t hat - s8¢ kovetel mPdnye azt jelengi, h o
mTked®s®t ®s eredm®nyes’mgPyebemabhtos b@s zd
vezet ®si gyakorl att al ka@®Pc®mpz ggpis 4 edtr glsok
auditorok szerep®nek c¢c®Il | a, hogy f¢ggetl er
tang8§csokat k®r hessenek az ®r dekel t ek. Az
strat ®gi aal Rot gnen®s zamemnp e mdtk °© d Betet@rioekka g o n d
feladat ki oszt §s [ de nem a munkafel adat ok
el ®r ®s ®nkkelk In@ywHeyie igdidanfe ®s a v ®grehajts8s el
ol dal r - | besz8mol tatnak, m8si k ol daHzemn bes:
munk8juk sor8n a jogi kotelezett s®geken t°:

ahogyan az eNle r © ghAzRzt iikgazgat - s8§8qgi tagoknak j - his

®s k°r¢ltekint®s mell ettt a t8rsavw§dl ®s a
el j8§rBzulaza jelenti, hogy a r®szv®nyesek

val amiafz@l8g oisg 8g 8l t al vez®relve Rebketmdtt
j - makkell megjelenni e. Az i gazgat yc®d ok el 8
megf ogal maz8sa, a kock8zatok vizsg8lata ®s
.zl etiv®dreeglvaj t 8s a, maj d a ri portol 8s a k
|l ehet Rs®g¢k van &2 jvez®d Reak imeg YlildsaaggéRtkE s 8§ r a
jel°l ®s®re ®s megvsg§laszt§8§s8ra, ®s k°tel ezet
®r deKko ktusok felold8s8ra val - t°rekv®s. A
defini 8lt m®rt®Kkbenntne ge k& ®n @l elgekela mi v e |
tal 8l kozhatunk, hi szen ez esetben azon pia

szdb § | yPoAzz. 8§11 | ami v8l |l alatok egym&s k°zotti,

bankokkal, p®nzg¢qgyi i Nt ®z m®ny e kidreskedelmiiennt a
szempont ok hatNitreteat madez? &k pnlgd Hu l egy 811 ami
bankihi t el t felvenni, azonos felt®tel ekkel K

szerepl Rje. Tulajdonosi minRs®ge®lh 8L gpamel el

2AA beszg&mol -k minim8lis tartalmi el eavse§g [cé®@I:j aai ;t Sal
r®szv®e®nyesi tulajdonok ®s a szavazatd.i j ogok; az ig
vonat koz- politika, az igazgat- -s8gi tagokra vonatko
faktorok; a&s ® i muekaeBet al - kat ®rintR k®r d®sek; I
k¢l °n®sen a felelRs v8ll alatir8ny?2t §si k-dexekr RI
folyamatair- -1 .0
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Az el v | ®nyege, hogy ol yan kereteket al a
tisztes® gt el en k¢l °nbs®get az 8| I ami tul ajdonb:
ke zAAZ. OECD az §llamt-1, mintt2awlra®don®tsd |-t
amel vy egy®rtel mTen ®s k°vetkezet eseh ki al

politikailag ®s gazdas8gilag ki ®l ezett vi sz

®s el sz8mol tathat - - s8g, melmadls § @ | RRfsel h ®t @k
vizsg8lat8nak, s b8r mag8ntul aj dontégselib8r s as ¢
®s szigor¥bb el R2r8sokat v§8§r el az 811 ami
m8st - | . Az 8l | ami t ul ajnéonn % sa &l laa |l katz gweld eRis
k°zvetve az alap2t - kol t s®gvet ®siekhe®synek
t°bbsz®°r°s 8tt®teldt k°vet Ren v®gygl is a t

k®pvi®sel|lsezdvazati joggaVRbégeserk°ovgyd| ®B@s 2t
tagok jel°l ®s®ben, ®s megk°vefelB8l hzb8s &t k
biztos2tja a teljes2tm®ny vVvizsgs8l att8tn y®4s] t®1
az igazgat - -s8giszwuw@®mke ssezkBkme8lr as z eAmbreGh t a n ¥is 2
teki ntAMi @ldemz §1 | amnak, knakehkell ismernieSvhldmemyi v § | |
rszveny dsit §re@aset8 go Gmkehmlderts® rvii istzeotntye8kb ajn a z't
OECD, hogy asst®ggeks8gafeberli R ir8nyukba, ®s

nor mg§kat . [ Ami jeg€hhatk®svegg eb®®my t ] arAzal ma
teljeszt m®ny, a szerzRd®s ek, a termel ®s ®s
rendezetts®d®t mMs®g @Yy G 2 v § ki z @8el®t, &1 a nvesl|yi
hozz8f ®r het Rv®. Ter m®s zte§le$Sxkin ridndsegyt Szt
sz¢iks®ges, amel egn mmenglfeen!l etle ka nk enyvel ®si |, k ©

A jelent®st®ttel i s ketkl ekast s @gni ictsnpliBneaeg ®gi a i
c®l okat egyar 8nt szolxgwdgyoa m@ggsagsSar a®Pshb
®r dek ®b en . ¥sszess®g®ben el mondhat -, hogy
81 1 ami vagy ra®sdzobnebna ng I8 lami vt8ull al at ok i gaz
el v8r 8§8sokat t 8maszt a k&kve®obem®hy s, amghlayt

bi ztonsg8got, ugyanakkor bel 8t hatj uk, hogy
vezet Rket , hogy 2kewnw®s b® rmearyj eanke8kr Yaj megny u
ok8n ak8r versenyh&8tr 8n8dgb a®si sa zk eird;R bheent eal h
mi att . Az OECD ter m®szetesen nem tekint.i

befejezettnek, folyamatosan szery tal 8l koz - kat ®s besz®l ge

megvitat8&sra ®rwhaenpamergd&kiygpyTjattiokat kKl °nb°zR
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t apaszt atogporatk governa®sa d at b§zi st mTkodtlest az e
practicee i ne k e gy b ecgryoifae go®esna@nc@Ee | eAn's ®g e t Casburg s g § |
jel &stz@g i nt az a t&r sasBaé®meByphier - k®pest ! al
aj srtsgeslkal t §gabb spektrumon hat8rozz§8k
Ennek r ®sz®t kQ®peazzi ¢ag yrv®szzevt ®nsy,e saezk el | enRr z
koz°tti teljes viszonyrendszer.

2I5SMALLIN, C.A.: Corporate Governancéxford UP, Oxford, 2008. 2.
26A¢ which companies are contr2dl |l ed and directedo Ca

2"Az aj 8nl 8sok az 8zsiai tRzsdev8ls8g hatg8s8ra jelen
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11.Fel el R§ gk 8 r sa USAAB s

11.1.A corporate governance e j | Rd®st °rt ®net e

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz8s rendseakbar szi nt
sz¢gletett, de nagyobb figyel met csak az el
kr2 zriSveikl 8g2tottak a terg¢glet hi8nyoss8gaira
megfelel R strukt¥r §8kbar®AzejoldRs zkeBtsek §z @kt e & 1 §

k°r ben megjelenR i g®nyek hat 8s8r a, a demc
k¢remTk°od®s-®ban,az20mPer i k ai t°rv®nyhoz8§8s m
[SarbanesOxley Act [ szen8tusi el Rterjeszt Rgsmsi Paul
el RterjesztRje Michael GarverR@xzlve®yn yk &p vsiasse
KenyvRd f®srimj 8r -1 ®s a Befektet RKA \ ®dyeslzn®r8R I
8l tal 8§8nos c®lja a r®szv®nyts8&rsam8yagla, zam
besz8mol -k megb2zhat: -s8g8nak n°vel ®se, a b
®s bdlennRrel®s megval - s2t 8sa, a vezet Ri fele
Kiter j'¢8/6 ztt ®sve®ny azt is r°gz2@rit, ®sheo gayz r len34

t Rk epi ac iSecurites Exgéhange Act of 1934 j ogk°vet ke m®nyei v
jogsmab8ly tizenegy fejezetben t8rgyalja a |
sz8mvitel ®t el l enRrzR bizott s 8l képesblatctat ai t
el v8r8sokat, a vs8llalati felel Rss®g Kk®r d®s
k°vel m®nyeit, az el emzRkr e vonat koz- 0s sz
[Securitiesand Exchange Commissiont Rz sdef el ¢gyel etmp| hkagskar
b¢e¢ntet Rjogi felel Rss®gr e vonss |l ehet Rs®ge
Sszigomrm?2ttBy $ta,s 8 gi ad-visszat®r2t®s | ehet Rs®
|l ehet Rs®g®t A amEgekRe2Rei dRs z akudarkai nkattay v vi z
t°rveny | ®t r e HPoblict Gompany RcCoAnDr Oyersight Boprd nev T

el l enRitz2R 8 datko fneellaydeet a a nyilv8nosan mT k

218 NANCE, Donna:Our Mini Theme: Corporate Crisidusi ness Law T-auhusstus, VaL.O0 4. | 2
13. 910. o.

2SKECSKESAnBeBet Rs t8rsas8gir §nyRMGERACCdrapo rRst eK °Goywekr
Kft., 2011., 189191. o.

220 SarbanesOxley Act, 13 . A
ZIKECSKES, im20lt.,89%5:0.
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k°nyvvizsgs8l -inak el l enRr z®se, abb- | a c®l

informat?2v k°nyvvizsgs8l i jelent ®seket kapj
v8l asztjatemehyegyekzRee a K°zponti Bank el
A kenyvvizsgs8l i §€1 | phkok®Btsolkez Regjislzlt e g
inform§ c i - s z 0 #*gngil nt Fast @gsei |,| en Rr z ®s i val ami nt 7

k°telezetts®&ggelsgjg88§rat AokEmy k°tel ezR kit ®tr
a ki bocss8t |l yvatg®oa, e tranzakci -k megf el

k°nysvg8lzat ot v®gzR kisebb vs8llalkoz8sok el

ker2teni, m2l gy e ka z oBkveetn,t e amez 8§z n § | t°bb t 8r
k°nyvvizsg8latot, ®VEA PLIAOBe nj olgesiziab 8l ¥ e @i
bi zt os*ktcototn8s8an | ehet Rs®gei k°z® tartozik

P®nzb A eP®AOB bhewa®tk@Ilngivvi zsg8l -k ol dal §n t
®s hozz8j 8rul?®svekgthmt Eeorzaf ¢lmely tev®keny
konyvvi zs&k®lnyis®ggelVr® ©°sszef ®rhetetl ennek,

konyvvizsg8lati tev®keindsjhleeg | Bemak®ge z h etz
tan8csad: i vagy egy®b ki szervezett t ev®ke
szol g8l tat 8sendwiltkaetzo®&st, anzi saeri nt egy adot
maxi m8l i san 5 ®vig I|k®tnhyavtvjiaz segl§| @A 88 d b arked & §

®s napr & ®Bz2B8B®g ®r veket hozz8k fel | egt ®°bbel
csszef ®rgRe teatdleea®s® is, azaz a Vv&8llalkoz§s
konyveit®l ame mg g kahl kzaR n®vzboetnt A2 §d wdizth ami x @
tagj ai i gazgat-tans8csi tagok, felelnek a k¢

®s munk8juk f?2A;lbeil sRg Kloantt®ritl.rendszer mTKk
besz8mebhfkl el RIPeg®PEsB RPEPVR®gAazgalv: ®Ss a poOnz;
anyagi felel Rss®g terhe mellett. A t8rsas§q

222 ACEVEDO, A.:How Sarbane®xley Should be Used to Expose the Secrets ofdliise, Judgement and
Material ity of DQOelPaulBAsinegss andCommercRld @rloutnal, Z0EH. Vol. 4. 8. o.

23SarbaneOx | ey Act 104. A

2"Mag8nszem®l yek0 edeD ®nj d@®i0 600600BIDy ek eset ®n 2
225 SarbaneOxley Act 109A

26SarbaneOx | ey Act 501. A

2iSarbaneOx | ey Act 206. A

28GSarbanesOx | ey Act 301. A
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azon tranzakci - kat ®s gyl eteket, amel yek
befol y8s &PhHogk®pmesrenyire veszik komolyan ¢
szeml ®l teti, hogy aki a hat-s8g vizsgs8l at §
megm8s2t vagy ®ppen dokumentumokat semmi s?2t
sz8mhat, nemkihywviverz sgs8l at i dokumentumok m
ot ®vet jrel st yetsabb bTncsel ekm®nyek dol
®vtizedekben m®rhetR s?Abadb§gviusarz@bselyt |
kritika is ®reket Egyt@bmbhz8s&mBedPegszabsgl yi
az extraterritori 8lis hat 81 ya r ®v ®n fel ol
nemzetk©ozi m®r et T ameri kai t 8rsas8gokat

rendel kez®seknek eall beneghelf@lgmide¢d k , orams8g \
ctk°znek a SOX k2vs8nalmaival [pl. fAnkav§l
k®nyvvizsg8latra vonatkoz: szigor¥% felt®te
k°l t s®ggel ] 81, ®yso | svzasmoas - 9| yhaoongyv @1Vd @it ®k «
tev®kenys®get, fRlIeg, hogy a nagyobb v§8gll al
a neves szak®rtRbher ®upegnekenmnts.t Ar @Yt R a :
megol d8st Kk2ng8li saf megcap&s kKtealet ®s ®r e, azon
Yaj abb gazdas8gi ve8l s8g fi‘e A kK ®ralktj2eM e ztiul ajn
vonatkoz8s8bhan az int®zm®ny.i befektet Rk az
kerestek, mel yek &Sl zkaatlamaks aekl |IpeonrRrfz-®si@s ek o&s

®vek el Rtt a r®szv®nyesek v8laszt-joga kor
Kkommuni k8ci -, 11l etve a struktur 8l i s akad

i gazgat -tan8cs vagyaianane nmalgfseneamlt Ran §aadt 8§k

alacsony volt. Az198@a s ®v ekt RI azonban megnRtt az elyv
szavazat.i jogukat megf el el Ren al kal mazz§gl|
szabs8l yoz§gs, ®s hazatt®k ornegracbsbz eprr oaxlya ksuzl aav ak i

2%KECSKES, Flenderl 8Rss: t 8§rsas8gir §nyRMGERACCdrapo rRst e °Goywekr
Kft., 2011., 203. o.

20sSarbaneOx | ey Act 802. A
BlsarbaneOx | ey Act 903. A

232 MOSSO0S, E.:SarbanegOxley Act Goes to Europe: A Comparative Analysis of United States and
European Union Corporate Reforms After Enr@urrents International Trade Law Journal, 2004. Vol.13.
10. o.

BWKECSKES, i.m207-208.9.
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szavaz§8§sok k°lts®geit, ®s n°velte®p§mradszvVveE
kialakul't egyfajta p8rbesz®d a befektet Rk
feggetlen i gazegattRsi®@gad ,egnerley ek R,j e®8°Al egnag
féggetl ens®g, teljes2tm®nyal ap% javadal maz
kapcsolatos | egjobb gyalorSIOXt dlR rk®negl| dchn Sls
a |l egt°bb igazgatyirtan8k®baR. vAn p®hagmat i k:
egyes igazgat- -tan8csok rendel kezgekgamniflok anl
vagy olyanokkal, akik a k©©z°ss®gi m®di 8ban
van egy nemzed Kr¥z2indted k&g Rt algatztgat - ra 1 s. A
gyakor |l atr - | Faegn ICorrupt Practicesn Acti FCP A] hat §8s8r &
korrupci -ell eness®g iis Kkiemelt szerepet k a
gazgat -k jeleal ®tRBRs i s8foand g imePn v tenW®sWjv ek
gazgat-tan8csokban IS Yaj tagokr a, Yaj me ¢

| kal mazottakat ®&8fai meidedkeamengtyreaegj daietr j e
set ®ben besn anr? gi graReggeabt - t an8csok °%9sszet ®t el

apcsol at ok, sz2vess®gek. Az i1 gazgat - -tan§gc:

O X O D

nnak meghat8roz8s8r a, hogy az egyes tagok

resed®k¢lesert®an fontos, hogy egy jel©°lt h
versenyk®pes nNstele ®YPs ®h &n a k®s me gwanl azs 2t §s ¢

i Nt ®z m®nyi befektetRk egyre nagyobb hangs?
sokf ®l es®g®PargatAzt AIvEssii ®rt ®kel ®sek az i ga
tagokra is vonatkozna®® Az ut mdhgBsr veazzRsegazgat-tansgcs
probl ®m8k hoz tartozi k. Az ut - dl 8si tervbe
bel efogl al nak, ami azt mutatj a, hogy Rk 1is
Fontos k®rd®s m®g at -CEPo sRest j88na&z &rzi®g ar8d a s
nyom8s8ra a | egt°bb vs8llalkoz8sban e k®t pc
sz-| az egy vezetR tiszts®gviselR al kal ma:

234 ROSENBLUM, SteverA.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN &
KATZ (Consulting editors)NYSE Corporate Governance Guid®914.,21-22. o.
NYSE Corporate Governance Guidiek: https://www.nyse.com/cgguide L e t201B.052&

2351SS: The State of Engagement between US Corporations and SharehtRie@sInstitute, 2011.

236 ROSENBLUM, SteverA.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN &
KATZ:i.m. 3-4. o.
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tan8csos, h a ez mi kgebeonedzeenzat, kimmad akm
el engedhetetlen a sz®tvs§8§laszt8s a v8llalat
biztos?2t8s8hoz. Az is -ehkek@PsBbb Bbg9yYkna percs
hTs®g®re vagy a fodyommass&gsaak®vaaRkogwvar i

volt CEO nagy befoly8sa miatt. Az igazgat - -t
a j- viszony, azonban a j - d°#ftA®eddErankat al ®
t°rv®ny al apj 8nvaz nma®s z-av ®neyzeesteRki sjzaav adal ma z &
feladat8hoz tartozik a v8Il1lalat:i kockg8zat o
t 8rsas8gkor mg8§nyz§8si rendszerek ®s az ¢zl et
corporate governancstruk ur 81 i s j el | emz Ri [ PI . vez®riga
ni ncsenek, vagy Kicsi °sszef ¢igg®sben vann
t 8rsas8§gkorm8nyz8si strukt %r a kialak2t 8sa
k°or ¢l mEnyeket, aet ®a®PR®z®ed@sseskererdett szerl
tartaniuk®®®* A° vezet Rknek olyan t8rsas8gkorm8nyzs§
amel yek a tapasztal at ok ®s a megb?2zhat
t 8rsas8gkorm8nyz8sban eszdiPg°hmbgasgl kb &8s ®f
amel yet a negat?2v k°vet kezm®nyek I s neve

vonatkoz8s8ban rontja a d°nt®shoz8s mi nRs®
t 8rsadal om sz8m8ra a gazdassz8g®n ynesveekk e®Is® sa zI ¢
[stakeholderek Sz8mS8r a pedi g az ®rt ®k cs®°kken®
t 8rsas8gkorm8nyz§8si rendszereket nem c¢®I| sz
nagyban f¢sgg a feloldand- probl em®r Pgazegat®
ki nevez®se hasznos, ha at vm8dJeaz eattt ¥i,, gwaa

v8l toz8sok el ® n®z, ugyanakkoregey Razem®lenb e

hat ®konyan | 8tt8k el, ha az infaorvm&®ir:ilk agrgs
ko zott vagy VA& ¢ 8g ses&dRNr. m8nyz §si rendsz
v8llalatir8ny2t8s funkci-j8ra kel/l a hangs
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jell,enmzoRpy a v8ld akatk §zatdled kele®Rgkyp r @egtr ammma ke
i gazgat-tan8cs felg¢ggyeli, vagy az audit vagd
rendel tlke@r®@s@ne kpedi g az, hogy az i gezgat - -t
hogy a v§8llalat k¢l onf ® e goyp.erteaetsizemn @&so gyy@mz
vl Il al ati strat®gi-a, eh®yWPs®F eyemegbam®nygek
ezeket a tev®kenys®geket,; il 1l etvekezedtvegy ez
m®r s®kel ve. A CEO ut - dl Stba®pjae IvicenfazoFgp za v 81 |
rendelkezike °r ° k|l ®gienddel @@ ®sse apedi g az, -&ogy a
meghat 8r kR®tpak t t bel sR ®s k¢l sR j-el @l thel estR,
tehet s®gek szi gorsyz t®@rst®bkeenl. ®sA® bveenz e®@sRif ¢ jalvead
jell,enizoRgy a CEO milyen ©°sszegT javadal maz:
t 8rsas8gok gyeakndrl ktep®smdzebAban fontos, h o ¢
hogyan vonzza, tak®paemtegi Pasz gnatt 1 &8t f ameagf e
e, milyen °ss®etv@ugPSr alkanv@bkokiosazz®eth CE

kozott, ez megfel el Ren, t-esl 2 otr © v k@ c ®S$ z aht oos}
teljeszt m®nyt. A as na kt@rvteRIkRsdya kersanne kg b bh o gy
megfel el R v®g?#%h sjztads8tl yiok [®s| erdtR2r 8sok f on
szempontokat is figyelembe kell venndie. L®ny
az egy®ni k e z tiggele@eyvesze® s ak et n ®r dek ek et ®s
vi sel ked®s't stb. ], a Vvs8llalati Kul t Yara [ a
°szt°nzi,-esiPkeRgev®s ell ens¥%W yokr a, a koc
vagy ellenzik, mekkora aibz al om az al kal mazottak ir8ny8§8hb
[ mi moti vs8lja, mi | yen a vezet Ri st2] usa,
i gazgat-tan8cs jell emzRi [tagjainak k®pzet

szem®l yek hi § nopatkezik@a k r H elt Ping | e y &SAz egyesd | §s i
megol d8sok egyes t 8rsas8gok eset ®ben opti
eredm®nyeket hozhatnak.
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11.2.A corporate governancé i men z i - i

A kvantitat?2v dimenzi - el elmeemz Rakz,o0 ka naezl yoebkj ea
t 8vy ®rt ® ek megteremt ®s®hez ®s meg:-VvE8&s8§ho:z
hat 8rozz8k meg a jogok ®s k°telezetts®gek

menedzserek k°z°ott. |1 yeinn g veelzl ®sn&nRe kp, ® | nueSguvl §
®s eltsgvol2t8&§s8nak m-dj a; az igazgat - -k j a\
ahogy a r®szv®nyesek az igazgat -kt | f ¢ 0gge

igazgat -k f¢iggetl ens®g®re,t- - ®b-la &lilz-8§r bl ag
t°rt®nel mileg nagy hangs¥y helyezRd°%°tt. En

CEO i®sazagzt -t apno8sczst ekl°nt®ekleez R el v8l aszt §8§s 8§
8l 1l alatok eset®ben m®gymeobvgd®daer Ebden a

a

Vv

viszont a CEO annak a menedzsmentnek a tag]j
k

Y

el | . Ez®rt i1lyenkor az S&P 500 v&8llalatok
ezet R/ el n°klR i gazgatz nalgaz gaakti-t e 8 0ob y 8nsag
°sszeh2zvhatj a a fé¢ggetl en igazgat - - kat. /
el sz8mol tathat -s8g8nak maxi mal i z8l §s8hoz

me g v 8 | adedassBied@oard I s, mely egyre nalit er§leadd zetk
hg8tr8nya, hogy megszakz2tja az i gazgat - -taneé
®venk®nt megv_8l asztott i gazgat -k ®s az

i gazgat -dassiicsibema@ k tlagj ai nak megb?2z8slientdRs ar
k¢l °nbs ®g. M8si k ell en®rv az ®venk®nt: i v 81 &
az 1 gazgat-tan8cs t8rgyal 8si el Rnye az el
fel v8s8rl -k kmeagk 2isgRarzeglahtett an8cs t°bbs®g®t o
hajl amosak vel ¢k al kut k°tni. Ez azonban
szavazatok t°bbs®g®t meg kel i*?Tspekesmanslza

r®szve®nyesin k9z2@ayt 1I18&®s meg a r®szv®nyes.i h o

Azonban vannak egy®b ol yan helyzetek is, ar
van sziks®g [pl. il gazgat -k megvs8laszt8sakor
ami kori 2hgghé&f 8rul 8ssal cselekedhet nek, V 8
°ssze. Ezeket egy el R2rt r ®szesed®si ar gny
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r ®s zv®nyek t°bbs®ge a megfelel R k¢gszo°b®rt
r ®s z v ®n-g amkinimud,%e a25% s k¢ sz°b®rt ®k hat ®konyahb

el ®r het R, a ki sebbs®g m®gsem tudna ¢l ®st
Vel em®ny ¢ k el t ®r a t°bbs®g®t RI . Ezeket a
tul ajdonosi h8npadz®tsi aerbR ramn&my §naskz °sszh
r®szv®ny egy*®®AzmRvabkatatiweli menzi- - el emei

szempont ok, mi nt az i gazgat-tan8cs ©°sszet @

befektet Rk sz8mS§r.a Azonigszgka®r-dk®Rs &€k ggetl en
l gazgat -tan8csok eset®ben, hanem az is font
k®szs®gekkel ®s k®pzetts®ggel rendel kezzen
meg kell Yaj ul ni a,a meltyen eekz Rm-ndysuzgedr2g kmlr.hat §r
i gazgat-tan8cs °n®rt®kel ®se i s, ®s az, hogy
javadal maz8snak is kiemelkedR szerepe van.
vl |l al at tel jent®sm®tny ®ta, verts®khtye8r sakn§| a

gyakorl atot ®s a vezetRk piacé8t i s. A kol l
hogy pl . mennyire figyelik ®s veszik figye
kritikus ko®tdasekbhen.a Bbzef&ktetRk ®s a vez
tagjainak p8rbesz®d®n al apszi k. A vs8llal at

befektetRk kulcsfontoss8§g¥% k®r#®sekr Rl al ko
11.33A  hitel mi nRs2telRi szempontrendsz

A Moody' s sz8m§r aorpbrét¢ gover®@Ranab@ € mis @ ? tg®db Ra . El s
corporate governanceni | yen aspektusai 8l Il nak ©°sszefg¢g
hogyan kel torpcRatetg@vkreahcaii n Bs ® g ®t a hitelAr RI vV a
hitelelemz®sek magukban foglalj8k a v§8laszt

®s a menedzsment mi n Rs 2 tofperada goverdancddotasd vy ' s

analitikus r®sze a menedzsment mi NnRs ®g ®n e k
sokszor megegyeznek, azonban sok mindenben
gondol kodnak, a hitelezR befektetRKk hossz¥
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hajl and- s 8g#° Na&lmaclsRtneyzaibkb .egy konkr ®t, j - t
ez®rt a minRs?2t®si folyamatban a CG ®rt ®kel
ker ¢l m®dnyek figyelembe v®tel ®vel. Meghat 8r c
i par8g saj 8toss8gai, a tulajdonowians ae rckRegz
stb. A sz®l es k°rben tulajdonol't r ®szv®nyt
menedzsment féggetl en fel ¢gyel et ®t egy
el sz8mol tathat -s8g8ra ®s az °r°kl ®si terv
°szt °nz®si rendszert. A hitel k®papadteg me g !
governancemi n Rs ®g e . Az egyes szektorok saj 8toss:s
p®l d§ul a p®nz¢igyli szektorral szemben mag
kiemelet szmpont ot vesz figyel embe ®rt ®kel ®s ®n ¢
°sszet®tele ®s f¢gggetl ens®ge, vezet ®s e, a
felv8s8rl 8§8sok el l eni v®del em, a menedzsm
kock8zat keewaed ®lsmaza8s| ®s a r®szv®nyesi k°zr
°sszet®tele ®s f¢igggetl ens®ge tekintet®ben

el Rny©°s, ha a felsR vezet ®st szigor Yaan f el
megfel el Relk ®skzss ®h&gk ik ®r r el rendel keznek. /
igazgat-tan8cs tulajdons8gai, megb2zhat - - s §8g

i gazgat -tan8§cs t8mogatja ®s v®di a r®szv®n:
akkor az ac shliktkeelnetziRks kbhickaait@j &, a® menedz:¢

fel ¢gyel et ®t . Fontos t ®nyezR, hogy az (I
rendelkezike ahhoz, hogy ellens% yozza a menedzs
i gazgat -k sza&ktadSzermegkeéel an®r et ®nek, °©ssz
f8zis8nak; az i gazgat -d amgcs¥%jflku&Iass®Jgel a
megj el en®s ®t ; a bizet taz8giigarzggmds z2zearn 8t § mo g ¢

teljes?t®s®hbhegmy,at -at an®t$es®Psigaa | egf ehRosabl
i dRk°z°nk®ne*** Aal §lglhagmakt ang8§cs vezet ®se Vo0
felel Rss®ggel rendel kezR f ¢gggetlen el n®k veae
il gazgat-tan8cs hat®konys8§gs8t. A s«n®tY §ltas z&t:
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eli a menedzsment el sz8moltathat: -s8&8g8t o

kontrol a k°rnyezett RI fé¢agg. Akhrbehmin
ajdonol t c®geket, me | y e k I|keznek.ghoir°%h bl ®gz ®t
ajdonban | evR c¢c®gek ki h2v§8st j el ent het
okat vesznek figyel embe, ami a hitel ez
k§zat a | ehet a t°bbs®gi tul aj,do®bk 8 san a k
sza®l ®sszerT tranzakci -kat. Fenn8l | a v
zv®nyesek, hanem saj 8t ®rdek®ben hozza

zv®nyesnek Vviszont hat al ma ®st@oej v &ani -
apr-z-dott tul ajdonosi for mgn§l nincs m

ajdonosok ©°9szt°n°zhetik a hossz¥% t8v¥ d

szY¥% t8v¥% n®zeteinek. Emel | ettt ° bnb®nzee®lry® s
ebbs®qgi tul ajdonosi ®r dekek, piramis st
el ezRk ®rdekeit. Az ellens®ges felv8s§8rl
em®nyek, melyek t°bb vonaykeerg8sRan Egyg
szYt 8§8von °sszpontos?2thatnak a vs8llalat:
el ezRk ®rdekeinek k°vet®s®t, *damia mene
edzsmentet ®rinti, a felsRvea®sti®dS otl ymans
nak a k©°zpontban. Figyel embe kel venni
asztal atokkal rendel kezi k a felsR vezet

®ben °sszpomeaoasdkserek-ceheanlob:gy, °cbopgporlt
k i h amanag@rient 8rkrendhmgnt a menedzsment tagjain
avsglaszt 8s8t ; a menedzsment Kkapacit8s§t
veghezvitel ®r e. Fontos egy theatv®knengyl ®Q EC
ynek kialak2tgsa f$AroggygazgaRkt pngadnl
sz¥%t 8von fenntarthat - teljes2t m®Bnyen k €
el ez Rk ®r dekeivel . A 1r®szvi®dny &s enke g®e | d
adal maz§8si politika foont @s e g t¢éagryt v8esz8ebt

vezet Rk javadal maz8s8ra vonatkoz:- megf el
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bel 8t 8st biztos2t az igazgat- -tan8cs ®s a f e
val -baem dzlieazgat -t ans8csjnak2t -A jha vadari maRzs§
d2j az8si rendszer ®s gyakorl at hossz% t8vr
strat®gia k°z°tt egy®rtel mT kapcsolat van;
®s r°vidt8§v¥ javadakemMpe8§3t m®@hgmekhukaz?®ktegy
kock8zatok <cs°kkennek. A vsllalat mTked®s
cs°kkent ®s®nek eszk®zei a j -1 mTkedR el l e
hat ®kony Kkock8zatkezalP®®n k@l cnsafgoynt p®B 8 g §ay i
eset ®ben. Figyel embe kel l venni az el | en
kapcsol atos Kkor 8bbi cgyeket, p®l d8gul amel vy
i gazgat -tan8cs ®s audit neilzyzetkt sbh§ gz tm-sk s Z eSrke i
megfelel R bel sR ell enRrz®ssel ®s megfel el ®:s
szerepee a nor m8knak wval - megfelel ®s , bel sR

bizotts8g °sszet ®t eli®t§,g 8ft e | aad & tRabibt ,k ¢¢ ISES e® sl
kapcsolattart8sukat; ®s m®»yYgyp @l d/ag | damdd 39l yyeos

vagy jogszab8lys®rt®sre. K¢l °n®sen fontos s
kel l R i dRben megankalgli kaotckBaamniot az amel | ye
megfelel R kock8zatkezel ®si strat ®gi 8kat k e
figyel embe kel venni a kock8zatokat ®s a
kapcsol -d- sz¢igks®deéds ainnf krehd cia- K a&etl stRowghy v e
®s az il 1l et ®k e s bi zotts8g8gok fel ®. Az i g
kock8zatkezel ®s ter ¢l et®n: seg?2t meghat 8r 0z
®s biztos2tani aezmé P él el ®ndkaek §zmT k° d®s ¢

meghat 8roz8sa ®s kezel ®se aPbPapveattRhaenw ®ay ers
aktivizmussal kapcsol atban Ygy v®I ihedge hi t el
fundo k ] kedvezRtl enek, yam vel r atz®galatii,vi p®rBxKg

V8l toz8sok®rt harcol hat nak, mel yek r ®v®n a
el Rnyhoz. Azonban arra is volt m§8r p®Il da,
sz8m8ra is k&dAazz Rkt ivwil $tagkk kyYyem8anhet Ren
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v8l toz8sok k°vetkezhet nek be egy c®gn®l ,

Al apvet Ren a r®szv®nyeseknek el Rny?°s, a hi
Azoknak a c¢c®geknek, amel yek Vk&Inmaytemmakaz | ak
n°vel ni a r®szv®nyesek d2zjaz8s§8t ®s fogl al

c®l pontt8 v8l hatnak.
114A befektetRkKk bevon8sa

AzUSAban a nyilv8nosan mTk°dR r®szv®nytS&rsa
j obban benwvto®zm@&nyaz bief ektetRket az ir8ny?2t
Emel | et t egyes kih2v8sokns§gl a k¢l sR bef ekt
befektet Ri ol dalon sz8mos vagyonkezel R ®s

al ap2tvs8§nydklgy @langeg twdpbrate govetnance e , hogy jobba

fée¢ggetl engl teljes2tse a proxy szavaz§8ssal
esetekben is rendszertelengl kezaed t ®ke lat Rlr
megnRtt a Psr ojxeg|l esmetaRisa&g e , maj d megjelentek
c ® g erkxy firmg . A |l egt°bb nagy vagyonkezel R vag
d°nt ®seket, vagy egy megbzzott c®get al kal
al apj8n tesz|l agt8bhl8sels@t bemM a nagy vagyor
al apkezel Rkn®l [ f RI eg a nyugd?j al apokn§l
kul csfontoss8g%ak a szavazat:i d°nt ®sekben,
szavaz8s kimeneteb®bahko?Az sr&é€m@PyE&ks gl t al
r®szv®nyeket ®s korl 8tozott i smeretekkel r
ti pi kusan seg?2tik a befektet Rket abban, h o
k®r d®seket . Az ekr 8nygAat - hecgem®PPbkmz8z vag!
portf -1 i -t kel l §tn®zni ¢k, ez ®rt a meghat 8§
ezl et vezet Rkr RI kofigtosgoblal dtsaner beé ik

oszt8lyok egyc¢tt mkke adr&k,en Rmemk jsmlerka kel |
egy¢ttmTkoed®sben gyakran a befektet Ri kapc
p®nzg¢sgyli ¢cgyvezet Rk] , a | o0gtean 8ceszoest Rv avgeys za
k¢l sR ¢gyvezet Rket t] f\Rkg®WWta af yegettIRe ni gealzmglal
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egyes irs8g8§nyz2t 8si k®r d®sek befektetRkkel vV a
abb-1 8lI1, hogy az ¢gyvezet Rk meghall gatj 8§k
a | egf Rbb oka, hogymel ayrerkeek &leyydre me®id @ ®@s ek ,
CEO vezette megbesz®l ®seken felvezetni,

menedzsment s¥l yos kritiz8l 8§8sa. A bef ekt e
el engedhetetl en: milyeneRna k®sme@ngyekk, | pt
K i el l enzR, hogyan alakul hat nak a Sszavaza
befektetRk k¢lonf®l e befektet Ri st2l usokka
®sszpont os?t anak,beshBasticameggo |12d 8®d a kka tme gEza®r t a

koz°tt ®l es ellent®tek is | ehetnek. Ezt a
val - el k®pzel ®s ek i s el t ® het nek. Az esz
vagyonkezel Rk n®zeteielbelkyded?ldd@neki atAt f & |
piac8n m8sok | ehetnek az ir 8ny?2beStpracticet and a

megol d8sok. Emel |l ett egyes befektetRk akt 2\
v8l toz8sokat alkarlleahtenanke,k magsm8sya@ak is. Azt
az egyes int®zm®nyekben mi alapj&8n d°ntene
m-dja wugyanis k¢l °nb°zR 1 ehet . A kommuni |
v8l |l alaton, tidd&®&dyvekanr kxgwglgiatszem®l yek i s

k°r ¢l m®nyeket, az okokat. A dokumentumoknal
azonban a kozgy Tl ®s el Rt t ki k¢l dott dokt
nyelvezet Tek. Ezek zpomtoik umé etmemoka abekK Tkt e
t 8rsas8gkorm8§nyz§8sr - | val - kommuni k8ci - ba
°sszefogl al - kat kel l ene tartal mazni uk. A
form8ban nw®zi az °sszefogh&l vieathi pAr lvig\ d ta
tehetnek a dokumentumba a k°nnyebb kezel @
hangnemben 2rj8k a besz8mol -jukat, ami a
el i smeri k, hogy hol j el ent k ez eke Ak grafikormlb | ®m§ k
haszn8lata iIis hasznos, felt®ve, hogy nincs
hogy hat ®konyan adjuk 8t k°zl endRnket a t ¢
azt szeretn® megtudni, hogy ealzj eisgazdgdt - tnai
v8llal at tel jes2t mAnye objekt2v mutat- -k (Kk
¢ gyvezet Rk javadal maz§8sa, az egy¢ttmTked®s,
rszv®nyeseknek. Neh®z 2r 8sbtan A°v8l hal atzo|
hogy i1 gazgat-tan8csuk ®s az egyes tagok er
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hogy az i1igazgat -tan8cs hogyan v®l ekedi k az
Az i1 gazgat-tan8cs f¢gggetleenn 2®®@t ias | leige mdlbi
m8§r t &3iA] ebse>fteik.t et Rkel val- kapcsolatba | ®p®
mi nt maga a kapcsol at ®p2t ®s. El sR | ®p ®s k ®n
teremteni, tudni kell, hogy ki az, akiaz egye i nt ®z m®ny ek n ®| a v®gs
szavazatokr - | . M8sodi k | ®p®sk®nt 1 smerni K €
a corporate governanece ®r i nt R ¢gyekr RI . A legt®°bhb Il
szavaz§8si ir8nymut actBsit®szArt és Smagmyt &ktey¥ ®s
esetenk®nt v8ltoz- is. A kor8bbi szegyaz§8si
. gyben kapcsolatba | ®pn®nk a befektet Rkkel
veszik ig®nyb&nakelzelk sazeggdtj d ®s ®r e . C®I j
hogy az egyes i nt ®z2 m®nyek hoggean k@Rt @& eRh
hg8tt®rinform8ci: -k megszerz®se ut8n el | ehel
egy vit8nak a meglyyea ®yv&.l | dledtet v ®lhe m®nye

vV®l em®ny ®t RI , m®gi s a kapcsolatfelv®tel az
gy megbz2zhat: -s8got is ki |l ehet ®p2teni. Er
i gazgat - is r@sRivevedwdrnytatbeteltgyctt mTkeod
hangs ¥l yt, hogy az igazgat - -tegry8cvs8l hadgwanr |
k ®r d®s s el kapcsol atban, mi k az indokai. A :
vitatnia a corporate governarest ®t i ntR k®rd®seket. Font os
i dRszakban [ m8rciust | ] Yani usi g] az int®zn
szem®I| yei el fogl altak, ez®rt ®r demes ezen
kapcsolatot. Az ISS z e | vabl atkfaglcv ®t e | is fontos. H e
cs°kkent , m®gi s nagy b ef o baydrpay astavazatakn d e | k
tekintet ®ben. Ct | afto stawnd jaa smeagvhaaztaSrookz n3 0. % A
int ®z m®Any.i bef ekt etoRkn®el | avinki®Y Ma zboetfte k tme td R
aktivizmussal kapcsol atban fontos, hogy a v
| ®p ni hogy bi ztos?2tsa, hogy a befektet R
megnyi |l v8nul 8§sait.
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115A t Rkeszerkezet

Egyhat ®k ony p®nzg¢ggyli strat®gia 8tfog-an fogl

l'i kviditgssal, a kock8zatkezel ®ssel, a t Rk
Ezek mind ©°sszef¢iggenek egym8ssal ®s ®ePY |
al kal maz a p®nz¢gyi terv megal kot 8sakor

®r dek ®ben. Az opti m8lis me g o H B&s/4 sk efad l®yyS§
p®nzg¢gyi terve, azonban vannak ol yan aspekHi
kellvenni®**Opt i m8l i s tRkeszerkezet: a tRkeszerke
a v8llalat m®r |l eg®ben az optim8lis saj §t |

i degen tRke egysonémpoimtbj § ®sl ahHg te@kso nAyza bdp tti
t Rkekeeret mag8ban foglalja olyan tRkeS8tt ®t e
idegent Rke kol ts®gel Rnyei't ®s ®Basgyes8yes8di

ut - hat 8sak®nt a finansz2roz§8si kol ts®gek
h8r comsozs 8§r a nNRttek. A t Rkeszerkezet rugal
megval -s2t8s8ban (pl. tRkekiad8sok, kutat 8§s
ol yan fontos t®nyezR | ehet, mel ynek hat 8s 8§t
anm®dr | egben. Nem ritka, hogy a v&8lIlalatok e
nN°veked®st v8rnak ®s t Rke8tt ®t el |l ehet Rs

mekkora m®rt®kT rugal massg§8§gra van sz ks®g,
hozzg8luw@gal mass8§g8&§nak m®rt®k®t komplex fela
t Yal -vatos tRkeszerkezet ®vel kapcsol at ban.
mel yek hitel minRs2t®s¢kre negat?2v hat §ssal

gyaka | at ot . Ez a hozz881l 1| §s azonban nem mi
visszami nRs2t®se eset®n i s rendel kezhet e
®rt ®k kel , amennyi ben a vevR -lme@d2tl@diR Il @ ke
bizt od?2t Rkepi aci hozz8f ®r ®s szint®n fontos
nagy ©piaci rugal mass8g ellen®re a k¢l sR tR
mert a kamatl 8b, a befektetRk kockS8vraat ker ¢ |

a kibocsg§t8si kapacit8sra. A vs8llalatok t Rk
nem tRke8tt®tel.] mutat-hoz viszony?2tj 8k, h
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hozz8k. M2g a hitel minRs?2t ®s s zno8so, s avn8 |°lsaslzae

kapcsol atos t®nyezRk is befoly8solj 8k, mint

profit stabilit8sa ®s | 8t hat - s8ga, az 8§90
menedzsment egy agressz2v vag\yakonzZagryv ajte2lv
vagyonnal ®s bev®t el al appal rendel kezR,
szempontj 8b - | is soksz2nT kibocs§gjt- magas
mi nt ki sebb ts8grsai. cgy kot uagl yaat n ambibraRis 2at:
k¢l °nb°zhet , MmM®g h alevarad@k matt taRztoenas must.at Aj mk
szempontj 8b- | fontos megfontolni, hogy a v

kateg-ri 8t c®l oz meg. A bef ektzato®=it mignyRss?z
t Rkepiachoz ®s nagyobb rugal mass8got bizt oc
spekul at2v kateg-ri8ba sorol 8s pedig t°bb \
flow ci kli kuss&g8ga i s bef & y8®el jlai v8Ek asap
hitel minRs2t®snek szint®n kiemelkedR a szer
vevRk ®s sz8lIl2t-k egyre nagyobb m®rt ®kben
N®mel y szektorban a partnéu kKogklBetait f ®mée

fel kutat8sakor. A magas hitel minRs?2t®s ©°ss:
A tRkeszerkezettel kapcsol atban figyel embe
alap diverzifik8ci- -j8ltetia ®selp®RzssPwikekekk
r®szesed®s ®s a m®r | egen k2vel i fenns8l |

kial ak?2tott t Rkeszerkezet cs®°kkent heti a
befektet ®si al ternat? v8ikmtgdt .alAkamegizel ¢ Rne
t Rkeszerkezet kezvetl engl befoly8solja a v

r®szesed®s ®s a r®szv®nybevon8s a tRkeel os:

a stabil vagy -mi fnePevketk® &d voeszzneakl ,®ka r ®s zv ®n
gyakorivs vslt. Az el oszt 8si preferenci 8k
v8llalatoknak figyelembe k%11 venni r®szv®n
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116, Az i gazgat- -tan8cs

Az i gazgat-tan8cs VbR felva8ddtad ahossstzlat ®§i 8§
f or m8Jfal§ninkg menedzsment ©°9szt%°nz®se, hogy a

ter®n szint®n hossz¥% t8von gondol kodj on. A
fejl em®nyek, ®s o eygern Psreks 7 e®Bmpy @btea et ®k el
Az i gazgat -tan8cs hat ®konys8&8g8nak k°z®pp
i gazgat -tan8csoknak f ol yamatosan -ef,i gtyeeklrnfizgk
e a v8llalat Strra®s®myVv @n y epsreiko r9 d Bfs@li & s GRgs®t a
ut - dl 8§st is, ®s sz® ese&Pbhz kS&P %W®® zwRlgleklIr et

fé¢éggetlen i gazgat -k ar8nya, SRt az igazgat
nem f ¢sgggetlenitsagRts @D 0d4d3p@&mar Sl BbarkIAdex® t t . |
A f¢égggetl ens®g n°vekszi k, azonban a bef ekt

hogyan hat8rozz8k mega®si haggyatzt meyomaband e
m¥%l t 8n 1 s.n®&csaa \paxydyisoky firfs ®s akti vist8k 1is
az igazgat- -k megb2zat8s8nak hossz8val. A b
probl ®m8kat okozhat, mer t cs%kken az i gaz

korl 8t ozzaana8z si d ezhgedtRst®gei t a tagok megqg¥j ?

mi n d k ¢SSt 20132014 policy survey . Azonban el Rnyei i S \
szol g8l atnak, ezek az ®rt®kes tapasztalat,
mMTke d®s®ngknakulmegm®§ t ®s e . | smereteik r v ®
magabiztoan ®s f el k®sz¢l tebben tudnak fell ®pni
i dR hossz8nak korl 8beztgsaglhhizgay8ham8sseshk §USH
nyugd?2j kAorrhyugd2j.kor hat §r azonban nRtt, h o
szol g8l Aakghtarnk?zR kor¥, illetve k¢l °onb°zR
igazgat -k jelenl ® e el Rseg?2thet.i a hat ®kony
csoportgondol kod8st. A nRk jelenl ®te is ha
az S&P 500 v8llalat okn§8l m® g mi ndi g Ki s
Finnorsz8gban, Sv®dorsz8§gban ®s Franciaor sz
hoy kevesebb a | .| k®pzet't nlRei h eitg a zAgzaotn-b ajne |
dol gozi k vs8llalati vezet Rk®nt , p®nz¢gyi Vo
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etnikai ®s faji soksz2nTs®g biztosGtopsa i s
200 v§8l |l al at § b-aafroamerikai, s/@alatignaetikai k8% WS k2 v ¢l 1 . |
nemzetk©zi perspekt2zva is fontos k®r d®s, a
ki sebbs®gben vannak. A kritikus Kk @eizas ®g ek
soksz2nTs®get. Ez®rt ki kel l sz®l es2teni a
t°k®l etes i1igazgat - -r .| val - el k®pzel ®st i s

azok, amel yek gondosan meghat 8r @a gsk@8gk , azhog
i gazgat -tan8csban; sz®l es k°rben keresi k a.
me g ; mi nden i gazgat - n§l megvan a nyom- s
l gazgat -tan8csban; az Y igazgat- -k sz8m8r a
bi zt os2tj 8k a k®pz®sg¢ ket ; folyamatosan figy
az igazgat- -tan8es aegpg@g ks ®gersd dluldsislal , t ap:
az Y kih2v8sok ®s p®a&ci 8F sl e Bkascgotatbant ®gy ®
el mondhat -, hogy a CEO ®s a menedzsment
kidolgozg8s8®rt, majd a tervet kidolgoz8s ut
A |l egt°bb szakember szerint az liwanzgat -t a
strat ®gi ai terv megal kot 8s8bal I®st vae feRbebk d
el fogad8s8ba. Az igazgat-k a tervek megall
ker ¢l nek, ez ®rt tudniuk kell, hogy omi kor

mar adj anak ki bel RI e. Teh8t meg kel k¢l °n
Az i gazgat - -tans8cs bevon8sa k¢l °°nb°zR n®z Ry
l gazgat -tan8csot k°zel ebb viszi a ®zemnveze
el sz8mol tathat:-s8ghoz; biztos2tja, hogy

egycscttmTkeodjenek; seg?t az Yaj fontos szen
i gazgat-tan8csok el mozdulnak afel ®, hogy n
ver zi -hghem nagyobb m®r t ®k ben r ®s zt veszi
i gazgat -t amre8Sgcys ¢tzagejtaii eeggyys ®g®rt fel el nek, e
8gazatban ®s ©°ssze tudj 8k foglalni az igaz
szegmasben. Az NYSECorporate Governance Servicése | m®RHR dngerndtional

Survey al apj 8n aza isgzaergiant- kaz8 8i%gazgat  -tans8cs
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mi nRs ®g ®t RI fé¢aga, a hsgtrs8ltat - t ®nyezRKk p
egyc¢tt mTkod®s kultY%r 8 8nak hi 8§nya. Hat ®kon)

®saptasztal at ai nak soksz2nTs®ge. Egy j - i g
v8l aszad- k szerint a CEO/ vezet Rs®g ut - d
i gazgat -tan8cson bel ¢l i ut -dl 8sok ter®n f
tan8§csadaj anehedyementnek, ®rt®kel ®sek al ap
nem kezel ik -ba?®®A jt-Rzsadz®nUYJA gyzett t8rsassggo
az igazgat-tan8csok ©°9sszet®tele. Az i de8li
rendel kgznekdol®owznak <csapatban. Az i gazgat
mi | yen ir8nyba tart a vs8llalat. K¢l ©°neser
r®szv®nyesekt RI az el emzRk®°n ®s az al kal n

figyel emmel kdmgt i gEgygathat ®N8csnak k®pesne

megf el el R i gazgat - kat al kal mazza, ®s Rket
kiv8l aszt8sa ®s kinevez®se a Kkinevez®si b
fejvad8sz c®geketonoaRitkhnise®ste®ek®kartni

i gazgat -tan8csnak el Rsz°r f el kel l m®r ni e,
megval -s2t8s8hoz milyen k®szs®gekre vagy t
meg kel Vi zsg8l niam8asbdbenn@lzl i gagaagatssg

fluktu8ci -j a |l ehet Rs®get ny Yj t arr a, hogy

megfel el Ren % ®s sziks®ges k®szs®gekkel re
a n®zetek soksz?2nTss @@ERte.z SRovke nit gea z®y a t® kted MBSsce

a testg¢l et ®s tagjainak hat®konys8gs8gt. cgy
hogy kire nincs m8r sziks®g. A t8vomaBsok t ¢
®s a kinevez®di®gbi detjtes 8wganmm k8t gondol ni , h
Amennyi ben fejvad8sz c¢®g al kal maz8sa melll €
sz¢ks®ges krit®riumokat, ®s ©°sszegzi k az |

fejvad8sz c®g ateheshetka,meboamy kkiik ®r i umo k
esetl eges ®rdek°ssze¢gtk?°z®seket vagy a m8r

a kinevez®si bi zottsg8gnak, amel vy ezut 8n I
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kapcsolatba keb¢ | el ®lReeghnlelgdflell erh@&bni , hogy &
dol gozn8nak egy¢tt a megl ® R i gazgat - - kkal
k®r d®s s el t udjSpencerf Stugrl Bodrk lodeenlia.pj A n nagy a Kk

p®nzg¢gyi szak®t kez&mmegbyveeed Rkr e, a nem
rendel kezRkre ®s akmayu@#%? BIO® Egynuleemz@ER?® z
al kal maz§8§sa akkor ®sszerT, ha a v§&llalat Kk

hogy a nemzetk°zi api aaomee g ke WV@&hi asablbk s
i gazgat -tans8Scesmkr e&libde!|l kezi k nemzet k° zi i ga
nyel vek, szok8sok, kul tur8lis k¢l°nbs®gek
igaz8&8n motiv§glt i gayRani-t an8egek bRE addps8k
csak azok az igazgat- -k adhatnak globs8lis d
®l nek ®s dol goznak, hanem azok i s, aki k ot~
az USAban ®|I nek. Azokisgza2zngTast® gt ®@hne§zc sazs i s hozz
v®l em®ny i s megjelenik benne, vagyi s van e
Yas zni . Az igazgat -tans8cs megfelel R °sszet
megfelel R szaktud8§stt sg§gm@ahdSwl®nazgyiudt td PHs rz
meg®rt ®s®r e van sz¢ ks®g; a javadal maz§8si b
ol yan tedljept @POy j avadal maz§8si tervet t ud
rszv®nyeseknek, ®k kammd nihka8l@kio;n ya nk ii ree vteu:
CEO ut-dl 8s k®r d®s ®t kel l jo | kezel nie; a
I smerni ¢k kel a m-dszereket a fRbb kock§z
kel l rendel kezniAeg & c®@agohbantd®dhp®bamgsa bonyc
szaktud8s biztos2t8§s8ra ®s a soksz2nTs®g I
Ezzel egy i dRben sok igazgat - kevesebb i ge
vl Il al at szab8l gbrzza gasgatAktgpdszmenedzse
szeretn®nek szolgs8lni, mel ynek tagjai i Nt e
k®pess®gei vel, karakter ®v el I's el ®gedett ek
akarnak el saj §t8ctsarki .akAkori qq@wvedthettark es ®l y
ver senyben, ha meg®rtik az i1gazgat- -jel®°lte

felismert er Rss®geit, gyenges®geit. Az ame
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8l tal 8ban nem kiogralzgtaadz zk§ kmeghb?2 zat §si idej ®

nyugd?2j korhat8rt szab ki, 8ltal8ban 72 ®s
eltekinthet. A megb?2zat 8si i dR meghat 8roz§:
hat 8rozzaem&egl |l £yé@mf ®rt ®kel ®seket v®gezni ,
fogl al kozR®A svze;zkestGRjie st.tobor z8ssal foglal koz-
S&P 500 v 8l |l al €£@18bka ne s8,t6®b®w WVdI1lt2 az i gazgat
ideje’®! [a CECk @7,2%7 |, az S&P1500 v§8llalatok®eset ®f
Nagyon kev®s dmeriX&H 5080 |aglatdakardlt esea®
meghb2zat §si i dRt, de egyik¢kn®PAs&k°velezR

nyugd?2j kor hatr8an ko0 8®W awnolgty,akde ennek az ar
helyen 75 ®v vagy e®A?2| dngtaizgat nfugtd? plo®h a
hossz¥% megb2zat §si i dRt sokszor az i gazga
azonban a tendemciakl dgll ywjz&§a sem a nemi, s
®s kisebbs®gi ®PRsz gStAKKkY slzi§maz®8Rmazg8§s¥ f ¢g
vannak’®®AzUSAban ®s Kanad8&ban nincsenek ir8nymut
i dej ®nek hos%zgegb? zZAatlBesstz°rt ®nel mil eg hoz
hat ®kony mTk°d®s®hez, ®s a szilgrd v§gllala
tekintik. Az i gazgat-tan8cs ®s menedzsment
szerepe vak®Becs | @seknt samaz ¥ G@vgaalgattt- kj Bt nak hoz

260 ROSENBLUM, Steven A.; CAIN, Karessa L.; NILES, Sabastian V.; WACHTELL, LIPTON, ROSEN &
KATZ (Consulting editors)NYSE Corporae Governance Guid2014.,78. o.

261Spencer Stuart Board Ind@013, 17. o.
%2jm. 17. o.

263|SS 2014 U.S. Proxy Voting Manual, 37. o.
264 Spencer Stuart Board Ind@013, 15 o
265im. 6. 0.

266 GLADMAN, Kimberly; LAMB, Michelle fi D ector Tenure and Gender Diversity in the United States: A
Scenari o GMdalRuagii 1,6, 2Ht@/Bvww.gmiratingsuiceny Leh kKt tve: 2017.0

267 Spencer Stuart Board Ind@013, 6. 0.
268 Spencer Siart Board Index2013, 1920. o.

269 CANAVAN, Judyi Board tenure: How long is too |l ong?06 Dire
12. o.Link: http://www.highbeam.com/doc/1G114244181.htmjLet ° 1 t ve: 2017. 05. 20.

101


http://www.gmiratings.com/
http://www.highbeam.com/doc/1G1-114244181.html

v8ll alatspeci %EkRusazi d dRr estpeekch 84 .i?’$A esscek Sikd e

szol g8l - igazgat- -k az adotzt aikparv§gats§ki am®j
pr-bs8lj 8k zirigmyegtagnitam8cs munk§8j 8t. i A kri
ti pikusan hdsgaagatszibl g8€m-tudnak | ®p®st t a
fejl Rd®ss el ®s nem tudj 8k Yij megk®°zel 2t ®s

el Rf ordudmagyalkzambaz i dRsebb igazgat: -k a
tagok ®s a hossz¥% ideje szol g8l --ti qqa skt -®kv
al att ki ®p2tett bizal %®nEg®se koP bbgioarlsizt &8gs

ir8§nymut aty§skhé&aat 8twagsokat a féeggetl en i g
vonat Kbéa - laegt ° b lwomphsae expl@ea |l & al apj §n. A java:
megb2zat §si idR 9 ®s 12 ®v k°z°tt van, p |

vagy 3 ciklu=egh? maei@hei EighR,s¢l t Kir 8l ysgghb
8tl agos szol g8l at?’*Hodgkengb®vnNn®l kakev&sebds
de a r®szv®nyesek ezek ut8&n ?#sSze&8mped &l uyteazth

foglal kozogat ak kgpsiRmglgiag megb?2?z8si idej ®ve
hoztak, ami azt mutatja, hogy nem F%het merc
aktivist8k ®s a nagy int®zm®nyi befektet R}
[Council of Institdional Investorf arra sz-I12t fel, hogy az i
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féecggetl ens®g®nek vizsg8latakor a megb2zat §.
t 8mogatj a, hogy a v§8Illalat vezet Ri, vagy
i gazgatAka®ves [°n] ®rt ®kel ®sek seg?2ts®g®VveE

fel ¢gyeldi ®s ir8ny?tja saj8t teljes2tm®ny®
kock8zatot kel l v8l Il al niuk, ®s k®pzettebbe
kotbg-di k. Cs°kkent azon igazgat- -k sz8ma, :
megfelel R k®pzetts®ggel i s rendel keznek. E
megnRtt. Az i1 gazgat- -k javadal maz8s8nak ki al
lenni ¢k arra, hogy a piaci medi 8nhoz viszon)
| egyen hangs %l yos a t Rkekompenz8ci - ®s
Hagyom8nyosan az igazgat i javadal maz8s az
bi zot tsseS8kgean ¢M &Rl - r®szv~®t el ®rt j 8r - d2j at j
rszv®telre °%°sztP°nzott. N®h&ny v8llalat a
r ®szv et el azonban ma m8r Kkev®sb® jelent pr
tenn e, hogy az ig®z@at (ilkk®sre®Sdite gag tSthrddg & S5Ya d -
advisory c®gek megvizsgs8lj8k azokat az igazga
k°vetel mdnynek. A megjelen®s®rt val - d2j at

b®r t k2nsgl nak. Az elt°r] ®ssel az -2089ms ni szt
v8l s8g el Rtt a javadal maz8s egy sz8jegyT,

v8l s8§g sor8&n a n°veked®s megs8l I t, kne&hRosl a
pedig 35%-0s?® Nagy a hangsWly a equityR kompensatijne n z § ¢ i
juttat8sokon. E nense k® vreGks zeelke®n®n ao p2c0i0-Ok at adt
t°bbs®ge azonban csak teljes ®rt®kT r®szv®

opck kn8l . A teljes2tm®nyal ap¥% javadal maz8s s
Sz8mos k¢l sR szak®rtR t8mogatja az igazga
el v8l aszt 8§s8t. Az errRI foly- vita sor8n
igazgpt - kat vaggygywvgzyetnkRmel n®°k vezeti [ ahol a
egy vezetR igazgat - [ hol nem v§8lik el a k¢

cgyvezetR el n®k kieg®sz?2tR juttat$gst kap,
[equiy-b R ] gl |, vagy ezek kombin8gci - -j8b-1I. A
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el n°k tipi kusan egy al apzt -, vagy t8voz-
korl 8tozz8k (3 h- ®s 2 ®v k°z°tt), ®s a ho

kor8 b b i javadal maz§8sa b-nusz | ehet Rs®g®vel,
t Rkekompenz8ci -val. Az el n°kl R igazgat - -val
| ®t rehoz8sa utg8n, 2000 ®s 2005 k°z°tt nem
®s @sztotpa nerg gyvezetR igazgat -k teltott ®k b €
[governanck bi zotts8g el n®ke | 8§tta el a feladat
v8l asztj8k az eln°klR igazgat- -t, aki ki eg®
aud t bizotts8g el n®°k®nek b®r ®tRI. A bizotts
feladatuk el |l 8t 8s8®rt. Az audit bizotts8g
el n°ke, figyel embe v®ve a nagy munsk@gmeesnny i
fel k®sz¢l ®si i dRt, a magasabb kockS8xzsat®st ®s
2010e s torvenyi v8l toz8sok hat §8s8§ra a | ava
megk®zel 2ti az audit bizotts8g elun‘lk®®&ts.t NX
mel | ®kj °vedel met i's biztoszt az igazgat -k

®r dekeit °sszehangol j 8k az 8l tal uk k®pvi s
jell emzRen tel | e dul WcetequkyTawarii®sa o ®ahye B N® A § at

r®szv®nytul ajdonl 8si i r8nyelvek betart8sa
v8l Il al atii vezet Rk javadal maz8s-frahksz?®fFv®n
vezette be. Ennek sor8n a r®szvjGekyasel| dal
vezetR tiszts®gvisel Rinek javadal maz8s§8t. /

SEC szab8lyai al apj 8n a v§8l ssyonpaysknahkz § £ a
tartani uk, ®s 6 ®vente bi ztsasa?vtaazn8is kgeylalk oa i
d°nt senek. A vs8llaltok 8ltalgban az egysz
i nt ®z m®ny.i befektetRk azonban enn®l 8l tal 8§l
azISS70,aGlassLewis 7566t . Az | SS ®si & &l aSis] dewhesgwnz
t 8mogatotts8g hi8nya eset®n a v§8llalatok f
ennek r®szleteit tegy ®Kk S k°zz®. Ez nagy
tan8§csolni a hozz§8j Rz f ogdtmYymh sh®egfee kose d rRik mte
t 8mogatotts8g al att sz¢ks®ges strat®giail a
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N®mel yek sazleatitntvam % z¢ks®g fel ¢l vizsg8latr
50% al att kellene elcesngpg&hnifedev&@hhnhgtt atgi «
alatt [Pay Governanc@®YSE Governance Services, Corporate Board Meffnkeed m®r ®s e ] .
2011 ®s 2013 kozott a r®szv=®nyesek t Yal ny
javadal maz§8st. A Pay Gov eruwntaantctea , k ut mg 8 s a
javadal maz8s ®s a v§8llalat teljes2z2tm®nye h
CEOk javadal maz8s8t vizsg8lta 2003 ®s 2012
10 ®ves peri-dusban a fizdt @d eekme®@d ®kK .t Al |t ee:
m®r Rsz8ma a teljes r @stzovtRanly es h a rnmeg¢hgott| @r e;rl s@bs

fizet®s® pedig a CEO realiz8glhat - j °vedel
kapott r®szv®nyek ®rt®ke hamizk@t tf elplcas kn &lt]
nyeres®g, a ki nem fizetett tRke becs¢glt ®

el t ®r a k°zz®tett j] avadal nisungnary compersaienf ogl a
tabld , amely a t®nyl eges °%DRztt° n zaRdhqayp,on @ kRS EF
ideje szerint vagy k°nyv szerint.i ®rt ®k ®t |
a kapott r®szv®nyek mennyi s®g®nek Vv8ltoz§8s
teljes2tm®nye atapj®nwedadl ama] obBl Mm®r Rsz 8m
teljes2t m®ny °sszef¢igg®s®nek me®r ®s ®r e . A r
avadal maz§8si politik©8t, mer t a real i z§8I ¥
el jes2t m®nnyeden nk°nzz®écdtet®CJTo%MvM I etve a j C

—+ S o

v8llalatokn§gl j el ent Rsen nagyobb a realiz$8§
kezelte a rossz meg2t® ®sT, vezeA Ri§ljl°avleadeol
t°rt®nel mil eg azs&pnpay syarva®B s arkegt ,a mer t ma
eredm®nyek; az ©°szt°nzRket ol yan mutat -k
°sszef¢iggenek a befektetRK nyeres®g®vel; ol

a r®szv=®nyesek ®s az giykezetsRleemPBPzgdleti § |
|l ehet Rs®geket ®s az ebbRI eredR fizet ®si S
kedvezRtIl en d2jazs8si gyakorl atokat, mel ye
el l ens% yozhatt 8k volnmae Aztv8i safaggkhakbpe
Gl ass Lewis -e8gsaggmyjnav afsdgjtaai kat . Ennek el |
Gl ass Lewi s teszteket k®sz?2thete®ekszgkv®g |
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valamilyen | ®p®sre. kAavighlaaPat ®k tIkah ®iste&tE
tan8§csad- c®gek kvalitat?2®AeRvERKkal ®sekmalkb nti
kel l r®szv®nyesei ket il letve azt i s, hogy
javasl atokat,a®si nts@zm®n y&kk keddvazsgsi el j 8
kel l m®e®r ni ¢k, hogy mi befoly8solja az int®z
kapcsol attart 8s praxk solnitorsa ec ®p pa, kmi k®@pvi sel |
befektetzBkenek, sha ez a CEO, a j°vedel mez®
mi kor ®s ki vel vegy®k f el a kapcsol atot, (
tudni hogy a |Jjavadal maz§8si program hogya
megk®zeal 2t®®yeknek ®s k°r ¢l m®nyeknek megf el

val - kommuni k8§ci - seg2ti a t8mogats8s megsze
A Pay Governance 8Iltal vi zsgs8lt i dRszakbar
kapt akk Smb®gt 8st, a k°vetkezR ®vben m8r ige
kommuni k8ci -jukat a r®szv®nyesekkel, a tal

cs°kkentett®k a javadal maz8s °szitfAnz® s meg)
t°bbneilljes2t m®nyal ap%% progr amr a; t 4laa j®B0O N o0
NEOr a vonatkoz:an. A nyertes ®s vesztes v
koncentr 8l niuk, felm®rve, hogy milyen v§8lto

11.7A bi zott s8gok

Egy & Rs i gazgat -tan8cs fel 8l 1 2t8s8hoz ®s f
bizotts8gok. A bi zottsg8gok az egyes kK ®r
i gazgat - -tan8csot . A bizotts8gi -egly®ke®Rkredm®snt ®
bizottsg8gokkrmlbnki dRnk®nt j el ent ®s't k ®s z 2t

i gazgat-tan8cs inform8lts8§g8t. A tRzsd®n |
rendel kezni ¢ k: az audit, a javadal maz8si ®
egy®b bi tetg8s8§goksa i s sz ks®ges (energi
bi zotts8gok, vagy v§8llalati fel el Rss®ggel 1

bizotts8g, ¢zletet fel¢ggyel R bizottsgg. For

aktaaug8tendenci §kat k°vetve a c®gek sokszor
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kock8zat okkal fogl al koz- bi zotts§gg, Kiber
i gazgat - knak, a menedzsmentnek, az ehg®sz 1 ¢

azawot t probl ®ma nem kritikus a c¢c®g sz8m8r a,

amely nem ig®nyel annyi i gazgat  -tanS8ASI f o
bizotts8g el n®°k®nek fontos szerepe van: a
teljes2tR eln®k ezenk?2vygl Yagy 1 r8ny2tja a
hossz% t8v¥% ®rt®kek kial ak2t8s8ban. Font
r®szv®nyt §rsasg8&gn8l azonos bizotts8g tagja,
egyvs8Il |l al at t Rzsdei bevezet ®sr e Kk®szg¢l , f el
menedzsment nek 8§t kel l gondol ni a, hogy mi
®r dek®bemak AR®EEOgY®b ®rintett vezetRknek i
igagat -t an8§csnak s, hogy mi't VE8r a bizott
er Rss®gekkel kel l rendel keznie a bizottss§
rendelkezzenek tagjd? A bi zotts8g alap2t- okiratgngl

szabk8layno megk®°vetelt t ®m8 k at fedje | e. A

el Rk®sz2tR munk8ra sz¢ks®g -t@8nh:- P®pd8ulnapt
g°rd¢l R napirendet mi nden bizotts8g sz8mS8r
bebizonyosodjo k , hogy a bizotts8g fR feladatait e

sok8i g tartson. Ennek hat®kony | ®p®se ann;
pontjai't hogyan ®s mikor teljes2ztett ®k. Eg
rendek ez ni e a hossz% t8v¥%h ®rt®kek ki ®p2t ®s
il gazgat-tan8csok al apjai. Me g ®r i el Rre teryv
®rdek®ben. A bizotts8g strukt¥%r8j8ra ®s fur
t Yal sok bizotts8g | egyen fel8lIl2tva, vagy
i gazgat-tan8csot . A bi zotts8goknak arr a k

i gazgat-tan8csot ®s a menedzsmeAt ptlI2htRe bk g &as
audi t bi zottsggi t agok ma mS§r nem a hS8tt(
prezents8ci -it, hanem akt2v r®sztvevRkKkKk® v§
fenntartsa a becs¢l etess®g kul t var §ji &t ®s

jogszab8lyoknak val - megfel el ®st , ®s a hat
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bizotts8g hat8sk°re v8llalatonk®nt v8ltozil

hat 8rozni feladatait, mel yek t aritatdRazd8Kk
aj 8nl 8sai ban meghat8rozott k°telezetts®gek:e
az ezt ®rintR belsR kontrollt; el l enRrizn
k°nyvvizsgsg8l -t; a kock8&8zatok fel m®naRs ®r e @
szab§l yozwstelowerckrevaonat ko z - el j 8r 8st kel l k
teljes2z2t m®Bny ®t is ®rt®kelnie kell. Sok vs§
kock8zatbo8k%;al megveszteget &sdekW%;el | T/kkoirbreurpbciiz
kock 8§27 a45s%;l a jogszabs8l yoknak val - megf el
folyamattal i 3 4 %; tev®kenys®qgi , ®rt ®k e sizIRWY) i | 8 n
kapcsol atos feladatokat i's az audit bi zot
me g haz gir hogy ne | egyen t ¥ terhelt, ®s a |
el l 8t 8s8ra | egyen ideje. Sok nagyvsgllalat,
el v8rja, hogy a vs8llalat sz®l es ®s er Rs

igazga -t an8cs szintj®n t°rt®nR er Rs fel ¢gy
igazgat -tang8cs, az audit bizotts8gra, el k¢
bi zot®#AB8gaadit bizotts8g tagjainak megfelel
rendel kezni ¢k az erRs fel¢gyel et ®s -i ®l es| ¢

t Rzsde el R2r 8sai alapj&8n minimum 3 -Jagb- |
Mi nden tagj8nak j8rtasnak kel | enni e a p
legal 8bb egy tagnak rendel kezni e kel k°ny
i r8ny2t 8si tapasztalattal . A SEC szab8l yai
tennie, hogy rendelkeznek audi t bi zotts§ggi p®nzg¢gyi Sz
negyess®p®nzg¢ gyl besz8&8mol -inak beny¥W t8sa ®
megvitatja a jvealenta®ske&leds R aaWwCdFiOt orr al ®s a
bizotts8g tagjai k®r d ®seket tehetnek f el (
jelet ®st megfel el Rnek. Az audi't bizotts8g a
fel ¢gyeli. Az ®v es audit sor 8n a k¢l sR k€
kapcsol atban valamilyen probl ®&®&ms§t , gyengep

283 KPMG Audit Committee Institute
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t Rzsd®n j egyzett t 8rsas8gok audit bi zott
javadal mazni a, megtartania ®s fel¢ggyelnie |
d°nt ®st az audit Dbizotts8g hozza. Avk¢{gl sR
az Yij ki hz2v8sokMatSGOC 3v08ll.t op&rstojkat al apj §n

S gymenet et kel l kialak?2tani a a k°nyvel ®s s
kapcsol atban a v§gllalatt- I, vagy n®vt el eng
panaszok fogad8s8r a, r°cgzRrn @®&skdr ¢ © r®s®nlye zall
whistleblowereknek ut al om j 8t , ®s v®del em a megtor |l §s¢
az ezl et eti kai magatart 8si k-dexydel ¢gy:
csal 8§8sok, korrupci - ®s egy®b jogell enes ma
ezekt RI val - el rettenit ®Rzc®®Proz i 8y z At t Netw
bi zotts8gainak munk8j 8t ®vente kell ®rt®kel

118A kock8zatok kezel ®s e

A vBatia kockBEnempriskRisk&an@geméit a kock8zatok azor

®rt ®k el ®s ®n e k, kommuni k8l 8s8nak ®s kezel
kock8zatkezel ®si k®pess®g erRs2t®se a stra
Kkommuni&8akz- - i ®f or m§ci - megoszt8s kult Yar 8 §

hat ®k ony d°nt®shozat al ®r dek ®b en; a kocks§:
i smeretek bRv2t®se a teljes?@menoyc k®BSz atzk eRer d

kul t Yarad 8aoptzzh meg, hogy egy szervezet hogy
kock8zatok el l en, ami kkel szembe kel n®zi
mi ndenki tudj a, hogy a kock8zatkezel ®s a n

al ak?2 thaag ®tkoomy kommuni k8ci -ra van sz ks®g,
i smerj e a kock8zatkezel ®ss el kapcsol at os
keretrendszer ®nek egy®rtel mT el sz8mol t ath
kock8zatkezel @sibifzetlosspytealneitae.t Ak eAv®del em h §
model | mutatja a kock8zatkezel ®sben bet©°lt
tartoznak azok a munkavs8l |l al -k, aki knek min

azonos?2t 8saA @38 slkad &l Gsge.[ menedzsment fel¢g:
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fel ¢gyel et funkci -kat el l 8t - menedzsereket

kock8zatkezel ®si standardokat 8l 1 2tanak ® S
har madi k Ig b zgogét I®« ] a belsR audit, a me
tev®kenys®geknek. A rendszer hat ®kony mTk?®
k°z©°s, egys®ges v8llalati kockS8zatkezel ®
meghat 8roz8sra |®set vier 8 nnye?gtf8eslrea,R it echnol - ¢
Kock8zatkezel ®s sor8n sokf®l e ¢zleti egys®
funkcion8lis terg¢letnek kel egy¢ttmTkodni e

a k°z°s kock8zaton«krtaanwo®at koeckg§zaeinkaezel ®s i
technol - gi ai megol d8sok, kock8zatkezel ®si
gyakorl atok megvs8ltoztat8sa, a fokozott bet
hogy kock8zatmot§isk appefts prografn o9oazanak | ®tr e,
kock8zatvsgll al §si nyil atkozatot tartal maz,
meghat8rozza, hogy egyes ter¢l eteken milye
nyilatkozatnak! bz &hnod z ntiRebrovkbaesnt knaet g@&iAzASIir 0 z o t

al kal mazottaknak meg kel ®rtenie a r®szvw®e
| ehet s®ges hats8sai't ®s fontoss8gs8t, ®s hog
c®l okhoz. A kock8zat oesri-ki skzi;-l,°né P®rt f ki uke
mechani zmust az °tletek, inform8ci - k, dont
sor8n realiz8lj8k az %j kock8zatokat, | ehe:
tennie a sz¢i¢ks®gegssSheopRrsek®benAahaB8®korz §8s ke
v8l Il al ati kock8zat kNeazpejla® sn kimiamd eanz sizgianztgja®& b- e
fel ¢gyel et et kel l gyakorol ni uk, ®s j obban

megfel el ®sr e i s .k aAh hmoezg,f ehl oeg yR efne leald attuadij 8§ k |
a vonat koz- |QgauzaternalSQuigetnesh @), (r ®s z|l et es i nf
kel l kapniuk a v§8llalat:i eti ks&gr - | ®s a meg
megfelel R magajtaregs®sékesre - ®s a R, 2r 8§sos

i nform8ci -t kel l kapniuk az &etikai rendsze
forr8sair- |, i1l etve hogy a megfel ela®s ®r t
program v®gr ehay§8l8ls&Blhaotz j el ent ®si rendszer
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felt®telezett jogszab8lys®rt®st k°vetR | ®p(

fel m®r ®s i folyamatair - | ®s eredm®nyeirRI,
kock§z@maniokraitz81 j 8k ®s megol dj §k. A |l egjobb
megkapj 8k, de a minimum az ®venk®nti t§j ®Kk
k®pz®s®re i s sz¢ks®g van. El engedhetetl en
saj §tko&sz akoac r - | scarpotate govekntna® § sa wWwegf el el ®s i

- ri 8si v8l toz8sokon ment I&®dtpracticagyakoraiok ia g r ° v
folyamatosan v8ltoznak. Emel | et t dr 8mai an
vEltlialati k8nak ®s a megfel 1ARskK ¢ Igfya kdo’rnl att %
korrupci-s gyakor |Fareign-Corrugt Practices At FCRA®ny ale k |

megfelel ®s az igazgat- -tan8cs ®s a felsR vez
t b er Rf esz2t ®sr e ®s forr8sra van SZ¢ks@®
v®grehajts8&8s8hoz ®s fel¢igyelet®hez. A szab
kiterjednek. AZ ®amemBisk air sk & gimngngkyorbrb§ nhyaanig si¥
fektetnekngegotg®sr e i s. A t°rv®nyek betar
betart8s8nak megker ¢l ®se i s. A megveszteg:e
tartal maa977bke@P A ogadt 8k el . Ahhoz, hogy a \
felelni, a menedzsmmet nek el kel l v8rnia az alkal mazot
munkafol yamat okban. Ennek eszk©°®zezRe®eétk a
b¢entet ®s e, vagy az i1 dRnk®nt:i eml ®keztet Rk

hangs ¥ wodg88k, mput 8n egy m8si k c®g megszeg
ind2tottak ell ene. A felsR szinté@kennnorams§
als-bb szinteken t°rt®nR v®grehajtgst ®s Kk
sz¢ks®§ Swagks®g van egy erRs, 2rott szabgl
biztos2tjraa avzonRERA z - szab8l yok betg8drltad a8t .
kel o1 don k¢l sR megb?2zottakat al kal maz,

dokument 81l ni a, i r8ny2tania ®s ellenRriznie
fel m®rje a | ehets®ges kock8zatokat .. AA koc
kel foldi tev®kenys®gek 8tl 8§that- -s8g§t i's n
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k¢l sR tan8csad- k°®zpont ivalsz eraeppcestol a8 0 s z hke
meghat 8roz8s8ban ®s a megfelelR elj8r8sok

dRk°®z°nk®nt Yaj b - | f el kel l m®r ni , p®l d§gul
eset ®ben. Az als:-bb szinteken k®pz®seket |
megfelel Rek egy sz®l esebb k°rt ®rintti, al a
j 8tsz- alkalmazottak sz8m8ra pedig szem®ly
menedzserek ®s helyi, region8lis fel¢gyel RK
tal 8l koz-n indokol't |l ebonyol 2tani Paz ®p &k at
|l ehet s®ges el Rfordul 8sai't is fel kel l mer |
szab8lyok betartg§sg§®rt felelRs ®s egy®b el
bel sR audit, bel sR vagy k¢ Whistieblotea nerlszer.a d - f
F¥%zi -k ®s akviz2ci- -k eset®n fel kel l m®r ni
FCPAvV a | kapcsol atos m%W tbeli vagy m®g tart -

A megbz2zottak cselekedeteit fle®Pry&Rgae®gemekte]l
cgyek nagy r®sz®t megb2zottak *®Bgy ahr anta®k &kn y

megfel el ®si program teh§8t el engedhetetl] en
megakad8l yozni a ] 0gs®rt ®s @lRebte,n WesgdyreRdke t s «

korrig8lj 8k, jav2zts8k az es®lyeket a | oge
k°vetkezm®nyekt RI megv®dj ®k az igazgat - -tan!

kontr ol vonat koz8s8ban a SOX tn°sv8egl8tte aa vf8e
p®nzg¢gyli besz8mol - ) 8§8®rt. 302. ci kke al apj 8§t
tan%s2tania kell, hogy a p®nzg¢gyi besz8mol
benne szerepl R inform8ci sknpoemanoas&k metgélojgad
a sz¢iks®ges kieg®sz2t®sek (pl. a hi8nyoss
csatolva |l ettek. A 906. ci kk alapj8n a C
besz8mol - k®r t , ®s p®nz v aAghgz b°hradywbagnt &l ®a
el R2Zr 8soknak meg tudjanak felelni, a k©°zz®;
kel | ®t rehozni uk. | de tartozik a p®nzg¢gy
k°z®pvezet Rk miakt ®®akiGpggpa b 1z £EDl - Kk t el j esek
Gyakran hoznak | ®t r e k°zz®t ®t el r e vonat ko
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c®l kitTz®seket,htoagryt aklimajzezgqs uilltl ea ves§Il | al at
felel Rs a k°zz®t®teliumeodtymmak ®mé¢ g Rrsz@H1Bn gk
k°ozz®t ®t el i csatorn8k kezel ®s®re el j 8r §st
vezet ®snek a k°zz®t ®t el el l enRrz®s ®nek ®s
besz8&8mol - k pont oss8g8nakz®f ®t gy emed ®dlean] R
kivg8l aszt8&8s8ban. A p®nz¢igyi besz8mol - ®rt ve
felelRs mindig a CEO ®s CFO mar ad. Az el | €
hogy i dRk°z°nk®nt igazedf kel Ro®y RaAb®K smRy :
SOX 404. ci kk®nek, a p®nzg¢igyi besz8&8mol - k h

k°l ts®ges, Sz8mos stakehol der r ®s z ®r R (m
tervez®st ®s ir8ny2t8sht®p@Peayal koMervati ols 2t
tekintet ®ben javasolt, hogy foglalja magS§!
t ®nyezRk kvalitat2v el emz®s®t i s, mel ynek
404. ci kk v®gr ehaj t §sr8zr@as. dEozktu m& A v 8Lt § s ag z
hi 8nyoss8gok kijav2tg8sa, v®gygl az eredm®ny e
auditor Sz8mS8r a. Ahhoz, hogy a SOX el Rz ¢
tervez®sre ®s ir8§ny?2t8swmiandean sz ok $ ®n. a Amd
kil ®p®s el Rtt 8I1 .- v8llalatoknak meg kel l f
betart8&8s8nak pl . korl 8tozott ¢zl et tud§8s
tekintettel, a SEC agt fig mentniani dHRtz sbhi®z £0o d2®p

emel |l ett egyes v8llalatok mmza eBgy eixedlinte kClal
£Ert ®k@®sas pT Rz s dePecudtiestahdsExalpange [CommissioBEJ a t Rzsd®i
jegyzett t 8r sas8gzook @sl sRdf @ge®n ysezsa?ht8R ybat -
v®gr ehaj t@Hvision obEnforeetéhy s[ze m®l yzet e v®gzi. Hat
a sz°vet s®qgi ®rt ®kpap?2rjogot ®rintR k®r d®s
f® revezetR k°zopRpv®t ®5] . hbMBEyt eslzeemr v &R i S %
[ Egyes¢lt Cllamok lgazs8ge¢gyl Mini szt ®r i ume
szabs8§lyoz- hat - s8gok], mi ndn®l SBE@s wnlzsgélo
kezdRdhet k°ezvetlen Raggl kadkasebokbhak mfdbnke
el R2r 8sok al apj 8n anyvil as g®lzat ukl .keAmennyi b
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form8ci  -knak pontosnak ®s teljesnek kel

il atkozni . Az | dRzt? th@amaftomtyod atkemni ehat
ndel kez®sr e el ®g i nform8ci -, de t Yal k
| s8§ghelyzetre vonatkoz- Kkommuni k8ci -s te

ek seg2ts®get ny¥%jthatanfZdAma nnyamwA8§d amian

zsg8latr -1, int®zkednie kel a relevs8ns
Rsz©°r azonos2tania kel azokat a szem®I| \
kument umokkal rendel keznek®s matj as 22tra8nsi baa nl
omt at ot t ®s el ektroni kus anyagok me g Rt
t ®zkedni ¢ Kk kel l az el ektroni kus dokumen

szegyTjt ®s ®t v®gezheti k egy®nilAgkgvivaggys8li

zdet i szakasz8nak nagy r®sze a dokumentu
ren javasol: egy | - adatb8zi st haszn8l ni
nN®z ®s ®r e ®s §§tad8§ss8§8hoz,; a potta@&m@ak®Iri kem e
fejez®seket, cZmszavakat al kal mazni ; a

ntoss8g8nak meg8l |l ap2t8§s8hoz; a k®r ®sekn
het s®ges bi zaAl m&d | lae ad lo®nta kk @k allie.h ekterz dleeng |
gvizsgs8l ni a t ®nyeket, mel yn®l bel sR v
gi smer ®s ®ben nagy seg?2ts®get ny¥t a kulc
terj sk k®sz?2t ®se. Az interj %k r@®set ®hbveenv Rq
em®l yekr RI , majd meg kel hat 8rozni , hog)
g kel hat 8rozni a Vvizsgsgl at t 8rgy8t I s.
l en kel l enni e a f®  raPan®sek SePRkoerzila®m
gy a tan8cs a vs8llalatot k®pviseli, az i
Tjtsenek, ®s jogi tan8csot ny¥%j t sanak a
nt het Yag y , hogy h a rhnoazdziak tsazretna® InyS8etk atzu d i
zz8) 8rul 8sa ne®l k¢l azonban az i nter | Yae

hangzottakat ®s nem adhatj 8k tov8&bb. Az |

t 8rozni . Amennyi ben tanevlial | bonBsohbnivaaz

k®pviselet jelenl|l ®t ®t, m-dj 8t ®s fok8t. A t
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kel l sz8nni mi nden r®szletre. fszinte, t el
t ®nyek ®rt®kel ®se al alpj $§oentolvmild,al ook nak c
tegyen, p®l dgul maga Jjelentse a nem megf el
tegyenA SEC a vizsg8lat ut8&n sz8mos szankci -t
a tRzsd®n jegyzet t§Iltastrbs®als Sy®tklbmIinatvak - n aEjod i
kapcsol atban 8l l nak egym8ssal, mel yet soks
azonban ezek a komplex ©°sszef¢gg®sek kitud
v8l s8g az °sszefogrkd®sol Xklitalrj@ldhan , healhol

hat 8§s a. A vs8llalatok csups8n a Vv8ls8gokr a
szofiszti k8l v8l s8§gkezel ®si tervvel kel l

mel ynek potenci &ltirsoflBdt $sap ®ngy gkat ®S/ vagy
szofisztik8lt, multidiszciplin®Ai ¥xs§VSEgokn:
ti pi kusan nem | ehet el Rre | 8tni, rendk?2vg¢l
®rintheti k. i nwdgild atenodoé&l skeezmnek a r 8 vonat
tervvel. Kezel ®s¢kkor a v8llalatoknak v § |
sz¢ék
egyszer Ten ¢ oqukva®di algykaekiogrsikat §t az adott h
v8l s§8§gkezel ®s mul tidiszciplin8ris csapatot
do
s

(7]

®ge. Sok ¢gyv®edi i roda nyYjt ilyen sz

min8l nak a jog8szok. A csoportban |l ennie
zak®rtRknek isreAgf§Bhs8fgreal azdnmalor sassggn
tartal om. A kompetens szakember eknek °ssz
el emezni ¢k kel Rket, majd egy el ®& hetR Vv 8§
dRt vesz | ba®azydkalmazof RIsezgak e mber ek nek nNi nc:
tapasztal at a. A v8ls8gkezel ®snek m8si k fR
ezet®s szintj®n t°rt®ni k. Amint a v§8lIlalat
s¢rgRs reag8l &kr ae.g YA kmemed z s nve8nltans z t kel l

Vv
a

kel l a helyzetet. Egy 8t menet. nyil atkozat
bi zonygathat olyan t®nyeket, amel yek | ehet
e

l i smerni e, dtei 8me gkfeellle | kki feempe8z ni e a k8r osul
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°ssze8ll 2t8sa al att a vs8llalatnak ©°9ssze ke

tagja a felsR vezet ®s, a jogtan8csos, ®s e
szak®r teggl8dmam2t 8sakor a csapatot | ehet b
l obbi z- kkal . A bizalom a | egfontosabb. A L
kit°r ®se el Rttt el kel kezdeni gyakor !l at ol

°sszehzemi engmell®y yezi k a bel sR vizsgs8l at t e
ut 8n kezdet ®t veszi a verseny, amel yben a
m®di a ®s egy®b k¢l sR partnerek el Rtt hal adj

kel °nb°zR 1 dRz-n8kban al kal mazott munkaer R
megi smer ®s e ut 8n a v8l Il al at nak me g kel l
megvs8ltoztatta a c®get, meg kel hat 8rozni ,

®s amhiisgi -de el ®r het R c®l okat k etl 8 v Ymmeagkf okgeall

l enni ¢ k. A meghat8rozott c®l okat ezut 8n K¢
czeneteket kel k°zvet2teni a k¢l °nb°zR 1r®
besno§ -t . A besz8mol - el k®sz2t ®se ut8n egy
tov8bb2t8&8s8ra vonatkoz-an. A k¢l sR kommuni k
kapcsol atos k®pz®sben, vagy ennek feleleve
adat@®yngk, a c® ok meghat&8rozg§s8nak, majd
i sm®t |l Rdnie kell, mivel a 2%A° rkerl2ne® nsykeekz evhj®bs-k
jogtan8§csosnak is fontos szerepet kel l bet
vs8l &t dol goz-inak mi ndi g a | ehet-kel, d egpon
befektet Rkkel ®s a nyilv8nossg8ggal szemben
ami kor a t®nyek ®s okok m®g nem i smertek.

Az ameri kai rendszer i smejrd ket ®sh®tgy k %av e tf k
t 8rsas8gkor m8nyz§s |l egt°bhb k ®redz®@g ®ts s meernv e
aspektushb: | k°ozel 2tik me ¢ a t®ma ameri kai
°sszehasonl 2t elemz®sben rejl R |l ehet Rs®gek
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12Fel el Rs t 8r sEausr& giR8dbratm8 ny z § s

Az Eur -pai Uni- [EU¥l ®@urepatts8phphacak§ygPz®st
amelyet az 1992. februsgr 7. napj 8n al §82rt
integr8ci - ®szledl 8m®beBuUr - pai GaizdasBagy Kear
2004. m8j us 1. napj 8t - | tagja a sz°vet s®c
gazdas§8gi fAGgir-ijka, ®B3z sDaRE kwetl &rt. Geopolitikal
szeml ®l teti, hogy a hozz8vet RhiengSelsi¢s® nXF0 m
kor¢l be8ts 18131024 ja el R, ami ®ves szi-tffen me
Eur - pai Uni - s keretek ko°ozt a t8rsass8§gi j oo
szab8lyoz8sa k®t szinten val nsulm8khe§ssEEsR

amel yek k°telezR erej T szabsgl yok r ®v ®n |

i nt ®zm®nyeit. M8si k szint az °nszab8lyoz§8s
jogharmoni z8ci -ja r®v®n | ®t re |j°t%]| tteS8nreska s &
testet®e zek hat ®konys8ga, mint m8s esetekre ko¢@

vita¥hHat §8sz ®s Kecsk®s szerint ennek egyik
jogharmoni z8ci -s k°telezett s*®geljet amegges mu m§ h
tag8ll amok el t ®r Re ki eanheal kt2et oazta ki K,i . h Ky s&B®
corporate governancer ends zer ®b en a b2r -1 j og szerep
°nszab8l yoz8sa pedi g egyenesen me ghzat 8r oz
i nt®®zm®nyi befektetRk dominanci 8j a, a holl a

el | eni vRdekez®sre fekteti a hangs¥wl yt , de

A kutat8s sors&8n felhaszng&lt vizsg8lt fontosabb, fe
jogforr8sok. Tov8bbi, corflate ago@manset ®Eng biafnb r r rsto&kt Rk €
http://ec.europa.eu/justice/civilcompalaw/corporateg o ver nance/ i ndex _en. ht m | Let

%Jelenleg 28 tag8llam a tagja, k°ztg¢sk Magyarorsz8g
27Mo t t In yadetate concordiavagyisSEgy s ®g a s.okf ®l es®gben

28 BORDCNE RABREK; M§rtiSar:sas8§gir8&ny?2t §$% Mare tartank?in. p a i uni
Vezet ®studom8ny, d0o. ®vf. 10. sz. 2006. 2

29TOMASICS, RomanCompany Law Modernisation and Corporate Governance in thé SKme Recent
Issues and DebateBICTUM 1 Victorial Law School Journal, 2011. Vol. 1., 212. o.
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the US Oxford University Press, 2009. 124. o.
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befektet Rv®del em m8§¥?Mmsezkkegh!| pSetehazn a kno me

izl eti szf®ra nem kECode dof BesRPraeticksajakbt n ® o m&B b a |
°nszab8l yoz§8sa, mel yek felelRs t8rsasg8gkor
k-dexekben 3l lkeai m®mpmegem is k°tel ezsBen bet
tudnak odahatni, h a a meghat 8roz- pi acok
felt®tel ek®nt 2rj 8k el R koMmplyeor &glajkledw . mérzt @ru
alakult ki, azaz nevezett aj8nl 8soRBaatnaal §r
kel |l szol g8l ni uk 34 pedignehbrt Rwet@llete A2 s §t ®a mo k
mTko d®s ®t a ki k®nyszer2thetR er Rvel renc
ki k®nyszer2thetR jog al apvet Ren az 81 1 am
terjesk edhet azon t %l . Tekint®ntenl egiyr &, | momg y
egy az 8l 1l amok k°z©otti sz°vet s®gqg, tisztgzn

®s milyen keretek Akuonzi® tst c®rrtpeolrnaetzeb eg ofRkearianza n
hagy om8nyos nemzet k?©zi Sszervezetek k°zott
kontraktus8lis egytEthmTekz® dk@sp evsal -aszu IlUnme g .t ag
mondanak | e jogaik egy meghat8rozott ko°r ®r |
gazdmosl8igt i kai ®s egy®b ®rdekei k ment ®n a s
al apszerzRd®sben a tags8llamok teh8t 8§l 1| ami
pedig biztos2tja az egys®ges jogal kadkmaz §st
az EU szerzRd®sei, int®zm®nyei §8ltal alkoto

SKECSKES, Frenlderl8Rss, t §r(€ampsrbtg Govegnance}tVG-ORAC Budapest Lap
Kenyvkiad- -8F.0.., 2011. , 1

803WOLFF, LutzChristian,Law as a Marketing Gimmick The Case of the German Corporate Governance
Code Washington University Global Studies Law Review, Vol. 3., Issue(D4P116120. o.

SMHALCSZ, Vendel ; KRKECS KE 8§ g a8 R\IGORAGR BuslapeBin 2011. 2471 3. o.
8% Az egys®ges Eur-pa k®pe t°bbsz8z ®ves gondol at,
k°vet Re

n ®rtett meg a ské@ntviSddns htorys aad ad anmad a s\V8igli§ g
®rdekre ®p2tett egy¢ttmTkod®sben biztos?2tterawlt . A fr
a k®s Rbbi Eur - pai Uni -n®meR @pgytRkMT&? d@mblhgp ®hoahali

k°z°%s piacot, mel yhez 1951. 8§®lrliad mosk 1@&s. laapg z8onr sczs&g .

sz-1l .- sz°vets®g al apeszm®j e ® tov8bb az eur - -pai g1l |
egy erRs integmaSrcadijtonl ®t rwei lhSg va. me gh&Atm&roxa ®azd
D®| k@4 ita mel l et. Az Eur-pai uni - mTk°d®s® n®gy

Parl ament, a Bizotts8g ®s a B2r.-s8g.

3% A dol gozat f-kuszngl ma raziv a 4 aeld kt oetkm 8nntyejko ga z oenl | e @
t8rgyal §s8t -1, hogy milyen hatal mass8g hozhat | ®t r
hat al m§val rendel kezR szuver®n fo°ol°tt 8&lIl, s amely

vonat kesz-abjaadgi§8gsgt .
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gyakorl at a, a k¢l °nb°zR egyezm®nyek, j ogel

Eur -pai Uni - -r-1 sz-1- szerzRd®st Rbs®@$az Eur
EIl Rbbi az Uni - ®rt®keit ®s c®l jait foglal]j e
ut - bbi a hat8sk°r°k gyakorl 8s8r -1, k¢l sR ®s
d°nt ®s hozatalr- |, k°l t s®gvet &sRdARRIs e k e md eal | kaey

sz8rmaz®kos jogal kot 8s8nak szab8lyait az EL
feladat ok megval -sul 8s 8t biztosz2t - eszko°z©°o|
hierarchi 8t az EU jogi akdzuoclkhat t ekmélny ek ®b e ;
Par |l ament a Tan8ccsal k®z°sen hoz | ®tre,

Bizotts8g fogad el el Rbbi ek v®grehajtsgs§sr
szerzRd®s megke¢l ©°nb°zt etakjtaugaolkkadt. 8§ SAi | ®sg an &r
kotelezR erejT jogszab8l yok, mel yeket a Tar
egy¢ttesen. regiationl e nedgeyl emi n[d e n 8l | amban k°tel
8l tal 8nos hat 8l y¥ norman memt et hat 81 g8l ®]
no®l k¢l rendel kezi k kdirecavd e zoR yearnRvjeolg.f oAz 8isr, §1

el ®rendR c¢c®l okat hat 8rozza meg, az eszko°z?o°
S8tengedi a tags8ll ammeak. jEbygal kod 8&ts®H el aa an &
nemzet. jogrendszerbe i 11 eszkeddecisipdoags z ab §
cZmzettekre n®zve van k°telezR ereje, azon
aj 8nl 8sok ®s v ®I| ens®nkyaetk fkeijle°znnbe®kz Rk ie, | vz &nb
sorolja a jogal kot 8si aktusok k°z®. Ennek e
kapcsolatos ¢gyben hoznak d°nt ®seket, figy
jogal kot 8sii aktusapal fel logi alakdadaSsommal | yel
jogal kot §8si aktusok al apvetR rendel kez®sei
tag8llam helyett a Bizotts8gra vagy a Tang§g

egys®ges v®gerhaPt E®nPkdek®bzess®g®ben el m
i r8nyelv ®s a hat §rhardlawk ®nst, tulmii-ks fkel r.n yAe 7 eot
heterog®n Eur - pai Uni - corporgta bonesnancekzear kett eerkéelt e

E| sRdl eges jogforrg8sok, vagyi sP&urzi zesli a,@®314.18Rzde®rsz R d
[ Mont 8§ Ruma-i] ;S,zz1857.9328.®GK, Euraton]; Egy es ¢ | ®s,i19650M08. EGRKd ® s
ESZAK, Eurat gEgys ®uresmoaki§ s BDR2I®Maast ri chil992682208r zRd®s
[Eur - paliAnmbnzit-er d a mil99810.62rN\zi Rdz®si ,2008.022®R|di®ss z a b o n,i Szer z
2007.12.13. ; kel ts®gvet ®si szerzRd®s ek, m&mryk°d zaikoz §
konferenci §koni IttevgpverBrkentah€apferenteG C
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sz8m8r a, kel ykneecks k®s a mul tinacion8lis v§&l|
k®pess®g®ben ®s a tags8ll amdREgyYy zadekovs8stz hij
eszk®°zk®szl etnek | egfeljebb kieg®szadt®se | €
lawv agy alk&raba&8dAyorE8)s j ogal kot 8si k°r ®ben el j
nor m8kat ®s nem k°telezR erej T scomaply®d yokat

explainel v m&Ez®m. jogal kot 8§si folyamat, mint e
eset ®b Bk 1 e nlds&k 2 v ¢ | |l ass¥% folyamat. Az ec
forr8sokb:-1 ®s egym8s gyakorl at8b-1I ®p2tkez
vezetnek be saj8t rendszereikbe. Mint egy®l

meg k®lz®pr - pai orszsgg, Magyarorsz8g eset ®b

nyugate ur - pali 8l l amokra gyakorol't er Rteljeseb
helyzet az angol sz8sz t8rsas8gi |jog eset ®be
akontinent8lis renAmges@ckgjee,l esi kzaat §ns hat
mi k®nt j ®ben is. A megfogal maz8sokb: I Sz8§mo
elemek®'?2 gy a tartal ommal val- felt°lt®s¢k sok
igazgat - s8gqgi vagy fel ¢gyel Rbizotts§8ggi t agoc
meg8l |l ap2t8sa sem tekinthetR potens eszk?©zi
Szi gor ¥ bjao df aol gkoot tt s @Sarbanesoxkey Actm e vet vi sel R t °|
befeke t R bi zal om megRr z®s®r e, ez -t peadnelgy | oga
azonban rugal masabb normarendszert al kot ot
szf @8 Tieakm®szet es, hogy k®t ennyire elt®r
t ®nyezRBRkeprkerit8ssal. Eur - p8ban teljesen 1
nemzet 8l 1l amok jelentRsen elt®FrR | ogi K°rny
jogterg¢l et 8t fog- reformja vagy egys®ges?
corporae governanca | any i a gazdas§8gi t 8r sas8gok, az
hanem az 8l | amokkal van k°zvetl en szabsgl

SBKECSKES, Flenderl 8Rss: t 8§rsas8gir §nyRMGERACCdrapo rRst e °Goywekr
Kft., 2011. 257258. o.

SWKECSKE£S, i.ARIMPIE.D.:

SA nyil v8&nos- |lv@stze:lli-Diseftig&onh fEekdover Bids

8115 ®vig tartott, mire elfogadt §8k.
312Mijelentenekpl. &k el | R t ud8s, meigffejled@sdlkapasztal at
SBKECSKE S, imi6hi6d.®.
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karakteriszti k8] % rendszerek [ n®met, franc
rendszes fyvakeket8&8ss8t is ig®nyel n®, Sz8mos

de sz8nd®k sincs r8 az egyes 8l Il amokban.
121.Az Eur - pai Parl ament ®s a Tans§8cs

Az Eur -pai Uni-s 1lr8nyelvek aAmgsodiEages$ v
eur -pai -g)pol st i(E88k v®grehajtg8§s8t szolgs8gl -,
el ®r het R jogi eszk°z°k egyi ke. Olyan rugal
nemzeti jogszab8lyok ©°sszehangol 8s8ra al kal
az uni -l ®9z28$m88ygad, de szabad kezet hagy ann
k2v8nj 8k &Aztmial @umk°odetel mPnyek 8tg¢iltet ®s(
t Tznek, mel yek el mulaszt8sa eset®n az Eur

kotelezettrn®ygtszag®siotetl $§fg3h tagsgl |l ammal sz

121.1Az EumPapaiament ®s aE Ul a nr88cHdAe2lDiledd 1519t ®z et

befektet ®si v8l Il al koz8sok helyre8l |l 2t 8s8t
| ®t rehoz8s8r - | ®s a 82/ 89 1/p4ERK200R/47(EB,C s i i
2005/ 25/ EK, 2005/ 56/ EK, 2007/ 36/ EK, 2011/

i r8nyelv, valamint az 1093/2010/EU ®s a 64

rendel et m®dos2t 8§s8§r - |

A keretrendszer c®l j a egy amedlyyan biedtj &8s &Bts
fizet ®sk®ptel ens®gi 8l 1l apotban | ® R hitelin
“wWira mTkod®s | ehet Rs®g®t . A reorgani z8ci - s
[ pl .: hitelezRi egyezs®gdkp madagod®dSs dlek ylr e
folyamat r ®sz-®s k®@gezxziv8atabhanyak kapcsol atr
szan8l 8s a keretrendszer szerint hat- -s8gqgi

terjednie a szan8lEgssadt @®relnarettit, thogy ethm

S14F o r ht§:Seurlex.europa.eu/legadontent/HU/TXT/?uri=uriserv%3Al14527 Let °l tve: 2018.0
http://eurlex.europa.eu/legatontent/HU/TXT/?uri=urierv:114534| Let°ltve: 2018.03.01.

S5Aj 8nl §s: M8sodl agos uni-s jog r®sze. Az egyoldal %
hat 8rozat, a v® em®ny ®s az aj 8§nl 8s (EUMSz 288. <ci ki
3Br ¢sszel, 2014. Gléx.edrdpa.eu/le-i n k http://eur

content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =CELEX:32014L0059&from=HU | I


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv%3Al14527
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv:l14534

reorgani z8ci-ja sors8n az | 8t szi k, hogy mS8§

t8rsas8g ®rintett a folyamatban, akkor a s
vagy t°bb |l e8nyovgyl e¢nrjtedj es, khi kz2éh ,chak 2
szervezetrendszer megf el el"Ren k enT&ktordg P chs z p 4
rendel kezi k, hogy a |l e8§nyvs8Illal at ok S z &
megfogal mazni , i1l et veemnmnmeslz akneSll I8 sli e mmit - 838 g
p®nzg¢gyi stabilit8&8s8nak v®del m®re i s. K®r d ¢
mozogva, vaj of rmegsvzaaln-8sl28tshiathat - -s8g 8l tal |

hogy minden eshetRs®gettédaguapelfemeet s ®®pt e b
vagy befektet ®si v8ll alkoz8s i sm®telt megf
hogy ©°nmag8ban b8rmely szerkezet8tal ak2t §s
MmTkedR p®nz¢gyi vEl lAalsker ks zledliy r8d¢ ag lalkj2d g s

tartal m§t ®s jell eg®t nem, csak a bel sR st
csak az vs8llalkoz8s k®pes a piacon ®l etben
p®nzg¢gyi hat ®konyefg®t | mmtgcat - j avathat - k,

®sszer Ts2t®s®vel, pl . BPR tev®kenys®g

ke nyvel ®stechnol -giai el j8r8sok puszt8n i de
azok Y ra gener 8l  -dnalRi Agpekd®pgekeembetdegy
sem gazdas§8gi sem jogtudom8nyi megol d8snak

hitelezRi ®rdekek, s a hitelezRk 8l tal az ¢
meg8l |l apod8§sok. Nem k8somkhebhe§semsamfal ek
eredRj®nek kik¢gszo°b?°l ®s®t, mind°ssze a piac
v8gya hat K i bel RI e. Az ir8nyelv szerint a
tervekAa 2013/ 36/ EKi kken®ret &l ri@bhen vett vEgllal

mi N Rs ¢A nfekgal om meghat 8§ro0z8s el sR bekezd®s®

1) AAz i nt ®zm®nyeknek megb?2zhat - vl l alatir
amely 8ttekinlt@®pettR®sstz,erevgeyzmgdst fle j - | el hat 8
3WAA szan§l §si hat -s8gok hat8sk°r®nek ki kel l terje
t 8rsaség8g, mi nd annak aks§gr uni - s, ak 8k ®phtaeg Imard,i k v &
val -sz2nTleg fizet ®sk®ptelenn® v§&lik. Emel |l ett, an
fizet ®sk®ptel en, vagy val-sz2nTleg nem v§8lik fizet@
terjednie a hoakdkionrg its§r shaas S8eggoyk rvaagy t °bb int ®zm®nyne
harmadi k orsz8gbeli int®zm®ny szan8l 8sra szorul, ®s
mint eg®sz szan8l §sa ®rdek®ben skz2igksk@ge kv aan hao | sdzi anng§ It
val - alkal maz8s8ra.o
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fel el Rss®gi k°eroket, a fennsgl | - vagy &eset
kezel ®s ®r e, fel¢gyelet®re ®s jelent ®s ®r e s
el | enRr z ®susokatriebcehlaen® rztnv e a megb2zhat - admir

el j 8ri§swlkdtami nt a hat ®kony ®s eredm®nyes Kk

el Rmozdz2t - javadal maz§8si szab§gl yoHogyan ®s g
illeszkedik a keretrendsze, a haz ai p®nz¢gyli k°rnyezetbe?
a szan8l 8si rendszer hasonl - c®I t szol g¢
fizet ®sk®pt el ens®ge eset ®n i g®nybe vehetR
c®lj a, hogy a eqg®el @l Rt omBlbbd®s®hez sz¢ksE
Vi sszanyerje. Ehhez azonban helyre8l 12t 8§
strukt %ra8tal ak?2t8sra stb. van sz ks®g, a mi

fel ol d§s8r a.

121.2Az Eur - pai ®Paal Aamed8ts 2007/ 36/ EK ir8nyel
jogok gyakor!|l 8s8r -1l a t®zsd®n jegyzett t8&rs

Az ir8nyelv c¢®Ilja, hogy a t8rsas8gi |jog ®s
t Rzsd®n jegyzett t8rsasg§ogbhkah ®@sRsa2tlsat 8a
szavaz8shoz kapcsol -d- probl ®m8k at megol dj
r ®szv et el el ektroni kus %t on k®r d®s ®vel, vV a
szab8lyok 8tg¢ltet @i® ev dRGt®YIe & hnastg utsazgt 8ulsl a3no
bi zonyos felt®tel ek teljaesdsg¢l Rlseehedseett®n A20 1i
vezet mi nket azon a r®szprsoby BIM8al, athoky ye shea
kivitelezhetetlen a ko®@ggyTI| &snenre kv able-t as z eSrs@l

a k°zgyTl ®s mTk°d®s®t, ez®rt alternat2v me
teret az elektronikus r®szv®tel, val ami nt

megfeleltethet Rs®yJ@saski KueshetsRe®®d yeas kr ®s z
t 8rsas8gkorm8nyz8s szemsz°g®bRI tekintve e:

818 Link: http://eurlex.europa.eu/legadontent/HU/TXT/HTML/?uri=0J:L:2013:176:FULL&from=HU |
Let°ol téw&2l. 201

318 Kelt Strasbourg 2007.07.11.;
Link: http://eurlex.europa.eu/legat ont ent / HU/ TXT/ PDF/ 2ur i =CELEX: 32007LO
2016.06.15.
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Vi szont arr a, hogy nem szabad | eszTk2teni
I smert h8riogna zt geanti@rt@st zr vedelart @agy indokol elv

121.3.Az Eur - pai Par |l ament ®s a Tan8cs 2006/ ¢

j ogi form8j %% t8rsas8gok ®ves besz8&8mol - 8
(konszoli dsglt) ®ves besz8mpkok: - I®s s zan8ls: p8&I
i nt ® m®nyek ®ves besz8mol -j 8r - | ®s konsz
86/ 635/ EGK, val ami nt a biztos2t- -int®zetek
besz8mol -ir-1 sz-1-.- 91/674/ EBGK tan8csi ir8&n

A szab§8loykoaz 8§8sa iBidzot t seBng e2(0f003g.a dno§jtu sc s21 ek v
c®lul tTzte ki a t&8rsas8gi jog ®s a v§llal

besz8&8mol - t 8rgy% ir8nyelv megal ko®&i&s 8kal | /
megfelehi ¢ k a tag8l 1l amoknak. Az i r8nyelv szel
besz8mol -, val ami nt az ¢zl et j el ent ®sek e
nemzet. j ogszab8l yokon alapul . Vagyis i1tt

r ek ®at megjelenR besz8mol  -khoz jogszab8l yol
az ol vasat ban ki k®nyszer2thet Rs®get felt®

vonat koz-an mS§8r i tt tal 81l kozunk a v§&ll al at
felt®telrendszerrel, ami nek v8ll al 8sa v§ll
tartalmaz. A v8llalatir8ny?2t 8si nyil atkozat

a vl |l al ae el deo®xgadatitnt T magat ar te8ayank at Y%
v8llalatir8ny?2t 8si t8rgyk°rbe tartoz:- ren
°nmaag 8Sr®zve m®gi s betart, al kal maz.

12.14. Az Eur - pai Parl ament ®s aa Ttadr8xass 8290il 7

egyes vonatkoz8sair - |

Az i r8nyelvj)ag tgz8meLgisz8mos aspektus8nak
tag8ll amokban. I 1 yenek spi a, any itl8vr8natsaSrgto:
t Rkek®°vetel mdnyekr e, saj 8t r®szv®nyszer z®sr
30Kel't Strasbourg 206. j Ynius 14.;

Link: http://eurlex.europa.eu/legatontent/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:32 06 L0046 &f r om=HU | Le
2016.05.24.
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vonat koz- rendel f @g®sheakr. moAi £t 8§cbag@8md&s 8gikL
t 8rsas8gok architekt%r8ja ®s a t8rsas8gok ¢
®s mTk°ed®si jellemzRk.

122Az Eur - pai Par |l ament

1221.Az Eur - pali Parl ament 2012/ 546r/-Bplai Bdnriat

2010es p®nzg¢ggyli ®vre sz-| - 8l tal 8nos k°Iltse@
ment es2t ®sr RI, 131 . szakasz 34; 36;
A mentes2t®sre az Eur - -pai Parl ament 81l 1| 8sf

Ami vel Eur - -pa s%ueynaegghil vE®gsBatg@di n®z mzen
kapcsol atos bizal mi v8l s8ghoz veZatzheaeth,i  H®s
kol t s®gvet ®st v®gr eihaj tp-®IBi8zvoatlt sj8gro no nk eerl e°sl z

helyes gazdfil keld8a ketzr@®nzekkel wval: - helye:
annak, hgy az Uni - megRrizze AAA minRs?t ®s®t,
fontos, hogy az Uni - teljes2teni tudja az
®r dek®ben v80ODEBURE Gar anoi 8val kapcsol atos Kk
A v8it8ahwptt8s szempontj8b-1 annyit tesz, hc
EP] tudom8sul veszi a mag8nszektorra vonatl
sz | - bizotts8gi z°l d k°nyvet ®sS mem® egyzi
v8l lalatir8ny2t8s tekintet®ben. A hat8roza
Bi zotts8got, hogy tekintse kiemel't i Nt ®z Kk ¢
jav2t 8s8t ®s er Rs2t ®s ®t . Ezek kozott ut ol
megfogal maz§8sa, hogy vizsgs8lja me g a Bi :

v8llalatirg8ny2t8si szab8lyai fejleszthet Rk

321Kelt 2012.05.10.; Link: http://publications.europa.eu/resource/cellar/60ecaB8#d 129294
0Olaa75ed71lal. 0011. 04/ DOC_2 | Let°l tve: 2016. 06. 18.
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12.22. Az Eur - pai Par | amenti 28011128 s f onglIr &li 8Isa =
v8llalatir8ny2t8s uni3¥s kereteirRI (2011/ 21

Nem m8sa Bmiznottt s8g z°l d k°nyv®nek Kkriti k8] a

hi 8nyokat, ami 8l I 8spontja szerint a felel
K°nyvDbRI ki maradt. El sR kritikak®nt az EP
k¢l-®®el sR v8llalatir8ny2ts8sra vonatkoznak,
d°nt ®s hozatal, az igazgat: -i felel Rss®g, az
M® g i zgal masabb, hogy ezzel egy¢tt hi 8nyo
koncent r § | a [vagyis az l gazgat - -tan8csi renc

Eur - p8ban ®pp%gy jelen VehpgkelaR dluiaz otstt 28 d
mTk°dR v&§&llalkoz8sok. Az EP megl 8§t 8§sa szer

nem eksPpmegakad8l yozni a t Yal zott kock§gzat
el gondol kozni , hogy ez az ®r v mennyire e
aszi mmetri 8val, nem biztos, hogy egy ezl €
inform8ci - hiTzthag t®k8Ebayi vagyunk, ams- | ne
hossz% t8v¥ ¢zl et kapcsolatok [szerzRd®se
nehezen sz8mol hatunk, azokat maxi mum becsyg¢|
az EP j - | k8¢ k @8zathogiyv@&d®sre a felelRs t 8§
|l ehet Rs®g, de nem garancia. Az EP s-haari nt ¢

elt®r R tags8l | ami szab8l yokat figyel embe v
megk®zel 2 tn&sheogyz °BERzekapcsolja a felelRs
t 8rsadal mi felel Rss®gvs8ll al §ssal. Cll §spont
k°rnyezet Kk©°z©°tti szorosabb kapcsol at ki ®p?
szeretalk®ntP® ds pHRnarcial Fair Piay¥*keerztd e m®ny ez ®st ho
Tov8bhbi kritik8t olvashatunkiba&z ar gazv@aty- ti an

keret kial ak?2t8s8val kapcsol atban i s. Ezek
keretre tet meg8l |l ap2t8sait. Az EP nem | 8t Ve !
szab8lyoz8sb- 1, sRt helyesnek tartja a sza

322 ink: http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRER/NONSGML+TA+PZTA-2012
0118+0+DOC+PDF+VO// HU | Leto°oltve: 2016.06. 18.

322BRv e b b e ar Riltip://VeérBeRyjog.com/index.php/hu/blog/tgdndolatokazuefa%C3%A9sa-
bizotts%C3%Alguefafinanciatfair-play-szab%C3%Allyzattakapcsolatbatkiadott
k%C3%B6zlem%C3%A9Ny%C3%A9r%C5%91l Let ° I t ve: 2016.08. 21.
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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

Aindok®@nia&lomes magyar 8zatot kel l tartal maz
rugal masea®oa8az- z8l oga. Vagyis ¥gy gondol
k®zz® szor2tja a vs8llalatokat az EU, akko
al kal mazni . V®gezet ¢l pedig Ygy v®I i, hogy
ve8l Il al adziEbdamy 2t §s't

123.Az EuBipaittss§g

12.3.1. A Bi zottss§g 2014/ 208/ EU aj 8nl 8sa: a
mi n Rs ® g'letafiRagy (hdokol" elv)3?4

£rdemes megvizsgs8l ni AA hjptPkdsyeVERI| beaer

al apvrettoRs sf8og ¥4 a t 8r sadal om sz8m8r a, mi v el a
val -sz2nTleg versenyk®pesebbek ®s fenntart:!
®rintett vl Il al at fel el Rss®ge, az eur - pai
jogz ab8l yok ®s a puha jog, nevezetesen a nen
biztos2?t8&8s8t szol g8l j 8k, hogRehpgeberygok ®k 8 ®
ell entmond8s fesz¢l egym8snak az aj®%Hnl §s el
m8&rci-@m &21782rt ®&s®A9I9BBt 8lj yma8§r®Adett Eur - pai
szl - szer zRA®/snRKk®H |JE,GKa mji ®n ah 2t0PDI%9y. b g aln@Bet
szer AR@®® zez2 tEEBrt-0opai Uni - mTk°d@pO®mRIli B! | «

hat ®konys§&8g. Erintsen a k®r d®s gazdasS8gi,

ebben a c®l meghat 8roz8sban is szerepel, aza
egyenesen bizonytalan. Ha azt mondjuk, hBgy at ®k onypy &t pt {, akkog 81 al a
egy eshetRleges ®s biAvaltaranTlkéegnenetséhny
fenntart hvatgyilbsak§10l 2t hatng8§nk ak§8r &g -l | er
v8ll alatir8ny2t8s fel el Rsasz®tg®its ,a hvo8dyl ad madn
al kotott szab8lyok csak azt a c®lt szol g8l
Ez sz8momr a azt jelenti, hogy nem minder
ki k®nyszer2thet Rs®gi | e hoekt Rks°®erg¢,| idllye tm-ed can
hogy el egendR <csak a ki k®nyszer2tWAWetRB sza
v8llalatnak minRsg¢l jon. Ez Ydeabhokh®r e@yt v\

324KeltBr ¢ sszel, 2014. Oldxelrdpaeu/legai nk: http://eur
content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =CELEX: 32014H0208&from=HU | |
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Aj cBup8&n az®rt, mert minismumasmagdamudg kikak

hogy mi a ] - vs8llalat, akkor meg tudjuk ha
model |l je? Az aj8nl 8s m8sodi k bekezd®se r°gt
v8llalatirg8nyz2t §si k- dexesskAaon&ukopsgblan mné
jegyzett t 8rsas8gok sz8m8r a regz2tenek a

el sz&8moltathat- -s8g8ra ®s hossAYVAbte§wau¥t svaml
i ndokadls el w8l |l al atirg8ny?2t SlbzerktAdeneaeaklye beka
v8l 1l al koz§8s el t ®r az al kal mazand - ve8ll al
nyil atkozat 88ban me g kel l i ndokol ni a, hogy
r®sz®t RI  ®s mi Ayéngakbml mekgihianrRdBu lkvzad sebg yf ®r t e
a nemzeti v8llalatir8ny2t8si ksoftlaw, vabyBE T a | §
olyan eszk?©z, amit egy vVvs8llalatnak nem k?@°t
®r v®nyes2ti, akkor kftehdskal hkiirde¥aRbnval k
hat ®konys8g ir8ny8ba hat? Ez az aj 8nl 8sban
hogyAa k-dex teljes k°orT betart8§sa = pozit?2\y
vagyis i sm®t biztomyk al An ¢elPNn®re®@KRh@8&zonplan in
aj 8§nl 8s, visApabb ami nkRal®lg himek 0 iegy.monflaebar§ t e g

megfogalmazotA ¢ s eakzd el t ®r ®s indok8&8ra val - -sz2nTleg
k©z® soroland- ., \siesnz oantr ossesnz aab bj onbibn Rs ®g T i n
szankci -rendszer. A vs8llalkozg8s 1 egfeljebb

®rdek®ben k®nyszerg¢l Ygy, holgnyi nidnsdzo&nagr aa k
meggy RzRk | egy enebke k eAzzd Rasj 68 A2l gBys eftladlr  t avtajgay: i n
®rv®nyes2t®se hat®kony nyomon k°vet ®st i g®
hogy tarts8k be az al kal mazand- v§8llalatir
el t ®r ®st . Al 209 nyv®vi 8mutatott, hogy a v
v8ll alatir8ny?2t_8gsi nyil atkozatok nyomon k?©°
n®h8ny tag8llam rendel kezi k 8I 1 ami vagy m!
(ke¢eglonosen azzlijrsdeckRkgl®hsdka)emegh Rgy ®@s P &, 0 ak
van sz-softliwkgy et ei k°zg¢l kil ®pve a v§8llal at
nem tart8sa [elt®r ®s], i1l etve annak i ndok:
Vagyiasni 8ivlagy szakhat: -s8gi aktivitgst k°vet
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i nk8bb a k°zz®t ®t el ekA tsetrabkb8§bkpwPgRaktek pl hea
t 8§rsas8§gok sz8&8m8ra az adott t Rzsd® al egi nk

t 8rsasgyx®stm8i |l | et Ren, § | t a tofflyaan explainedhve x f or
ment ®n, azaz a piacon marad8s mintegy f el
vagy az el t®*%¥®st indokol ni

1232A Bi zotts8g k°zl em®nye az Euyr  -pai EParpa
Gazdas§8gi ®s Szoci 8lis Bizotts8gnak ®s a
Eur - pai t 8rsas8gqgi jagr ®szw@nyadak inggydéhls:
®s a fenntarthat- v&8llal&tokat szol g8l - mod

A k°zl em®rayt ia 8ngl2lt &8s me gth avt 88lrloazl 8ast8i hro8zn ya2zt §G
[ 2004, 11. ol dal ] i d®z, ami kor azt mondj a,
v8ll alat ¢gyvezet ®se, i gazgat - - s8ga, r ®s z v ®1
AEgy hat ®kony v§8l|l @alRatfiom8 roy2st§§gsd, knervetl al gp
hosszWatl§vsz nTl eg versenyk®pMselBdl a®bsatfierm
el sRsor ban az ®rintett vl |l al at fel el Rss ®:
szab8lyok pedi ¢ azodlk Shhij ZBdnoysohso §lyBv @eget | m®ny
tegyenekh A Bi zottsS§g 2014/ 208/ EU aj 8nl 8§sa cs
meghat 8roz8st veszi 8t. A cselekv®si terv F
®s a vs8llalatirteyzhtés®rkorerzeeds?2 K®@®s @ ®s k ®n
t 8rsas8gi jog ®s a v8llalatir&m®s$z 8¢i k®d n ki

8l l nak egym8ssal, vagy esetleg a fogal mak n
A h8rom csel ekv®si ter¢l et :

El sR: CtrPygeh®ses8§Enmek eszk®zek®nt a jobb
k°vetel mdny ®t fogal mazza meg a k°zl em®ny,
befektetRk ®s a v&8Illalat kozott. M8sodi k:

25A Budapesti £rt ®kt Rzbsedie aedltsaR ka | kFaell cerhniRasl T280r0s4a s §g i r 8§
3 AUER, (drfonate Qvernancei Cl1 | ami r®szv®tell el miNetztR gazd§

Kezszol g8l at i Egyetem, Budapest, 2005. 10. o.

27A j avaslatokt- -1l wval- elt®r®st nem sz iks®ges indoko
8Kel t Strassbourg, 20ldx2urop®eu/ge2. ; Forr 8s: http://eur
content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =CELEX:52012DC0740&from=HU |
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Tobb |l em®g Rsi&gK,8b b bel esz- 1| §s bi ztos?2t8sa:
¢cgyfelekkel val - gyl et ek. Har madi k: A
versenyk®pess®g®nek jav?2tsg8gsa, k¢l °n®sen a
ter¢l etre f - kuts8s8 | mian Rs8igl®nleskt ijra8vn?yt28§sa t ek
terv mel-l1®kl ekt &all]8. Ja°sb b&verge; kf oag ad 0maxk me g i
v8ltoz8sokat. [8. sz. Mell ®kIl et ]

12332005/ 162/ EK: A Bizotts8g aj 8nl 8§sgak (2005
nem ¢gyvezetR igazgat - i, i1l etve fel ¢gyel

igazgat -s8g (fel¢gyel R bizof??s8g) 8ltal | ®t

Az aj8nl 8s szint®n el R2OPBdotms8jkSsSzI|I2Im®nybe
bemutatottAA v §lodgal kedi szier Ts2t®se ®s a Vv§&llalat
Uni - btaear v az elcRmél &p@&s9 heekzvd® s i terv r®szek®
aj8nl 8s szint®n foglalkozik a Attanmntrsd viagyv .
magyar §zlk metegoker ¢t ford2t8sra ®s magyar 8z
rugal masabb szab8lyok al kal ma zASas at 8ar s\a&I§lgalk

fel k®r i k, hogy hozz8&k anyki-ldveS8xneots s&sg r ma g yoeert &z

val - ib®tmm | ®nyeges el t ®r ®seket . Ez a megk?©
sz8ms8r a, hogy meg@et aa8d88lal at s Bgaizfaitkus Kk©°\
sz8m8ra pedig azt, hogy ®rt®kelje a megad:¢
cgyvegetr®ati- s8qgi ®s a fel¢gyel R bizotts§8g
tekintettel ez®rt hely®nval - val amennyi t a
szinten a sz¢gks®ges | ®p®seket a Atartsd b

jogszkb&l gpm8nm®g fel keltheti figyelm¢gnket,
k®r d®se nem a p®nzg¢i gyl v8l s8§g hat8s8ra al ¢
szab8l yotz-8ls KReODz20BRdRen felgyorsult ezen a t
befekte® s i v8ll alkoz8§sobhapepsee®pehpnt M8r b20@38t

annak | ®nyegi el emei a mai napig nem v8ltoz
Kelt Br¢gsszel 2005.02.15.; Link: http://eur
|l ex. europa.eu/LexUri Serv/LexUriServ.do?uri=0J:L:200
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1234.2004/ 913/ EK: A Bizotts8§8g ajs§nlgsa (20C
rendszer el Rmozd2t8s8rgatai hagy#et azg§8§8bass

A felelRs v8llalatir8ny2t8s r®szletszab8l yas

m- don d2jazza a v8llalat a jegyzett t 8r s
el Rmozd?t8s8ra a tag8ihgl kmadthersazkt e®O 0.6k. aj ¥YBii zuc
aj8nl &8s elvi szintT szab8lyoz§&st tartal maz

Vagyi s 8l tal 8nos j ogel vek ®r ve®nyes¢ |l ®s ®t
®r ve®nyes¢ | ®sekor i s, figyeRemmelAzagdt? s hat
pl. az aj8nl 8s megfogal mazza a d2jaz8si ren

1235.2004/ 706/ EK: A Bizotts8g hat8rozata az
| ®t rehé&Zz8s8r - |

2004. olati - brefrk & s i k e z cEerdpeéan Corpeatp YGovéfipancd - r u m
Forum] | ®t rehoz8s§8r - | doentott a Bi zotts§8g.
v8l Il alatir8ny2t 8si szab8lyok egym8shoz val
f R. A tagok megb2zat8sa 3 ®vre sz- la. A f
Bi zotts8&8gnak. AAaf -nreumz ed®1 jva§ | Ihadgayt i r §ny 2t §s
k°ozel 2t ®s®nek fokoz8sa ®  dek®ben a k°lcs®°n
| egjobb ir8ny?2ts8si gyakorl atokr - |v§8&boblg8ytat o
Bi zotts§8g Ssz8m8r &®s m@raln8gesla®@isis,i Mietsa ¢ 1 et K@
vEl l alatirg&nAz2ft 8sumek%2elt@®mbid mTk°d®s ®r RI n
A f-rum mTk°ed®s®nek t®nyleges eredm®nyeir
eektroni kus adatb8zisban nem tal8ltam, tovs§g

hasznosvole a F-rum fel 8112t 8sa.

30Kelt Br¢sszel t@iewdd. 12. 14Link: ht
|l ex. europa.eu/LexUri Serv/ LexUriServ.do?uri=0J:L:200:

Bl Kel t Br¢sszel 2004.10.15. ; Link: http:// www. epa.
Let°ltve: 2016.06.19.
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1236, A Bi zotts8g k°zl em®nye az Eur - -pai Parl a
jog moderniz8ci - -ja ®s mkofze8lseal Rsz VvEBUH -ad ait i
Cselekv®si Terv

A dokumentum angol ny el v EammuBicatior tFieRm Ehe . Er
Commission To The Council And The European Parliament; Modernising Company Law

and Enhancing Corporate Governance in the European UniiPlan to Move Forward

COM (2003) 284final | C503780 3 . Az Eur - pai Bizotts8g 20
t 8rsasg8gi jog moderniz8ci-j8ra ir8nyul - C
k°©z°ss®gi szintT szab8l yoz8cs28mbafkl |iesh ek iRdeRrgy
kezdet kezdet®n egy¢tt mozog a t8rsas8gi |
h
f

ol hvz - di k a t8rsasg8gqgi jog ®s a felelRs
ogal omk®°r ®be mindenk®pp8§hedoy8si keéhdkkagpmel
v8l |l al at maga h2v ®letre. Ehhez k®pest a t
keret ®t hat 8rozz8k meg, semmi K®pp sem azok
r ®e g®s z ;1 ®sg®svzi szonywbat egl¢ll2ettjeuk veagly® azt mo
ter¢gl et ek el k¢l °negl nek egym8st - |, ugyanakl
t 8rsadal mi fel €C8BMRss@®yw&l | al Es&U &lkv Ps i t er
tal 8l kozunk a bevezedatRi rr8BsyzCorpénate Gdverrfaeieé el Rs
ter®n a cselekv®si terv utal az OECD 8l tal
cselekv®si terv c®lja fenbat.arthat- - v8lIlalat

1237A felelRs vs8llalatirg8pwtsg8s uni-s kerete

A vs8llalatirg8ny2t8§8s fogal m§tAAa vBévarat Rr §
hagyom8nyosan a Vv8llalatok vezet ®si ®s ir
menedzsmentj e, i gazgat -tan8csa, r ®szv®enye s
kpcsol at ok °sszess®gek®nt 6 hat 8rozz§8Kk me g
v8llalatai nak felel Rs v8ll alatir8ny?2t 8si

el R2r 8sok, kozt ¢k aj8nl 8sok ®s Vv8AIlI ZP khdir §

2Kel t Br¢sszeitki 2003.05. 21. ;
http://www.europarl.europa.eu/RegData/docs_autres_institutions/commission_europeenne/com/2003/0284/C

OM_COM%282003%290284_EN. pdf | Leto°l tve: 2016. 06. 18.
3BKelt Br¢gsszel, 20 Lldxedopaed/egal Link: http://eur
content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX§ 2011 DCO0164 &fr om=HU | Let°ltve: 2016.
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Kenyv ksajy§tl at koz8sa szerint a felelRs t§&r
al apvetR t ®m8val fogl al kozi k, eAkb&t arzt iwgag
i ndo&«lov 0O A Bizotts8g teh8t ezt a h8rom tS8rg
legf ont osabb r ®szei nek, mel yekkel fogl al kozi
l gazgat -tan8csot ®rint Ren ki emeli, hogy
il gazgat-tan8csra van sz ks®g a menedzsment
ennekszk s ®g®t felt®telezi is egyben. Cl1l &8spon
i gazgat -tan8csban az ¢¢gyvezet ®sben r®szt ne
n®z Rpontokkal, k®szs®gekkel ®s megfelel R s
Yyynevezett monista ir8ny2t8shazentis®eR. vEL
tapasztal ok, nemzet.i vagy ~region8lis hgtt
eszk®z©°k | ehet nek az egys?2ka csoportgond

generh8IlzA 808 ®r vel ®sben ®s a v8§laszad8sokban ¢

elemeketA| ehet nek, valo sgtmT] egagypigsoayos gazga
szerinti krit®riumainak megval  -sul 8sa mel |l e
kockEzatos d°nt ®sek sz¢ gl etnek. Azt azonban el
jobb d°nt®sek is sz¢lethetnek, adott esetbe

Vajon egy Vv8ls8g hel mag8hakh megdé&hd eRshite? ia h
Hogyan tal 8l hatja meg egy Vv §IAured netiocrita$,k © d ®s
Horatiug . A szakmai soksz2nTs®g, a nemzet k©°z
egyens¥% y tov8bhbi vizsgs8l at §val k¢l °n fog
tekinteBben a f R meg8lIlAApr®Esv &n ke veek ktezZlIRb s ®g e
gyakran c¢csak a r°vid t8v¥% nyeres®gre konc
mi k ®nt tehetR t°bb r®szv®nyes ®rdekeltt® a
teles 2t m®ny ben, ®s hogyan |l ehetne arra ©°szt?©
v8ll alatir8ny?2t_8gsi k®r d®sekben. A k¢l °nboz
fel mer¢l nek, mi nt p®| d8ul Aa ktRuldagsd otneols8§t ka
hogyanv on hat - be a r®szv®nyes abba a folyama
i nk8bb el sz8mol tathat - s8ga, fel el Rss®gr e

meghat 8roz8sa neh®z, hi szen mi ®t nem t°r ek
nyer e®@®®s &rle? Az ®rdekek ilyen szintT befoc
korl 8toz- vagy ®pp k®nyszer2tR eszk®z%ket
mag8nszektor ban. Vagyis itt gy tTnik, hog)
asoftlaw AAbteart vagglvndmkol oennek a puha jogi
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k- dex form8ban t°rt®nR kifejezRd®se az egy
mag8ban foglalja a nyilatkozatt®teli k°tele

a) nyil at k oz omiqglaltakatdosgtarteam k - de x b e
b) nyil at kozom, hogy a k-dexben foglaltakat
i ndokak®nt az al 8bbi nyil atkozatot teszem.

£Erdemben teh8t a felelRs v8llalatirg8ny2t §s
m®g kak i s, ha a magatart §8si k- dex rugal m
al kal maz§8st 2r el R. KevetkezR | ®p®s k®nt a
Bi zottss8g a zZ° 1l d K°nyvben szerepl R 25 k
tag8ll amgkiwv&dk,ashoygjanak a feltett k ®r d ®s ek
Mel | ®kl et ]

1238.Az Eur - pai Bi zotts8g 2010/ C 285/ 01 k°zl
ci kk®hez tarto®* napok jegyz®ke

A k°zl em®ny a 8. pontban td&mgkavet ®sBtnyted v
Vagyi s a mell ®kIl et bRI megtudhat | uk, hogy

bi zonyos ci kkei tekintet®ben azok 8tg¢ltet ®s
t 8) ®koztat 8§st vagy arr-lkbehogey v@geABtt@U.t eE
ki olvashat -, hogy a tag8llamok elt®r R m-do
Magyar oAAmi§ga 6. ci kk ( 3) bekezd®s ®ben m ¢
r®szv®nyesek a 6. cikk (b)) meghatrd@®POP®O¢k @
kezgy Tl ®si megh2v. k°zz®t ®tel® /kihirdet ®s:
Ehhez k®pest pl.: Lettorsz8g ugydmredamnyen!t
6 . ci kk®nek (3) bekezid®s®e | I8azilk etiRodytd 1
kezgy Tl ®s ©°sszeh2v8&8s8§nak napj8t-1 sz8&8m2tyva
napirendj ®r e felveendR napirendi pont okl
terjeszthesseoerek m®PKR. 0 eah ett mwe8 bfbdl ygtagliIntiet en
tags8l | ami el t ®r ®sek vizsgs8latsgval, de ittt

rugal mas szab8l yoz8sok bevezet ®s e el t ®r R

334 Link: http://eurlex.europa.eu/legatontent/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:C2010/285/01&im=EN |
Let°ltve: 2016.06.15.
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i smeret®nek hi&§ny8&8ban nem ukagy! .nekm znygeyglfl ed s
r®szv®teli jJogainkat.
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HAZAI RELCCI ¢K

13.A t 8rsas8gi architektWwra fejl

A gazdas8gi t8rsas8gok fejl Rd®sto°rt®neti gy

A termel ®s, gazd8l kod8s ®s keresk@det!| ®m
i g®nyel t, amely a feud8lis <c¢csal8d szintj®
foglal koz8s% emberek k@°z©°tti sz°%°vets®gek Kk
egyes¢l ®sek vol t ak, amel yek i d BRelgagldlaa B¢

t 8§rsa¥ggmégi ndult a kapital i®A as gaktded &kso d@ss
egyes?2t®se |l ehetRv® tette nagyobb v§8IlIlal ko:
az egyes 8gazat ok, mi nt p®l| d§ kdreskedleleh aj - gy
fejl RI®s ®hez. K®s Rb b, a nemzetk?©zi ker eske
tudom8&nyos ®s Fgmeliy fsozr¢kasd®g sozner Ten mag8val
t 8§rsd@® §g@ms8&nak n°veked®s ®t ®s a p®nzpiac
t 8rsadal omgazdas8gi 8talakul 8shoz vezetett.
nyersanyag ®s k®szter m®Pk kereskedel em, me g
kialakult a munkamegoszt &5sma®saz ingividualkzki®s gon
hel y®be objekt2?v gazdas8gi ®rdekek | ®pt ek,

%A gazdas§8gi t8rsas8g a v8llalkoz8s szerveasBigi ker
architekt %r a.

BWSCECNDOR, Ast§Beass§gi | oBurt-opSbRadnkKt KeXNpuz§at Kiad-, B
128156. o.

Az ipari forradalom °t k¢l°n8ll - szakasz8t k¢l o°nb
i par.i f or odikdzakaszaz 18RS az | . Vil 8gh8bor %i g terjedR
Os z tMaggky a r Monarchi al . Har madi k a k®t Vil 8ghs8bor %
[ haditechnikai verseny az USA ®s dalomUat&yRaz k9O%és° t t | , S

®vektRI sz8&8m2tand- .

8Magyarorsz8gon ma a t8rsas8gt2pusok k®t fR hal maz

forma, ilyen pl. a bet®ti t8rsas8g, a m8si k a tRkee
It®e znek k°ztes mode®d ekRkaemgygekt Bzjee®ll gget i s magu
korl 8tol't felel Rss®gT t8rsas§g. A felelRs v8llalat

viszonyl atban i l edivBln®Bmna miR2IARON r s g w Batytt §[r rsyais

s
339 ROBERTS, MartinEur - pa t ©° rlt9®lnde.t eAz1 7i8Qar i forradaAkemd®mi a |
Kiad:, Budapest 1992. 5.0
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ker ¢°tAe k X X. sz8zad elej®re kialakul - t §rs
®r dekel t s®qgi pozmg&s:-lprjdtteBso®Rkale, ®MEszem
k¢l °nb°zR c¢c®l ok motiv8lj8k a tulajdonosok

corporate governancea gazdas&§8gi t 8rsas8gok funkci on:
alapul - Kkor m8&8nyz§8si rendszer e, amel yben el |
test, | et i s 2*%BA eXplkX®.r °skz.§zadi nemesi trad2ci - kba
amely egy kev®sb® urbani z8Il  -dott, bel sR ko
t 8rsadal mi adotts8gai mi att, a t8&maes 8§gi |

volt jelentRs polg8rs8§ga. A XX. sz8zad el e]
®s azt8&n a Vil 8gh8bor %k ok8&8n szint®n ki mar
nemzet ¢nk javar ®szt betelep?2tettrpokg@RIsgg
pedi g 1950 ut 8n | ®nyeg®ben teljesen fel s:
korl 8toz- szocialista rendszer. K®zenf ekvF
|l egink8bb a porosz mint8k adapt8ci --¢gs§val t

®vektRI, vagyis a piac demokratiz8l - -d8s§8t -
gazdas§8gi szerep¢k ®s s Yl yuk fol yamat osan
negyeds Z28Elmlidankapcsol -d-an, a felelRs t§&r
r ®®nypi aci v8l s§gok ®s gyakor |l at. probl
gazdas8§gtort®netimenkhb&i me aBulre -t pE§sbz N i uRrakte z e t
k¢l °n®sebb magyar ®r demek n®l k¢l . A 1 ®szv(
h8rom meghated e mbRI 3 I ElsR a k°zgyTI ®s,

tulajdonosok t8rsas8gon bel ¢l-@ar ek z°°ss@®R@eZ7V
n®v ®rt ®k®hez k°tRdi k az °sszes kibocs8tott

t 8r sagySwge z gt ®s ®t el | 8t - i gazgat - s8g, mel vy
szavaz8ssal. V®gy¢l harmadi k szervezet.i e g’
t8rsas8g ellenRrzR szerve, amely a tul aj dol
bennevan,fgf gy el i az igazgat-s8g tev®kenys®g®t .

30A nap Cobde dercCommerdeFr anci aor sz8g, 1807]gavzalats 8ggd elI8s R als
szab8lyozt a. Ekkor a szervezetek m®g kev®sb® voltak
nem k¢l onglt el hat 8rozottan.

JUHCSZNE SZIWédzetMBIri @s/ vadihu ntkegtgyli etsiz edmoez, ®AB. O®vf
40.0.

MSCRK¥ZY, ATamaSsy:ar t 8rsas8#HiVG ORAEuU Ki m8banBudapest,
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r®szv®nyt 8r sas8gok t 8r s as §gicommoo daw,illetvé t t er e

szok8sjog al ap Y%, m2g a kontinentS8lis jogi f
pedig soft law nor m8 k b - | ®p2tkezi k. A r®szv®nyt 8
el emz ®s ®n ®| figyel mgnket k®t ir8nyba orient
a t8rsas8g korm8nyz8sa. Az emlz2tett k®t | og
jogforr8si hg8ttere, k¢l °nbs®get mutat a fen
a f Rk®nt ki sbefektet RkbRI gl -, tagol t t ul
ugyanez kev®sb® tagolt, nagyobb stz8erseaph8egzo nj
k2veli kapcsol atok rendszere is. S m2g el R
ut - bbi | egt°bb esetben k®tszintT, ahol a
tul ajdonosi el l enRrz®sre pedigl @agyte§rRsha szgi
hivatott. A gazdas8gi t 8rsas8gok alapvetR
tev®kenys®g egybefogl al 8§8s a, a fogyaszt -i
r ®szv®nyt 8rsass8gi forma | egf Rbb I|i®&nnyeergt®btemn
egy meghat 8rozott Szl et tev®kenys®g fina
t Rkeegyes2t ®ssel | ®t re hozott t 8rsas8g el
mel ynek tagj ai [ tul ajdonosai] a r ®sazv®nye
mags8nvagyona el k¢l ©ngl a t 8rsass8g szem®l|
[r®szv®nyesek] fel el Rss®ge korl 8tozott, k

okirats8ban meghat 8rozott szol g8l tatg8sokr a,
ki boc®8t ®s®nek szolg8ltatg8s8ra terjed ki
forgal omk®pes ®rt®kpap?r foglalja egybe. A

szerkezetT t 8rsadal mak fejl Rdt ek, mel yekb
tulajdonosi szek ezet e is k¢l °nb°zR jegyeket hor doz
model | ben Sz-rt r®szv®e®nyesi struktra a |
koncentr 81l t r ®szv®nyes:i tulajdon. La Port a
befektet RP&JI&KI neir Rss®Ige a tul ajdonosi konc
arg8&nyos. Az angol s¥%tsazgotl 2 putsi4 agrdomiots & k t sar ¢
t 8rsas8gr a jell emzR, hogy befektetRI t °bek
k®pviksSelvRt 2atR®shie faelkap ok, a szervezet a r ®s
MTASI, MEgklasatirgny?2Edstiud EMPBzkaR&kAl @424 TCMOP

k © n y 2082 1.0. Linkhttp://www.tankonyvtar.hu/hu/tartalom/tamop412A/2010
0017_19_valliranyitasi_rendszerek/ch01s02.html#id50Q347L et °© | t v e : 2017.01. 05.
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®p2tkezi knmeAd kamglt®&r sas8gi fel ®p2t m®ny kor
funkci -t az igazgat: -s8g t©°olti be, feladatai
aki k s8¢ 8trislaaj donosai k°zgyTl ®s®nek*A art oz

ve8l Il al at i hatal om az igazgat-tan8csban [ bo
v8lasztja meg a mTk°d®s mik®ntj®t. Ez a t
amelynezhozz8i gaz?2tja a bel sR szab8lyz-rends
k°l ts®gvet ®st, v®grehajtja az ¢zl et f ol ya
hat al ma azzal teljesedi k ki, hogy el l ent ®t |
ellelRr z ®s | funkci - nem K¢l °ngl el . A funkci - k
hasznos. AXalzzdoabss8&si ®&n | - | j°het , ha a vez
referenciaponton kereszt ¢l hozhat -k meg. A
ural kodi k, er Rs orsz8g ®pg¢l . Ez azonban m
k-dex ide vagy oda, a hatal ommal val - viss:
er Rs. Egy®bir8nt a transzparens mTk°d®s K
t §as8gok ®ves jelent ®sei nyilv8nosak [az |
Yat 0N i s el ®r het Rk] , amennyi ben ez ny %j t ha
kontinensen ir8nyad:- n®me t model |l ben a tu
iN®z m®nyi befektet ®sben nagyobb szerepé¢k v
Kor m8nyz§8si rendszerben k¢l°n szervezeti e
v®grehajt - | egeautivee altoarld a ®§csaz|[ att - | fécgget |
hierarchikusanf © | ®r endel t f esuperyigoey |b&ard b iaznetl tys 8ay t[ 8 r
mTkoed®se felettdi ell enRrzR tev®kenys®get
kapcsol at ai i r8nti fel el Rss®g, 2 gy a kar a
nagyobb figyelmet fat2 t anak az ¢zl et partnerekkel v
felel Rss®gv§gllal 8sr a. A n®me t r®szv®nyt §r
koordin8§lt, | ®pcsRzetes mTkod®si strukt Yr e
szerkezetT armbi hekRYr @\bv@me rfaek ai bsn gnold e | | j e
gyorsas8g ®s a mennyi s®g, a n®met strukt Yr
cs°kkent ®s ®t szolg8lja ink8bb. A mai ma gy

hordozza fentiek éar Qistsareiss®Rgi®LENg ez ut - b

MHALCSZ, VEBKEIS;, AHIBr§as8§gok HVER@sa@®nKi ad- ,7 Budape s
301. o.
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i gazgat - -s8g az ezl et tervben meghat 8rozo
fel¢gyel Rbizotts8g az igazgat-s8g jogszerT
®r dek®ben. La Pont azwinzg@a&ldats8 gokdran, ahol
hg8nyad, a r®szv®nyesek erRsebb v®del met kaj
tRzsdepiaci¥™hbual t°%rs&jeFvwaglg®sbe. Azokon a pi .
r®szv®nytul aj dbbmmARapett emPBaleamBegf el el Ren
az °nv®del mi k®pess®g i s. A sz-rt r ®s zveny
v®del me, ®s a menedzserek fokozottabb ©°ng§gl|
egyfajta magadab®sko®kg§z&ttoteszttul aj donl §s
hogy gazdas§8gi t 8rsas8gok birtokolj8k wegyn
ir8nyban, egyol dal 4% Keya§gynb°kRlI cs®REZY®mYy
al kal maz8s8val bi z t@ssz2vt@nayte-k,he hogty° begyes®s
kapcsol -djon, ezzel nN°vel hegR a®sav@®adp¥yt elgytk

evment ®n nem minden 8llam?3agyja nyitva ezt
131.Struktur 8lis kock8zatok

A r®szv®nyt 8rsasfmi panthbhit ekneé&deandR8rkock$§
megl 8t 8som szerint az ezekbRI k°vetkezR di
v8llalatir8ny2t8si jJjog kialakul 8s8hoz:

1. A r®szv®nyt8§rsas8§gok eset®ben k¢l °nvs8Ii
t 8r stasl8@mj donosa ®s vezetRje k¢lonb2°zR terr
®rdekell ent ®t feszg¢gl het . A tul ajdonosok ab
nagyobb ar8ny¥ profitot hozzon sz8mukr a, :
t 8§rsasLyd em®ls ®ben. A t8&8rsas§g vezet Ri szem®
azonban munk8juk eredm®nyess®ge csak k°zvet
Teh§t a befektet®s tulajdonosa Abelesz-1I| §s

345 CHEFFINS, B.R.Corporate Law and Ownership Structure: A Darwinian Lirk®versity of New South
Wales Law Journal 2002/2. 371. o.

SKECSKES, Fenderl&Rss: t §8sa$ &gr pdn pRVE-OBRALe Lmapn ®s) K° ny vk
Kft., Budapest, 2011., 362. o.

347 DIETZENBACHER, E.; TEMURSHOEV, U.:Ownership Relations in the Presence of Cross
SharehldingJournal of Economy, 2008/3. 190. o.

SKECSKES, i.MB63B68.D.
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t 8r svaesz8egt ®s e pedi g csak k°zvetett m-don ®rd
fennsgl | az opportunizmus vesz®Ilye, vagyi s,
®r dek el ®r ®s ®r e hoz meg, h8tt®rbe szor2tva

2. El k¢l °neglr a®@ktBesamt8llg ®Apess®ge ®s a r ®sz

ahogyan azt v8rns8gnk, nem mutathat - K i egye
®rt ®k ®s a r®szv®nyek °9ssz®rt®k®nek n°veke
fel 10%0s n°seked® |jelenti a r®szv®nyS§sr ugyan
m®g az is el Rfordul hat, hogy a | e2rt tend
t 8rsadal mi kapcsolatok gazdag eszk°®zt8r 8nak

nem a ta&@mrmals@ge,t hanem a t8rsas8g tul ajdo

°nmag8ban jelent.i

3. El kel ©ngl a t8rsas8g k°nyv szerinti ®r
meghat 8roz8s8n§l sz8mos ol yan, |l egink8&8bb i
amd yet a sz8mvitel nem kezel jelenleg. 1 ye
Am8rkahTo ¢gyf® k°r, startup VvE8llalkoz8sok
m8s egy®b mellett, megteremt heti k aosispekul
®r dek. Ez ut - bbi kock8zat SzOros °sszef ¢o0

vesz®l yforr8ssal
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14.Normarendszer

A felelRs t8rsas8gkorm8nyz8si jog | ®t ez ®s ®]
®s bel sR vi s zcorposate govalascefea gea lta mkA° r mag8ban f o
kezt a t8rsas8g strat®giai ®s p®nz¢igyi ter

8l tal 8nosan el fogadott m-djait, a nyilvgn
§tl §that- mTked®gzkevet elt nRmay &2 vB@naamait,

el l enRr z®si met oAIA k§u| ajsdomi ntt§risaglami fel
t 8r sadal mi*vfoenlaetl kPoszs-® JrtBe8 nyaekbmeketz8rt, hogy
t 8§r s as §%iis atomorateSgovernaceh at - k°r ®be ker ¢l jenek,

Af el el Rs t 8r s ass&gekmo®| ny§ n yhzasts8il yjaogpoi | | anatnyi
r®szv®nyt §rsas8gokra terjed ki, amely az f
ut al 8sb- | k°vet ksezzikka.s zABt Ptak .| egrhlonhtt etstabb f o

t 8rsas8gkorm8nyz8s jog8nak jogforr8si hS8tte
t 8rsas8gkorm8nyz§8si j ogi t ov_8bbisoftnlamr m§i |
nor matartom8nybal &jaddmas &k ®s aa twezet Rk

viszonyrendszer elemeit ®rtelmezik a differ

MAlapt°rv®ny, XIlIIll. cikk (1). Magyarg8zat A r®szv®n
k¢l °n®sebb magyar 8zatot, hogy a tRkeegyes2t®s | ®ny.
gazdassg8gi °sszefog8ssal a[lklo.z8kflt f,el Bt®t el eghhet Bm®| N
Ennek ok8n t°bb szem®ly tRKk®je egyesygl egy szervez
nagymennyi s®gT t Rk ®t i g®nyel nek, felt®tel ezhet Ren
t 8rlsamanagyobb r®sz®nek mindennapjaira b2rhat kihat
direkt2vsg§ja, amellyel, % alkotm8nyunk [ Al apt®°rv®ny
°sszt8rsadal mi ®r deketcik&k w®wWR®dehimPhé w8maj a.ul Aj XKomhl ne
k°telezetts®g is egyben, amely jelen esetben a fele
Mindezek alapj&n k®r d®sk®nt vet hetj ¢k fel, aogy ha
v8ll alatkorm8nyz8s felel Rss®g®nek s¥% y8t, akkor egy
tergftleasf ogi szab8lyozgs8val?

A nemzet k©zi i It Godparhte Bobia RespOrBiBility vagyis a t8rsas§go
fel elS8Rslsa@gdvsa. C®l ja az ®rt®kteremt®s ®s a vesz®l yek

BIANGYAL, \C8Ig8mal ati Akbam8npd8§s, Bi8apest, 2001. 25

2A t 8§rsas8gi forma nem az egyetlen | ehets®ges Vi szc
k°r ®neckhat 8roz8sakor . J - | | 8t hat-an k°rvonalaz-dik
§1 | ami tulajdon®» gazdas8gi t8rsas8gokat gravitsglja.
el ®r kezi k ahhoz a refereincebpéngbozy Rmel ybenr 8hat§§
corporate governanck at - k°r ®be wutalja fent eml2tett | ogi szem®
k®r d®s't vet het fel. Nem | esz kennyT a jogi szem®l
tul donosa milyen minRs®gi jegyekkel bz2r.
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Nemzeti Jjogforrg8sok

141A1 kot m&§nyi szintT jogforr§s
141.1A1 apt°rv®ny %011. 8prilis 25.

Munk8&8m szempontj 8bvethezRl apaRas®Pay kel ev 8
cikk (1); XIII, cikk (1), XV.cikk (1F( 2) ; XXI V. Ci kk (1) ®s XXVI I

Kut at 8som sor 8n a vVv8llalkoz§8s szabads8g8v
meg®rt ®s ®r e, hogy haz8mzxK&sanszahads&lgant ma
Al apt°rv®ny vs8llalkoz8snak, ®s milyen rel 8c
fogal omk°®rbe tartoz:- el emekkel . A vs8ll al ko:
alapjog a v8llalkoz:-vBt vEBl 81 1l ahkoR8E®g@IYyak
fogl al j a mag8ban, mel ynek t 8rgya az egy®
v8ll al koz§s. Az al apte°rv®enyi fogal omba min
keretein bel ¢l mTk°dR, poo§sk®nti e ¥ Bkt Mmszea
v8llalkoz8s szabads8&8g8&8hoz fTzRdR alapjog

rendel kez®s ek, joghat 8ssal nem b2r . szabs§
objekt2v ®s szubjektzv felto®eexl éel tt®t ali ks sf
Ssz®l esebb spektrum, mint a polg8ri jogi v§8lI
j og tipiz§8lIl, rendez ®s rendszerez, k°zel
| ®t rehoz8s§8r a, mTked®s®re ®s b@fegeskant eta@wd
joghat 8§ssal nem b2r . szab8lyrendszer ek, m
°nszabs8lyoz- k- dexek, stb. az adott vsgll al

mTkoed®si® kgl vékkeal koz8s jog8nak egziagb aedzs §agran y
tesz, hogy amennyi ben az alany el fogadja a
akkor | ehet Rs®ge van arra, hogy az 8l am ga
bel ®phessen. Az al kot m8ny oas ka°lza®rjdoegki @hrevl ®nzye
®r dek®ben sz gks®ges, akkor az 8l lam ia szg¢k:

Magyarorsz8g W al kot m8nya;
Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A1100425ATV Let °l t ve: 2016. 06. 19.

B4 A kutat §ogm aliagnzi -j §8ban mag a for-profé @snan@aditzce®d Yk ¢ 1 © n
szervezRd®sek ko°oz°ott.

%5 Objektzy el emek pl . : er Rf orr 8s ok, tev®kenys®gi
joggyakorl 8s, vezetR tis®PlLygPgV¥ssee®ROiedpleamabiakelzte?
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vagyi s sz ks®ges m®r t ®k kem | SR&tsozaa®B8nyg osa nv
szabads§g¥Aakk epogs§felt®telrendsuker theorgyv iazs
szerepe kettRs, vagy ak8r t°bbes is | ehet
i r8nyt, el l enRr zi az elvs8r8soknak megfelel
megval -sul 8sa ®rdek®ben a4 R§let alsg laimelnanky? tha
gazdas§8gi szesrzeplgBI tteetr3s®Kkt®t megvg§s8rol ja,

tulajdon¥ gazdas8gi t8rsas8gon vagy k°lts®:
k°vetkezRen ad-dik a k®nyd®en lgyenvangm: a3
partnere vagy versenytS8rsa egy vs8llalkozs8§8s
felt®t el ezhet Ren soha nem fog annyi er Rf or
hat ®kony -f er Réa®zmn8&IS§s k © viesteklei zkm®mg gi Yag g m ay
fenntart8s%» i nt®zm®nyeket, c®geket, mi nt a
sz8m8ra wegyoldal ¥ el Rny°ket k®pes biztos?2/1
di szkriminat?2v szab8lyok | ®tartdag8gi8val®l oM
amel yeket 81 I ami t 8rsas8gokon vagy k°Ilts®g
el ®r ni , s melyek azok, amel yeket a piacra
vagy |l ehet b2zni ? Mely tebe|] e®ekmal ket br pke
szabad fejl Rd®s Yat ] 8T a terelni? Gazdas8g|
ci klusonk®nt elt®r R szemlA®laeptti®®Tkvi@uyyikl veS§rnR st °]
hogy Magyarorsz®®ppl acghidamsB §waal’ P Wloagjado n h
v8llal koz§$! ®szabiadsgg8taz azonos jellemzRk
di sz kr i*%hi meSlcyi - tt,®t el ek, gener 81l i s jellegg
t 8rsas8gkor m8nyz§8si jogot, de nem ®ddmak s
8§ | t adrporéte governance paradigma Az Al kot m8nyb2r - ssgg 21/ 1

% A sziks®gess®g ®s ar8§nyoss8g kit®tel, tovs8bhbi me
vezethet.

"Magyarorsz8g Al apt°rv®nye

BAl kot m&ny 9. A (1) bek., a Prieacntpaud duaneb&gn miergtf oglall am
WTEGLCSI, AAntdurl8sj:donhoz val - ,j oRy- |lalyk oBIneSmm&ro s A |vagpd2et!| v

2013, 189190. o.

S0L ENKOVI CS, EBmbrenra b&8ss :tDuladj-dgonCa mpuiP ®Kisad 2073Byddp8Sst
BIAl kot m§ny b®ek.A (A2 apt°rv®ny XIlI. cikkKk.

2A kot m§ny 70/ A. A (1) bek.; Alapteorv®ny XV. cikk (
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hat 8rozat 8ban meg8l |l ap2tott a, hogy a gazda
al at*tagombhan k*®Or dae kiRt Tz°tt c®l el ®r ®s ®h
korl 8tozhat .. A t°rv®nyhoz-nak t eh§t | eh
tev®kenys®geket nemzetgazdasS8gi strat ®gi ai
szektorokban tulajdonosk®nt j el enhet meg
ter %At €e8r sas§g mTkeod®s®ben ®rintettek pedi
a tagok tulajdonhoz val - jogai korl 8t oz 8s §
felold&8s8nak jog%@l kot oldali eszk©°ze.

142T°rv®nyi szintT jogforrgsok

Afelel RgkadarSm&SmysaBlYgYy|] ahoagy sz® esebb k°rben
v8l lalatir8ny2t8si jog | ®tezik, alapjs8t a
pedig a Polg8ri T°rv®nyk°nyv:

1421.A2013. ®vi V. torveny[ausjRPltks8ri t°orvenyk
3:289 A [FelelRs t8rsas8girs8ny2tg8si jelentQ

A nyilvg8nosan mTk°dR r®szv®nytS&8&rsas8g igazg
terjeszteni a r®szv®nyts8rsas8g t8rsasg8gir§
sz8m8ra el R2rt mettent ®tk®s A2 el ent ®s el fog
kezgyTl ®s hat8rozat§t ®s az elfogadott | el

tenni . Semmis az alapszab8ly azon rendel kez
Az Y Pt k. Helnyten jjoglsezmtb&@d ty®t el i k°telezett
r®szv®nyt 8rsas8g igazgat - -s8gs8nak. Ezzel, t
szTkz2ti annak c2mzett.i k°er ®t . Tov8bb§ kb©°z
szab§8|AtcRt®da hat sk Ozbh&d amel ybRI i sm®t k?°z

%321/1991. (X. 4.) AB hats8rozat.

%64/1993. (XI'l. 22.) AB hatsg8rozat; ABH 1993, 373.,
%1103/ B/ 1990. (X. 11.) AB hats&rozat; ABH 1993, 539,
36 MENYHCRARla: A tul ajdonhoz val - ,j 0§z §wagdwn® pidél2 atkh/ekd
158.0.

% Harmadi k K°nyv A Jogi Szem®Il vy, Har madi k R®sz Gazd
XXXV. Fejezet, A r®szv®nyt8rsas8g szervezete, 2. Az
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hogy szab8l yoz§8si feladat okat i's elsBfer a t
law*®e s zk°zk®szI|l et al kal maz8m8gah.t Sroek§8§gmop
aPtklagazdas8gi t8rsas8§g stati k8j8t adja [ al
BET FTI Aj 8nl 8sai] %8 At 8srzsaaksiSrgoddl neamiak §j 8
rend el lcaporRte governancej og t 8r gyk°r ®be sorolja

mTk°ed®s®vel %SssaePggaR ®s p®nz ,gyi tervez®

k®r d®seket, a mTk° d®s s el kapcsol at os i
nyilv8noss8g8val kapcsolatos k®rd®seket, az
fajait, i | 1-et8wea,n, f Rl etg8§rBuward al mi fel el Rss ®¢
Kut at 8somhoz a Ptk. k°vetkezR szakaszai k a
3:62. A [VI. c¢c2m V8llalatcsoport]; 3:286.
emelem ki, met apal kot - -mmzbédj¢,IPt&kzen a helyen sz-

amely az Y Pthkaz P:ss¥evAnszekiomtszol i d§Ilt ¢

k°telezett, |l egal 8bb egy wuralkod- tag ®s |
tag BPtatt ur al mi szerzRd®sben meghat 8r oz
egy¢ctt mTaold®s . ,81 1 al atcsoportban tagk®nt

felel Rss®gT t §rsass8g, egyesg¢lletvs, Aa 8z°V i
v8l Il al at csodp-orttadalk®nutr atl klmb | ogi szem®ly k?©°:
kotott szerzRd®s ¢k hat8rozza meg, hogy me
meg8l |l ap2tott, az ur alAk ojdo g stzaagbostl ynheed iyl |aentnRa
i1l etve r eashkze gisa, al Hoygm a magyar ma g &
k°ozgazdas § ¢’ akbmazétiv\glh dfmol gaatl mat , noha azt ne

%8 Magyarme gf el ApRha kpbepez®s, amely olyan norm8kra ut q
t8rsadal mi mor 81 ban, sem, mi nt SefzlawB8 bt mf k k®Iny bk egr Ak §

nemzetk?®zi jog ter¢let®nN tah8§l Rbpophataunk, ve8agy &lPwan
nem jogal kot - hat 8sk°rben hozott szab8l yokban, h
aj 8nl 8sokban, ir8nyelvekben ker¢glnek meg8l Il ap2t8sr
T8rsas8ygi ABBnt &88§ai .

3Ahow the company shall be directed, managed, contr
ell enRrizni éo

870 Egyes szakemberek az 198% v8l s§8§got k°vet R corpbfate zgavkrmance s z § m?
megj el en®s ®t , sb8uas arkagga®taeé kh e jjeezl®ent meg el Rsz°r . Ha

1990es ®vekt RI besz®l het¢nk a szabad vil8gra jellemz
felel Rs t&8rsas 8®yrkidbeami§ nfyezjsleR d @@t taduk.2 2 & m2 t h

SMAAk®°zgazdhkisBgjten®st helytelen¢gl alkal mazzuk, hisze
gazd nem | ehet k°zgazd8l kod §s, ez®rvagy a tovs

8§l kod§&s
8l kod8studom8ny szavak haszn8l at §t .
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nem hat 8rozza meg annak attri b¥tumait. A Vv

Ko znapi sz-haszn8l at,bars z agkytaukdroanm§ n il R fkoorndtuel
haszn8l atos kifejez®s a Kft., Rt . gazdasS8g
szempontb- | k¢l °n figyel met ®r d e me l az el
k°vetkezRk®ppen hat S8aAEi snmgr azv &lj | #It Xkt c So pd
konszoli dg§lt ®ves besz8mol: - k®sz?2t®s®re k?°i
h&r om, az ur al kod - t ag 81 t al el l enRrzo°ott
meghat 8rozott, egys®getst miKkEedn@spdniont neg leth al a
jegyeznem, hogy az egy¢ttmTkod®sben r ®szt
v8l |l alatcsoportban tagk®nt r®szv®nyt 8§r sas§

sz°vetkezet vehet r®szte HEagyal pplj@gshr ivajj oqi
gazdas8gtvigd dfrafigeatliom al att t°bb jogi szem®l y
mind a z8rtk°rTen, mind a nyilv8§nosan mTk?©°c
t 8rsas8g gazdas§8gqgi t @r saszs8yenkezmit nR®g | ,eg
szem®Il yi s®ggel rendel kezR jogal anynak teki.
°sszevetni, °sszehasonl 2tani a jogi szem®l
vizsg8l hatn8k azt a peog gBrij ogiogisze@PAdPs kTt €
gazdas8gt udom8nyd d fad daal®mat8§.l t A kut at §soknak
adhatazAe gy s z e m®| y evsi zts§r8slaast§g oiksd. A magyar f el
jog tov8&bbra is csak a rmyisl8w®Hrkdsaann | mirk °t &R

hat 81 y8t . Saj 8t kutat8som szempontj 8b- | az
fontoss8ga abban rejl ik, hogy azok a s za
t 8rsas8gokr | sz | - 2006. ®einddAV®s rte r vidang
v8ltozatlan tartal ommal, b8r elt®rR strukt:?
A vezetR tiszts®gvisel Ri, fel ¢gyel Rbt zott s
ban tal 8l hat - ak; az oXltt-d | 8n ossp efce ASeldniBta sf®egli ®
al apon ®p¢l R Dj Pt k. [ K°nyve inkorpor
miniszter.i imdkkb€ns sakapBlt!l 8 hel yett az
szab8lyoz§8si ki iONdTd k iprotne totte | v 8drarsa,t j Aogy
r®sz|l etezetts®gT szab8llyal sem |l ehet bizto

%2Az afnil beavatkoz8s ®s a jogi norm&@8&kdmeghabBr @z &s 8§
t°rv®ny] miniszteri indokol §8sa.
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szabsgl yok mar ad®kt al an megj el en®s ®t , c®Il

megal kot 8s a, amel yek®r ®s t teh@®h RsRQgeivahel ye
meghat 8roz8son, a tilalmak k°r®n kereszt ¢l
miniszter.i i ndokl 8s szerint a jogal kot - az

jell emzRen ne szinae&imk 8t uts§ r ssazseSrgziRd®s drez R dhke
egym8§ssal szemBeni k°tel meiket.

A Ptk.a 3aldapjn a jogi szem®ly tagjai, T I I
szem®l| yhez fTzRdR viszonyuk, val ami nt a |
szabgBga sor8&n a | ® es2tR okiratban el t®rh

szab8lyait-I, kiv®ve ha

a) az elt®r®st e t°rv®ny tiltja; vagy

b) az el t ®r ®s a j ogi szem®I| vy hitel ezRi ne
ki sebbs®g®nek jogagyt nyilv8nval -an s®rti,; v
C) a j ogi szem®l yek t°rv®nyes mTk° d®s e

akadg8PYozza.

Kisfaludi Szer i ntcontalegea®rj tees| nMd zs@P,0 zmdritvi d B sec
egym8s k°z°tti ®s a jogi szem®lyhdai f®BzRd
mTkod®si szab8lyoz8s kial ak?23®@sa §scrasS®gi ®I
hitelgegyzRsszetett ®s 8l tal 8nosam al°kal reed o/te
elt®r R tartal ommal jelenik megal A mégez PsRY

°sszef¢ggR, illetve a konszernjogi®®delhj 8§r §s ¢
t°r z-®tsRkaez -bebap8Rket §s eset ®ben is speci 8l
jogok vizsg8latakor. Te kS8 tntt@ertjtoeg s zanekr8a ,y ah ;g
munkavs§gl |l al i jogok csek®l yebb r ®sz®t tal §
kapcsol at | ®nyege, hogy a vagyonnal kapcsol

2013. ®vi V. t°rv®ny miniszfhejiogindalemPREIFHLEBDKEeSFAL
Laj os, GCRDOS: PM®tRal o &rzier kO r)v ®n Yanipley, Budapasy 043,85z at o k k «
92, o.

pj Pt k.i(Pbek. A (2)

K| SFALUDI ,A Armodgri§ssszem®@VFKERteap ot ®se GCRAROA P®tliegr§r(i s
Terv®nyk©°nyv r@angplyea, BiEapast, A3k283214. o.

pj Ptk. 3:52. A.
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munkavgllal -i ®rdekett.®n R¥dedgoiz - par ®seciv®Pd
garanci 8lis szabgt3jokkRalvRanyers§IimT&k otd®rsv ®n w.t
el embRI 811 .- rendszert al k¥k®aki®s @bearn sapoz
2016. 3433. Sz8mY esneytmu tda°tnS8ts®s, aadmerheyg fneilneils
I's megjelenik. A Ptk. | ehetRs®get ad a ker e
Yaton t°rt®nNR el d°nt ®s®re, ezzel teret engec
®r dek ®r v®nyespozRistnievki.t 84 Hiesy®sb® t8rsassg8gi
kateg-ria. A szakirodalom egys®ges®atzt il |
hogy a felek egyezR akarattal el t ®r het nek
val amely r%wnatenikezi®asta kf el ek jogviszonyuk t
meghat 8rozott tartal omt 1A ed2r®rsRegqi n&lnl §espy
egys®gesek 3% Jotgetkainnitleatgb ekn-..gens az a szabsgly,
sem t®rhempekatety az a nor ma, am¥EAPkfel t ®t
egyes rendel kez®seinek diszpozitivit8sa &eg
k°z°%s akarattal rendezni valamely k®r d®st,
kovea®&kaeé mas®hez Egp@ts8gi jog nem egys®gese
ez a minRs®g az egyes norm8kat v8ltoz-an |
k- gens, s csak defini 8lt esetekblkat eagl:jrai am
azonbannem ki z8r - an van | elen, | ®t ezi k egy k

k- genr®®amely el Rre meghat8rozott konstrukeci

7P Ptk. 3:127. A.
pj Ptk. 3:236. A.

Az Pj Ptk. 3:1277. A fordulats8r-1 a b2r-.-s8g az elt®
¥ CBADY, Aam&g§nj og SSlzteanlt§nosst viSannal,§r sul.at, Budapest
%8l PAPP, Tekla:A j ogi szem®|l y , 8 QSZATOYITD AN dg Basb §P g zR8orlkg. §)r: i

Terv®nyk°nyvr RI sz- 1. 2013. ®V i V. t °r v.®0Opten, ®s a k

Budapest, 2014, 38881. o.

382 DZSULA, Mariann:Mi ®r t k- ge m 5lV,avQ@gshzz r i°3k5., ZOA 1,4 8.2.; 2014/6,
101 14. o.

SBASZTALOS, PolBg&lti : jioagipodlga8prtian Alga cd®mi®d iet PBeidapest ,
93. o.

¥ 8sd pPhd8B8ulbzathozata] ogl P @z aPRPE a ARBK K ¢ | i
K| SFALUDI K-Ardhrcg§sa: ®s di szpoziGhizdias8gi a J10%r, s 29961 8],

A garanci 8lis szab8lyok mini m8ltiaggkTVv ®sel N®aggke®
megh?2v.- el Rzetes kiagtdm8§®@Bek wmagy mgrti snddR- t Rke m
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A felek v8laszt8sa szabad, de nem Kkorl 8t |
|l ehet FksP®&gielk v 8l aszthatnak az alap2t - k, mi |
r®szv®nyt 8rsas8§gok eset®ben a monist® vagy
Adi s z p o zaltdrnativizmu®gs genci a k®r d®sk°r tartal mila
t 8rsagB8ginojm8k jogszab8lytani megfeleltet
I Nt ®z m®ny®n kereszt ¢l vizsg8ljuk a k°zvetet
szab8lyoz8s eset®n alapvetR ®s v®det't t 8r ¢
ketel éxBnngit8s egyre ink8bb alapinform8ci
szol g8l ja eredeti c®l j8st. Ez pemsdoe vasadalgve
vitsgkat nyithat me g . A Pt k. fRszab8ly szer
valt ®re®sek k°vet ®s ®t , 2 gy a hit eAceoznipkl yv ®dre
expl.aiMojogal kot 8s sor8n k°%zvetett hat 8sok

mennyi ben enged szabads8got a felek akarat 8
14211A jogi szem®ly ism®rvei

Jogiszen®l'y ki z8r-lag t°rv®nyben meghat8rozott
okirattal ®s vafjyomil @dtoze,8j8TUVBss@eé]l nem
megval -s2t 8s8ra. TRkeegyes2tR [r®szv®ny]t§
®r p@®k2?rban °ltenek testet. A jogi szem®l vy
jelenti, hogy tagjai nem b2rnak a t8rsas§8g

maga a t8rsas8§g ®s a t8rsas8g kv&zni I|tRulraej.

Ketelezetts®gei ®rt az el k¢l oneglt jogi szemG
§1 P%aiz,zal , hogy jogut-d n®l ke¢li megszTn®se «
teljes2t®se a tagok, i lytgivle8 saiz Kk taegl?2da z ekt tt
t 8rsas8g vagyons8n. A feeslzek°Rzs sv@@®®Bd It heat®s] g logn
t 8rsas8g korl 8tol't fel el Rss®g®v el val - Vi s

okozhatnak a hitel edRkKmeak . k°Bzelegetthas®ga | leg
nem nyert hitelezRi k°vetel ®s m®rt ®k ®i g ter

®p|l .: PjPtk. 3:212. A; 3:285. A.

®¥pj Ptk. 3:9. A

¥WBOCC, Cd&m, GADE¢ G8bor, GCL Judi t, KOMCROMI G8§bor,
SCRK¥ZY, Tam§s, T¥R¥K G®bog8r ZSPHGRM®ANidki g8t dod m®Izyo.
bRv2tett kiad8s. Az YjORA Budapesia2fi.&88%.8z at a |1/ VI . ; HV G
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a vezet ®st a tul ajdonosok 8§l tal al apszat
tiszts®gvisel RkbRIA &lalt 8§l yest kl-aeltex | §t8jl @as 1 ¢
vonat koz: - an, hogy a klasszikus k®tszintT t
jogban fejl esbdamsttr elgty%rz8§intdl, kddnmazza. £r de
3:22. A |l ehet Rs ®gezetaRli atrirsazt sh@ggeyt j ogi s ze

j ogi szem®ly ©°nmag8ban c¢csel ekvRk®ptel en, a
szem®I| vy 8§l tal erre megj el °lt term®szetes
termPszetesen 8tek®rt mi méeayekh KkKiszfunkci - s
el l 8t8sa kovet¥azt@bandéhosakndbl.elemi ®rd
¢zl et c®l oknak megfelel Ren ®s azok ®r dek:
cgyvezet ®st RI fecgogeeh®&nz®al agdogas hat hat - s
van, h a egy®bk®nt a k®t szintT t 8r sasS8g
fel¢gyel Rbizotts8&8g mTkeoedik a t&rsasg§gnsgl . |

hogy minderre anjekgimegzeB®lay ®@de&i®dien bi zt
corporate governancee s z k°® znek tekinthetR a tul ajdon
dol gozatomban t°bb helyen t8rgyalt ellent ®f
az ¢gyvezet ®si kKec®Beayo®gtkeéers ziTe Ps R, amenn
t8rsas8g ®rdekeinek meg-v8s8t szol g8l - esz|
bel sR ell enRrz®s ®s a fel¢gyel Rbizotts8g t«

8§11l fenn °sszek®mnwhagtye tkl°eness®g jogon 8l - ka
automati kusan terhel.i felel Rss®g az ¢QgyVve:z
k8r ok®rt, a fel¢gyel Rbizotts8g tagjai a sz
szerint felelnek, haa fel ¢gyel Rbi zotts§8g fenti c®l o

megszegté®* A t °rve®nyes¥®@qinkté!l { @y @l ggtogi szem®l y
| ®t es2t R okiratban foglalt szab8lyba ¢t k©°zl
kereseti nd®yg ®6 b e htetrRv ®ny el Rsz?or a szub
k°r¢ltekint ®ssel el ®r het R tudom8sszer z®s h;
Vi szony?2tott egy ®v objekt?zyv jogvesztR h
jogs®rt ®sek esat @me ledhj S8trRs ®ny2er -vs8gnak, hog

WP Ptk. 3:24. A
¥pj Ptk. 3:28. A
wpj Ptk. 3:34. A
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8l 1l ap2tsa meg. Amennyi ben meg?t ® ®se al apj

jogs®rtR hats8rozat 8§t , val ami nt Yaj hat 8r oz
ke nyvvizsgs8l: - s8sazeée®®kbwsS8gagyksdvalfel ¢ggyel Rbi
szerve a t 8rsas8gnak, pPp®Nnz¢gyli ®s Sz8mvi
Kenyvvizsgs8l ati Standardoknak megfelelve, |
kezt v®gzi el . VA tk&sn ymapudheegt&nz- iauvak tti§l t m®r
hiteles2t®si z8rad®kkal | 8t el . A szerepk??
j ogok gyakorl -j8nak, adott esetben az i

tev®kenys®geketSs®kadzommep®ryzmoag hi tel ezRk |
14212A r®szv®nyt8r¥asg§g attri bWt umai

A r®szv®nyt8rsas8g nagyobb tRkeig®nyT gaz
for ma, ahol a tagss8gi jogokat ak®®R®Rsz2v¢®uy 8§
k¢lonboztetj ¢k meg, egyik a z8rt k°rben mT

mel ynek r®szv®nyei t Rzsdei bevezet ®sr e ker
Nn®v®rt ®k®nek ©°sszege. A agalkat r engaga ®tl elt |
t 8) ®koztat 8shoz val - j og, a szavaz8shoz

ki sebbs®gv®del mi jogok, ®s terhel]i a vagyor
Az alaki legitim8ci- a r®szv®nyes®tI°dgok 1€

r®szv®nyt 8§rsasg8§g | egfRbb szerve a k°zgyTIle@
tartozik t°bbek k°zt az alapszab8ly ®s a m
®s a k°tv®nykibocs8t8&8sokr | val - yidant ®s,
i gazgat - -s8g ®s a fel¢gyel RbizottsS8g tagj a
meghat 8roz8§sa ®s a k¥m)ygvwitzs gk8@p- vke gkeit VRS | sazsezr
| egkevesebb h8rom taghb-: | g8l I - i gazgazt - s8g,
egyes feladatk®r°k megoszt 8s§t pedig ¢gyre
hajtja v®gre a k°zgyTl ®s hat8rozatait, vag

¥pj Pt k.-333240.A A
A r®szv®nyt8rsas8g |l egfRbb szerve.

3GCRDOS, P®ter; VK)KACSPoIlLgagros T(°srzveRrny k° Cpwmpmagy i &da
Budapest 2013. 320.0.

3GCRDOS, P®ter; VEKEIP39% ajos (szerk.):
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m- don dokument 81 , vezet.i az ¢zl eatyibeln® rey ek

besz8&8mol - kat . Az operatzv testg¢l et teh§8t r
jellemzR inform8ci-szolg8ltatg8s®rt is felel
al kal mazhat:- az %n. egys®geszdgat8nty&n &8ss agEy
tol ti be az ¢gyvezet ®si funkci -t ®s a fel
i Nt ®z m®Any®nek eredet. c®l ja az ¢gyvezet ®s v
ell enRrz®s Q®r-de&e®PbeszemBem®nyt owdlviBir §6° rav k ° :
i gazgat - -tans8cs, il 1l etve a fel ¢gyel Rbi zot i
mTkedtet ®s e, mel ynek | egf Rbb feladat a a
megvsg8laszt 8§s8val ®s alkalmazg§safaeaminkapcsakBa
t°rveny szerinti besz8mol - vV®l em®nyez®se,
meghat 8rozott felt®tele, hogy a bizottsg8g
rendel kezzen. A t 8rsas8g 81 1 ang ®n zk°grnyyewkv i
el l enRrz®s ®®r t | amel vy mag8ban fogal | a a o
jogszer Ts®gqgi vizsgs8l at 8t , a besz8mol - k

vagyonv ®del mi kotelezetts®get fTz. A feleldHF
sz, ks ®ges, hogy a r®szv®nyesek kell R i dRbel
sz¢ks®ges i nf or oofporate dovermance | V@V ABdsdpya zr-8gy z v ®n y
szavaezlavtnoek val - megfel el ®s, vagyi s a r ®s z

birtokolt r ®s zv®nyek ©°sszeg®nek a t8rsas88g 8Iltal

ar 8nya, amel vy el v megk®r dRj el ezhetR mi nde
t°rzsr®szv®nyekDbRI ®p2tkezik. A k°ozgyTl ®s
t8maszt ha®t elo)] yami feg§tmely tul ajdonos r ®szyv
az igazgat-tan8cs | 8tja el s tev®kenys®g®
®rdekeinek szem el Rtt¥tar tags Pvsaslz ek ett ¢ | eBsr de
szerint vi szont nehezen Ahafts8lreolzRsat 't SmMmeas8gir 8r
k¢l °nvs8lasztj 8k az egyes hat 8sk°r°ket, mi
cgyvezet®s hajtja v®gre, a menedzs’ant ped
el n°kiri®panveat® i hat §sk°r°k el k¢l °n2%Es®r RI

STETAM 2.1.1.
S8FTAM 2.1.1.
39FTAJ25.2.
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azonban, ha a k®t poz2ci -t ugyanaz a Szem

mTk°d®sbe ®p2teni, amely §ltal biztos2that
®rt ®K®Aj@swadal maz§sra vonatkoz- elveket gy
motivs8ci -t jelentsen a t8rsas8g ®rdekei't

il gazgat - -s8gra vonatkoz- r ®szeket a fel ¢agy
fogadja ef®® a menedzsment javadal maz8s8nak K
i gazgat -tang8cs/ i*“la zjgaavt a dsa8l gmahzast s§ skki®arlea k 2t § s §
venni , hogy az alany milyen minRs®gT fela
mellett, illetve feladatainak @it 8 sa mennyi ben seg?2ti a t 8
el ®r ®s ®b e n , mer t az el ®rt c®l ok biztos?2tha
r®szv @ kil ®vaekK2t ott bizotts8&gi rendszer az

beto°olt ®s ®Azawdiltg8hijaottss§&g felel Rs a hat ®ko
kontrollrendszer ®s ellenRrz®s mTk°d®s ®®r t ,
tagjaira ®s a menedzsment megvs8laszt8s8nak
feletll G@atzhagt - szerkezetT ®s motiv8ci- -ban kel

1422A sz8mvitelrRI sz-1l- 2000. ®vi*®, torv®en

Az ir8nyelvben fogl al tak @gdzdaxex8 Ps®NE8ks ax§

2006 ®vi IV. t°rv®ny egy®rtelmfv® tette, hc
bizotts§g8gi tagok t8rsas8ggal szembeni kor |
sz8mviteld] besz8&8mol - ®s a kapcsol -d- ozl e
nyil v8noss8gra hozatal 8ra is. Ezzel biztos
8§t 8§t M8t GaB8amci 8§81 i s el emk®nt , °sszhangban

40FTA J 2.5.3. 2005/162/EK 3.2.

4012004/913/EK 4.1. A 2.7.1.

2ETAA2.71.

3ETA A3.1.1.

K| SFALUDI T8Asars,EgGo mpolgex Kiad-, Budapest, 2007, 12
SA hivatkozott szakasz a 2006/ 46/ EK ir8nyelv 8tg¢lte
4% ink: http://net.jogtar.hu/jr/igen/hjegy_doc.cgi?docid=A0000100|TV Let ° 1l t ve: 2016.06. 12 .
7P gr huza ral 2002S O X

408 BCNKI HORVCTH, M8r i a; BODOR, M8r i a; GCL, Judi t,
VEZEKENYI| ,Nayryskwlname nt §r @o m®lge¢ R r Hafesty201d.Z78. o.
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rendel kez®sei vel, az 8tl 8that: -s8g k°vetelm

hanemsak°rt®&| e-zled & s8R elk: , dgzjloegtii  fjeell eelNR s@ss® g i
emel ®s ®vel, azok betart 8sa, betartatg8sa va
biztos2tott. A vezetR tiszts®gvisel Rk el sR
.zl etjel ent ®s ek °ssze8l Il 2t &§sa, m2 g a fel ¢
el l enRr z®si kP Al egzg mei®geltreRdihes z -1 - torv
v8l |l alatir8nyz2t 8si nyilatkozat ®s a konszo

ha8r ozz8k meg, vagyis a kor8bban a gazdas§8gi

Ptk-b a n |l efektetett vezetR tiszts®gviselRiI,
konkr ®t kontextus§8t tal 81 j uk a sz8§mvitel
vilal atir8ny?2t 8si nyil atkozat mi ni mumk®vete
m-dj 8§t , a konszol iAdrelgtb2 g aet i @& avakmdeal§ sks@
mini mi®»tval -s adatokon alapul - ®s meghb?2 z|
kapcsol id-jedzinegt®s s el kapcsol at os felel Rss
gazdas8qgi fol yamatok ter ®t al akz2t - ®s azt

tev®kenys®g®be ®s eredm®nyei be annak ®r dek
el k®pzemh®gfee InelkRen al ak?2thassa. M8sr ®s zt a

hitel ezRv®del mi funkci -t I's bet©°l t, mi v el

hozhatnak d°nt ®st az egy¢é¢ttmTkoed®sr RI, V ag
besz8mdlzi tagkws8l |l al koz8s ¢zl et teljes?2t Rk
befektetRk v®del m®t i S szol g8l ni hivatott
®rt ®k el ®s ®hez. A besz8mol -val ®s ¢zl et j e
mi nt v@sl -mé&@gb?zhat- -s§gg, csak ott ®s <csak a
el ®r ni, ahol, ®s ami kor a piaci szerepl Rkne
tartoz- , vezetR tiszts®gvi sel Ri vagy fel ¢c¢

Emmek okait k¢l °n vizsg8l om.

49 CSEH, TAM&sxezetR tiszts®gvisel R f &GlagldRsE®ge®s®sJ 0:
20. ®vf. 9. sz. [/ 2012, 6. o0.

40 ENTNER,CsabaP ®nzpi acok szab8l yak&ds@miMaglkiaadr,s zBydapest
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143 Kor m§nyhat 8§rozat ®s miniszteri utas2tsol

1431.A Nemzetif eKbhearf®si ®s | nhOYB)xielkf Sdadd

sz-|l - 1414/2013 (%1 1. 4.) Korm. hats8rozat

H4 pont : Az i nnovS8ci -lisahigatkozatt pe, ihegy a K&+r+ e k ®n t
tev®kenys®g K+ F+ | d2j akkal ker ¢l j©°n el i s
kor m8nyhat 8rozat, hogy az innovaitComporae8!| | al a
Social Responsibilily t ev®kenys®g®®ek m®dbazmegpeélhan s
pont on sl yos f®l re®rtel mez®st tapasztalo
szerencs®sebb v§8llalati vagy t8rsadal mi f e

hogy a v&8llalat [gazdasaaygiEst 83t apsdgg] aa 4dm
ind2ttat8s8b- | vell al ol yan ter¢leteken s
fontosnak tart: fenntarthat - fejl Rd®s, k°r
A szerepv8l Il al §s ©°bnazne trheegn sk®Reglel meerh|A2btt eamid,a zhoar
®p2t ®s megk2vs8g§nja a t8rsadal mi fel el Rss®g"

k°telezetts®g azonban t Yal mut at a j ogi k e
piacgazdas§gg, k°ozel ebopr &1 A mavaekongt tt ek
szerintaCSRRk m®di 8ban t°rt®nNR megj el en2t ®se t 8n
indoka az, hogy a v&8llalatok k®pesek t8rsac
el Ri d®zni , ami t @®@nzRBel iam i of r &esrtRif@kriyruSrs§)l i i
nemvagy csak | assabban | enne k®pes megol dani
b§r nem bizony?2tott t ®t el , de a mai magy a
®rezhet R, hogy taev®kéemyns ®g |l Ryal®r ke ziRat er RI
A m®di at 8mogat §ssal az 8l lam a v&8llalat

felel Rss®gvsg§llal8s az 8llam sz8m8ra is font

411 Link: http://201602014.kormany.hu/download/0/74/f0000/MK_13 115 nkisjpdf Let ° 1 t ve: 2016 . C
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1432A Nemzet.i Fejleszt ®si M d®sizt ®z bl Pzer
33/2014. (X. *“#0.) NFM utas?2t§s

A 4.7.1.3 ¢) 1 pont b2r relevanci 8val kut a:
FRoszt 8l y8nak feladatait hat8rozza meg a hi
feladataiz KYri®bdentaint®zm®nyek bevon8s8val
OECD Corporate Governance Committemunk acsoport ¢l ®sein V &
k®pvisel etet, a felmer¢l R kompl ex adat szo
v®l em®nyez®s ®t a walkoomim8tnylziaz t olsre@sjz&vs®t &ed t a &
°sszef ¢(¢ggR magyar 8l | 8spontok egyeztet ®s ®t

1433Az |l gazs8g¢gyl Miniszt®rium Szervezeti G
(Xl . 14. Y1 M utas2t§gs

Az utas?2t sonilt . 13. al pontja ad Kkiindul 8si a
rendszer ®ben val - magyar r®szv®tel hez, mi s

Kodi fi k8ci-s FRosztg8lya | 8tja el a miniszt:
®s BbBej ®si Szervezet [ OECD]) Fel €rigmte V81 | a

Governance Committte munk 8j 8ban.

144T°r v®nyi i1indokl 8sok
1441A gazdas8gi t8rsas8gokr -1*sz.|]. 2006. ®v
Az indokol 8s | ®nyegeshoz;®s 2h®8 30834 |2HhqrieAzv e K ; .

i ndokol §s ki Admernyi,|l vBoaogyg an mTk°dR r ®szv®n
szabs8l yoz8st egyre nagyobb m®rt ®kben megha
corporate governance (felel Ketvg?t satat 0gl8a
corporate governance a t 8rsas8g cgyvezet

t 8rsass8ggal kapcsolatba ker¢l R m8s szem®l

412 ink: http://njt.hucgi_bin/njt_doc.cgi?docid=171975.3158}18 Let ° |l tve: 2016.06. 10.

413 ink:
http://www.kormany.hu/download/8/8b/90000/Az%201gazs%C3%A1g%C3%BCgyi%20Miniszt%C3%A9ri
um%20Szervezeti%20%C3%A95%20M%C5%B1k%C3%B6d%C3%A9si%20Szab%C3%Allyzata.pdf |
Let°ltve2 2016.07. 2

414 Link: http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0600004|TVLet ° | t ve: 2016.06. 12.
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R gzz2ti azt a strukt %r 8t i s, amell yne&kn & tc

el ®r ®s ®nek eszk%9zeit, ®s a t8rsas8§g teljes?
A kutat8s szempontj 8b- | relev8§ns t®ny, hog
t°rvaenyi i ndokol 8s b-ma g htaatl 88rlohza8s- . a Af efloeglaR so
l eszTk2ti, a megjelen®sekor is | ®tezR, nyr |

kapunk v8laszt arra a k®r-ed®sgll ahatgyal? akg)

meg8l |l ap2tani, hogy <c¢csak az nyral.attiel8inrytzd:
fogal omk°®rh°z kapcsol -d-, b&r minemT jogi,

sz®l esebb k°rben? A hivatkozott Il ndokol §s
er Rs2t ®s®t hangs% yozza ®s i sm®telten ki eme

A Gt. 31PekAz@@®se a 86/ 2008/ EK irs8&8nyelv 8t
596/ 2010/ EK ir8nyelv 8t¢ltet ®se.

1442 Egyes ad-t°rv®nyek m-dos2t8&s8r | sz |
2908300hoA [a 2006/ 46/ EK irsgnly8as 8t ¢l tet ®se]

Az indokol 8s tartalma szerint a felelRs v8§
konszolidglt ¢zleti jelent®s, mel ynek k©°°vet
el l enRrz®si ®s kockS8zatkezeiz®s.i Aehdsazci -k
akkor sz¢Ma®glkesnszmai d§1 §8sba Dbevont val ame
®rt ®kpap2rjait az Eur - pai Gazdas8gi T®r s ®c¢
(jell emzRen tRzsd®) ®n) keresked®sre befogad

1443A 2003LI X®@vitXrv®ny indokol 8sa: j*ghar mon

Az eur - pai gazdas8gi egyes¢l ®sr RI val amin
CXLIV. t°rv®ny ®s a c®gnyilvsg§ntartsgsr- -1, a
sz- |- leIrv. ®virv®ny jogharmoni z8ci - -s c¢®Il ¥

XLI1 X. t°rv®ny a |l eteleped®s szabads§8ga, m®
szabads8gelv [ 8ruk, szol g8ltatg8sok, t Rke ®

415 Link: http://eur-lex.europa.eu/legatontent/HU/TXT/?uri=CELEX%3A32006L0046 Let ° |l t v e :
2016.06.25.

418 Link: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300049|TVLet ° 1l t ve: 2016.07. 22,
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egyi k KAf gogh@senoni z8ci - s-®n°® keky®s X003 .r dje
10 h-nappal kor 8bban, mi nt ahogy Magyaror s
[ 2004. m8jus 1.]

14442004. ®vi C. t°rv®ny indokol §sa: “WlI1. a
2003. ®vi ev®kenys®ge

A Magyar Kezt8rsass§g 20014. ®v i kel t s®gvet
kereteirRI sz-I - 2004. ®vi C. torv®ny 1 ndok
2005. ®vi CXVIIlIl. torv®ny fienldeolkPosl 8w &lhloazl, a tkii
val - megfel el ®st .

14452005 . ®vV i CXVIIlI. t°rv®ny indokol 8sa: \

Rt. 2004. ®% tev®kenys®ge

Az indokol 8s explicit m- don fejezi K i egy
vonatkoZ s 8§ ban , hogy tev®kenys®ge a felelRs VvE&
vl |l alatir8ny?2t8snak, azaz elv8r8snak, vag
nincs kijelent®s, 2gy a megfel el i ge m°g°

adek8t . A jogi keretek ®rtel mez®sekor figyel
il letett, gazdas§8gi t 8rsas8gokr - | sz | - t
kodi fi k8ci-s st8diumban tartott.

145K° z|l em®nyek, t§&8j ®koztat Kk

1451 A t 8rsasg®gt®sve®ny fel¢lvizsg8lata sor 8
szl - I M k°zl|l-88®nyel el Rs VvEIValatir8ny?2t8si

A K%zl em®ny | ®nyege, hogy felts8rja az Yj 1
ir8ny8vezd&t® r®sz az®rt fontos, mert el mag)

kapcsol atban k®t fokozott relevanci 8] % k®r d

WAz CPV Rt. m8&r nem | ®tezik, jelenlegi jogut-dja az
418 ink: http://net.jogtar.hu/jr/gen/hjegy_doc.cgi?docid=A0300116|TVLet ° 1l t ve: 2016.07. 22,
419 Link: http://mkogy.jogtar.hu/?page=show&docid=a0500116|TVLet ° | t ve: 2016.07. 22.
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1. II5,AEgy et ®nt a t8rsasg8gok tulajdonosai d°n
tehs§t azzal, hog9 dRa-krnty.kkv8nésan mTkt Rzsd:é
szab8lyaoz®g8msrapor ate governance kavekeedlem®rye.ri
8rnyaltabb8 v8ljon? (Ez ut- -bbi nem szg¢ks®gl
v8l Il alatir8ny?2tngesgiv aalj-8null8hsactk. )Yt | 8§ n i s

A figyel met a z8r-jelben | ®v R r ®szr e h2v
szab8lyoz8s %tj8n val -sulna meg a felelRs
Yat ) 8n biztos2tan8 a rendszer . p®A dJdRBR®t d @&szb e8nr
j el zR, kapcsol -d- magyar 8zat vagy definzci
sem a gazdas8gtudom8ny, sem a sz8mvitel, v
f el jel ent ®sA&mrnyd loimimap é z @szsalap&h yoR§gt @t u
amely az adott szakterg¢l et praxi sa, eset¢n
marad mindaddi g, am2g nincs egy®rtel mTen Kki
el Rnye | ehet, hogy a sza°kdmas n®lskell,eta jtoogray
techni kailag gyorsabban tud visszahatni a

k ®r d ®s eset ®ben i s:

2.IXIT.AEgy et &mnt azzal, hogy arenyd |tvEmwo@my, mTlkl
felel Rs v8lI|l aBatir &nyctotr8psoir agdje§ngovernance |
8l l ap2tson meg?o0

Figyel met ®r demel , hogy m2g az | / 5. k®r d ®
t°rvenyi keretek k°9z°tt wval-sulna meg a fe
ms§r e ggy¥e nlramet Rs ®g k ®n t kezel. a t°rve®eny, [

aj 8nl 8sait.

Adl) A k®rd®s azon r ®sz®t, amel y -eaazzal; | k®r
hogy b8rmilyen t°rv®ny b8rmil yen hyelty8§zset r ¢
fogal omk°r ®be tartoz- dolog tekintet®ben sz
tudom ®rtel mezni . A jogk°vet®s nem mindig
ad-z8s szabs8glyai, b¢e¢ntet Rj ogi szanbmBindgo k. A
t 8maszkodhatunk az ®rintettek szabad bel §t
az 8l 1 2t8s k¢l °n®sen abban az esetben, ®s
bet ®t es ek et akarunk megv®deni atgohdoa gy
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k°r ®ben, hat al mi hel yzet ¢ kkel b8rmil yen m- ¢

ter ¢l et van, pl . nagyobb Il ngatl anberuh8zs$§
r ®szv®e®nyes:i ®°sszefog8s ne®l k¢l el k®@pygesihet e
t°me°r ¢l ®s pedig azzal j 81, hogy a r®szv®n:

v8l |l alatvezet®s fel¢gyelete, kAIhaoatanlegyl §sa
kis MOL r®szv®nyt, teh8t tul ajdoegs®zany k)]
dolgozike . z ¢ k s®g van teh§8t egy a t°rv=®ny szayv
szintre, ez aorporate governange azonban nem c®l szer T sem &
v8l |l alatvezet Rk, sem a felt®tel mizdlyat Ren I
k ®r d®s ben, ahol a szab8lyok tartal ma szub,
felel Rs t8rsas8gkorm8nyz8s szab8lyk%r mega
rendel kezni e ahhoz, ahogy a f eltelReszs®gn tledti

Ad2) Az illetve gr ammat i kai eszk?z al kal maz8sa k °
®rtel mez®si |l ehet Rs®g, amely a t°rv=®ny sza
egyenrang¥%nak tekinti. Ez egyr ®wvmtnavkbat he

haz8nkban jelenleg el fogadott n®zetek szer
hi szen egy t°rv®ny Kkik®nyszer2thetRs®ge el
M8r petag a felel Rs t 8rsas8gkor mg§rey 288 £ s d lo,g

r®szv®e®nyesek, tulajdonosok stb. ®r dekeit \
azzal el vesz2ti | ®t rej°tt®nek eredendR c¢c®I
azonban azt mutatj a, hogy t Rzsdeihiszemzab§8l
techni kailag rajtuk kereszt ¢l biztos?2that -

ke vetkezR t§8)j ®koztat - .

1452.Az Yij t 8rsasg8gqgi t°rv®ny ®s c®gt°rv®ny
t 8] ®koztat - ; B; 12.,; 20.; 40., 42., 43.; 45

I tt j el ent compergte goveRaax@orgi a keretek k©°z® emel
i g®ny. A kodifik8ci-s folyamatban is t°bbs:
joggyakorl 8s t®mak®°r ®ben, -kdekazz® t§lljukesl Smeogt

fogal mat, illetve az OECDBbaaji8mtle8gsr8&lat vjadgi
sz-l - 111. k°nyv koMmmeRtEBrjabkit®i ndulrakih
t 8rsas8gokat indokol t nyilvg&noesain ®&Fk®aRel

sz®l esebb k°rT szab8lyoz&§s hat8lya al§ vorl
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nyil v8nos forgal omban, mer t bevezet ®sr e k
hasonl - szab8lyozott piacra (3:,hdgimitkél (1)
t Rzsd®nek tekinteni (8:1. A (5) bek.). Ez
alatt nem ki z8r -l ag a Budbpebtki Entd®kv&zst:¢
szab8lyozott piacra t°rt®nRlolze vheazgpeStibGase | lya s C
ol yan bel foldi vagy kel £ 01 di piacot, ahol
fel¢ggyel et hat - s8g enged®l ye sz gks®ges. E 2
nyilv8nos r®szv®nyt8rsas8§gykmandemak &loRt t ea
governance r ®sz| etneask skzeal bl§ |nyeag hta tn8erno zan i Rat, k h

szab§gl yai |l ehetnek al kal mazand-ak. "
146.Sz8mviteli k®rd®sek

146186/ 2008. Sz8&mviteli k®r d®s

A sz8mvitel.i k ®r d ®stekr s&atsv8gZketrmesBikny a8 sf ebgg A R
vizsgs8l at 8r a. Fontosnak tartom kiemel ni, h
csak gyakor |l at i ol dalr - | szeml ®| ve f ® meg
jogal kal maz - k f corgoyate | gov@rhage r e g ¥ e tas z akb¢8l1 °yma i k
jogszab8lyban ker¢ltek | efektet®sre ®s azol

szerepl R sz8m8r a. A k®rd®s arra ir8nyult,

V. tor v®ary, 3vl&l.amMi At v@®nyeBmvereli 2000. ®vV
1) bekezd®s®ben fogl al't v8ll alatir8nyz2t§s
tel jes2eadyetmRyi |l atkozatban. A v8lasz ®rtel m@

P —

szerint, azonly®mya hsvxamkiozeltit s%Zmakasza sz®
szabsgly, mi nt a gazdasS8gi t 8rsas8gokr | S z
jelenti, hogy m®gAaa vs8Z § m iktoezl-ik t8drtva®nyk®° ve
[corporate governance] e’k nyi |l v8noss8gr aadhdozgatal gtz @ a
t 8rsas8gokr -1 sz-I|l - t°erv®ny vonatkoz8s8ban
k°telezetts®g kiz8r-1lag azon r®szv®nytS8r sa:

Budapestid®fr tkekttR2k bevezet ®sr e.i eAgzRaszz a

[ Sz&§mviteli tv.] logikai viszonyban 8l Il nak
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1462596/ 2010/ Szt. 95/ B. A (1)/1SzZ

A jogeset a 86/ 2008. Sz8mviteld]i k®r d ®s s el
pedig konekvens maradt a 2068s v 8l asz8hoz ®s azzal azonc
adott a corporate governance t 8rgyk°r ®be

teljes2t ®s®re vonatkoz-an.

147BE£T Aj 8nl 8sok

A Budapesti £rt®ktRzsdd siel Rs V&Il alatir 8§
Mi t RI |l esz jogi ereje?

A Budapesti £rt®ktRzsde Zrt. FelelRs T8rsa:
irg§nyt Tk®nt szolg8lnak a magyar tRzsd®n | e
nyilv8&nosan mTk°dR gazaBas &agi etl&resvaesz§gso ki ss zb

az aj8&8nl 8si jel°l®s, illetve az ir8&nytTi s
betart8sa nem k°telezR a t8rsas8gok sz§&8ms§
ki k®nyszer2thet Rk, vak amAmt seemhagghhktt orf§
hogy a BE£T aj8nl 8sa jelentRsen szTk2ti a ¢

t Rzsd®n |jegyzett t 8rsas8gokra korl 8toz-dnas
ad- di k, hogy ki z8r -1 agR at 8rmyarst§.gndlor m&lknan
felc¢cgyel Rbi zot t so&d i g&lzkgealt - mBlge d R,gazgat -t an
rendszer kial ak?2t §8. 8uguwsztus-A R B&EpTe tatj. 8hna t 88§l Syabl a8
tartal ma azt a c®lt asazolmgghjpaa Srdpbpgyt ak 9 toeg
kezgyTl ®s °sszeh2v8sa stb.] ne pusztgn forr
adj anak |Aedjed RisI®gejao.bb | mTilktt RE®Y®t k2vEnja b
®s uni -s jogszab8Slyek8tkeerenek meégPelk el Rean
nyilv8&nosan mTk°dR r®szv®nyt§&8§rsasg8§gunkat,6
jelenl egi j ogi kereteknek. Az azonban ms§r
rendszer a gazdas§8ges Hal kP@IRs&wel ins darza bossz &

“0Hat 8l ybal ®p®s d8tuma: 2018.08.01.

421 Link: https://www.bet.hu/Kibocsatok/Ajanlasdbocsatoknak/Felelemarsasagiranyitasijanlasok|
Let°ltve: 2018.09.27.

163



szeretn®nk kezgy Tl ®s't tartani egy nem Vvir

k°l ts®gvonzat a. Ha |l ehet Rs®ge van a r ®s z
mTk° d®s ®v el kapcsol atban eR®em&®&nywut tfatrmsg,l n
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mi f®l e v8lasz is elv8rt a vezet ®st RI

e meghat 8rozott rend szerint tel jes?2t]
m®s zteni, Mm8sr Asm®@t ed trea il i man vewv®dg 2B@sS r
¢k a v®l em®nyform8l 8§st, akkor a r ®szv®n
rukt 2 v, £s 2gy tovs8bb. A Dbismarcki apr
szert, ahog§nyafzej laRdn®smeetz eanl k&ltlmo m8& s §n |

aj 8nl 8sokr - | besz®l ¢(nk, t 8rsas8gunk

Nnoss8gi bel 8t 8sa al apj 8n d°nthet a kgl
as8gnak? Taajl8&8ml S8szbRarnt ,f ongelratl taazzk el Rz m®ny
a jogi ®s pi aci k°rnyezet ct k°z®s ®b R
| d8§s8ra, teh§t mRgvam®lsy sl a sazl auk§ 3y OMY:®Y It
|l ezR akkor mz®raj) Smé®s,) evagiyks meg jog
spontom az, hogy nagyon k®nyes a hat
nt 8l 8sa ®s az abbwa®dal embek%aftkoz8§slal[ pl
|l ezR ®rv®nyTek ylad n m®nvesk ,| amikrodzeSrs Isizzadmrmd
nten®k, hiszen szTk2ten®k a mTk°d®s ke
e indokol t. A t8gabb | 8t®kt®r Vi szont
t8ci -ra. ltti nketmr keezetfred t Pohemlchunlog |
eh2v8s8nak aj 8nl 8sban fogl al 't prakti kit
esen edekyppideekdnferericiet pesa’s k°zgy Tl ®s megtar
es r®szve®enyiese Wvak apcd adlRbemat D2nTer m®s z e
ti, mi ni m§lis r8ford?t8ssal megval -s?2t
| et esebb felt®telrendszerbe szor2tjuk
enyh8tr 8nygta zodkaosz8ugnik tn®rkbiekn ,a ez pedi g ne
ktet Rk v®del m®re, csak cs°kkenten®nk V&
al szemben, hogy | elenlegi stati kus 8§
ezRv®lveSllRsont.§8rAsds8gkor m8nyz§8si k°rnyez
yba hat, akkor i s, ha a rendszer m®g n
het R val amennyi szkepticizmus a tekinte
aj §gnelng Vo k bel za ofselteoltRs t §r sas8gkor m8nyz &

szerint m®g mindig | ® eznek ol yan ki nem Vv
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sem jutunk a vezetRi felel Rss®E-A csgp®i g

corporate govenanced i szfunkci -ja t°bb, Sszimults§gn, eg
eredm®nye. Il 1l yen alapvetR rendszerhiba ©°nm
ke vetkezt ®en a r®szrendszerek hib§gi sSzinel
MNB feltpg§eta k°okyrtd &®zgele@ti rossz hisze
k®sz2tettemanegw®g2®hajtott ®&s melkos togk
Zrt]*2  Tekintettel arr a, hogy az ¢gy jelenl
dokumentumai jelen R s r ®s zben nem hozz8f ®r het Rk, ®s
el l enRr z®s keret ®ben, hanem mag8nszem®I| yk

felvet ®sek nem tekinthetRk sem teljesnek,
rendszerhi b8k@®&s mao@lolsé z zygmk. Ezek kozt r

i nt ®zm®ny®nek jogharmoni z8ci-s hi8nyossg8gai

A felelRs t8rsas8girsg8nyz2t 8si j el ent ®s el sF
gyakorl atukat mut at jrBk pédcdci,g aazm8esgpye kK a|®s$n
megfelel ®sr RI vagyAeBf BRrfRsr®&RIRnyi §ns &a98ghkar

eset ®lbamply oa explain emem ®rve®nyesy¢l, azaz a t§8r
i ndokolniuk, ha azokkanbkke!l | ent ®t es gyakor |l a
4224, sz. mell ®kl et
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155Fel el Rs t 8§rsas8gkorm8nyz8s a
tul ajdonban | ®v R ‘gazdas8gi t 8§

A corporate governancé e ki nt et ®ben meg8l |l ap2tottuk ko
kiz8r-1lag jogi, hanem abtaegraki Rémepéek@®ri s
ki z8r -l ag a gazdas8gi t8rsas8gok tagjai alza
®s ellenRrz®s is a korm8nyz§8si funkci - k ©

struktvr 8j §nfiKKemegfleéenl Rpatgzed® t §rsas8§go

t 8masztott k°vetel mdPnyeket takart a fogalo

z

kapcsol at %" haott§8§iryamka t 8§rsadal omgazdas§g

hat 8sait, s ma m8r seka&mpliRdie ®@rst iak &I b amks z
t 8r sas &Y knaatg yiasr. k°zvagyon szerkezet ®t teki
vagyonhal mazt az 81 | ami vagyonel emek al |
rendszervg8ltoz8s -ta ©°nkooaem&dlz E@%Aiz t8U Il ajmd o
vagyonel emek, rendeltet®s¢k szerint l ehetn
i1l etve k®pezhetik ¢zl eti vagyon r ®sz ®t i s
c®l oknak megfelel REVWNAIODTya®ait oE¥h. V&I v ®ni k.
alapj8n az 8| | ami vagyon feletti *ud aj don

422S0OET State Owned Eenterprise
“24Jelen el emz®sben nem teszek k¢l °nbs®get 8l 1l ami ®s

“2SAUER, (@drpomate Governancé Cl | ami r ®szv®tell el ekiNehztR gazd§
Kezszol g8l at i Egye8toem, Budapest, 2005. 7

2% Magyar p®l da a t&8rsadalom nagyobb r ®sz®t ®rintR
Postabank botr8ny, ami kor a vezet ®s a p®nzint®zet.i
t°rv®nyt s®rtette meg, ami kor al 8rendelt k%l cs®°nt RK¢

“27BOGCR, APogigbaniper: Fel MagwparfBMapt®ecs, 17. ®vf. 2005/
“2AUER, Crd. 9-10:0.
“2¢Ynkorm8nyzati vagyon: 2011. ®vi CXCVI. t°rv®ny

0T ORMA, AMidme&mzet gazdaisrBig LARSOMSZBKM . Khdr §azdarzgsik. )
ILiFejezetek szaki Compadte&s Kii mid - k° BRWRIp.eds3t., 02.0 138z 2231
fogal m§t el emzi : A SICRIK&IZ Yp rTiawntsi: m§ @ ir -vtBVGyG r@a.ck @SiRa d -v, a ¢
Budapest, 2009. 19295. o.

BITORMA, Amdrmeémzet gazdasngg LiAPaSONaStZ&KsYa Khdir §az atz®s k. )

Fejezetek szakigazgat8saink k°r ®bRI,, GGampls&xygi Kikéaa.i
Budapest, 2013. 43. o.
22007. CVI. torv®ny 1. A (6a) bek.
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gazdas§ggi t §rsas8§g form8§j 8ban mTk°dR Magy:
r®szv®nye 811 ami ®r‘d &k b R8Il | boomi g vl abgayhn®a ¢ & h & B

bet°ol tott kul csfontoss8g% szerepe r ®v®n, a
trendjeihez hasonl - m-don az MNV Zrt. s |
vagy ©°nkorm8nyzati r ®szv @&tleSlsl8evla,l tneltk®td Rk °tz
s z 8§ m8§ cogporateAgovernancene gj el eni k egyr ®szt a t8rsas
pl . a szervezet. fel ®p2t ®s egyes vonatkoz§
mint pl. az egy¢sttmTkodRsS8gierkevetekmm®hy ek
al apvetR feladata az erRforr8s allok8ci -, i

el l 8t 8s8nak p®nzg¢ggyi ®s egy®b forr8s h§8tte
megfelel Ren tud el | &t-ni ,nevmgey® | asmzietr Ts t8rt aetn@ge
(2) bekezd®se alapj8&8n a k°zfeladatok el v®

hivatottak, azonban egyes feladatok teljes
is®* k®r d®s, hogy ez macoyireillfetxztjmenayi
mag8nvs8llal koz§8s szabads§8g§t meghat 8rozott
A8l | amos2Az8§sMNYV Zrt . hat §sk°re, a t§&rsas§g

tulajdonban | ® R gazdasg8§gn8§nygmasasggdlkjaond
®rtel emszZ?8AZe®EGBE Mel vei nek al kal maz8s8ban

mTked®se sor&n a szab8lyoz-i hat al ma egyar
fogyaszt - mi nRs ®g ®t RI . AolFelké@lzRs méglt lada I8d
d°nt ®shozatald] rendszer kialak?2t8s8ra vonat

®s a befektet ®s ek bi ztons8g8ra vonat koz-

el sz8§mol tathat: -s§g. El k¢l °ng¢l neladatod®*” o gy ve.
Hangsww yt fektet az °sszetett ell enRrz®si |
van a fel ¢ggyel Rbizotts8gnak, az ¢gyvezet ®sr
Zrt-nek i s. Kiemelten kezeli fehjuemEht m@mRYy ®nr tr €

BWAUER, (@drpomate Governancé Cl | ami r ®szv®tell el miNehztR gazd§
Kezszol g8l at i Egyetem, Budapest, 2005. 58. o.
MAUER, Cd8&m i .m. 19. o.

4BEVA 1. fejezet
“BETAM 2.1.1.
“YTAUER, Crd. 8465.0.
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vezet Ri tev®kenys ®@F¥KA ®&sramsgpuaundat maz &gty.f
eszk®z arra n®zve, hogy a tul ajdonos, k°zv
megi smerje a t8&rsas8g mTkoadl®sedkn ek ka°zzwa g yRomn
gazd8l kod8s mi k®nt | ®t t ¢krozik. E tekintet
megfelel R inform8ci-szolg8ltat gs ®s t §] ®K
strukt®as8t8rshs8gkorm8nyz8s®ljaimnm- lt'¥@sasBga
kock§8zHtaozkred ed M®nayey r Rppen az etikus ®s s

°sszef¢gg®sben az ©°sszef®rHetetl ens®gr RI , a

“BEVA VIII. fejezet

“WAUER, (@drpomate Governancé Cl | ami r ®szv®tell el miNehztR gazd§
Kezszol g8l at i Egyetem, Budapest, 2005. 67. o.

“O0FTA A 4.1.4.

“IA st r at ®a@hoalaponds@iepeletnikel0 05/ 162/ EK 9. 2. al apj8n FTA
A7 aj8nl 8shoz tartoz- magyar 8zat 2r FBAAILRZ, hogy az
MAUER, €rd. B0

“ETAA4.11.
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16, Kock8zat kezel ®s

A tudatos kock8zatvsgll t*&ahod gabdaagomi fakl

szerepe van. A felelRs v8Il 1l al at,hogglegyeA,t 8s al
mi nt form8Ilis nor mak®°vet ®s, hi szen egy al
kedvezRtl enebb felto®ttellglesf pPs®meakgasehbdr &
¢zl ettRI val - e Kig8d me8Slsts alj eliesnt R§®pat .van e
el sz8mol tathat - -s8gnak ®s a teljes2tm®ny m®r G
eszk?°z%°ket biztos2t .szeesEnegpbhesiza Feomms§bfamgd
t2pus¥%, semmilyen konkr ®t umot nem tartal maz
fent vizion8lt Il de8lis rendszert szektorsp
al kal mazkodi k az retiemeett st Iukasgg] riRo z ,
szakter¢let jellemzRit ®sA a ¢wagreatlkeanz -b ed seRe
funkci - | ®nyege az audit bizottsg8gnak ®s
visszacsatol §s a td®rs®a R gk oar mEFIrysza8ss§ gmTtke | | e
k®pes t®nyezRk alakul 8s8r -1 . T8mogatja a f¢
®rt ®kel i a kock8zatokat, vesz®Iliyedomag is®s az

r@szl et Asbrel siRbRlbmendszer ®s kock8zatkezel
Y%t j 8t hivatott nyomon k°©°ve t®Bis, elkgiyt®dr wee smTRK
amely visszacsatol 8s el | en RNeam®ecsak aj eghes nt ®s
®r dekel t ek, vheazneetn®smaigsa ka®p et kap, 2 gy sz¢k
gondoskodhat a vesz®l yek bek®vetphkd 0@ @t8 selkl
az ¢gyvezet ®$* ah att 8roazszHhg mMRrgd e mi mTk° d®s ®ne

birtokK8bhlaal sR kontroll vizsgs8lja azokat a
hordozhatnak magukban ®s ezzel vesz®l yezt et
teljes2t m®ny® @&l kork r cell | ®s@®s®BEkte. reyl | §t - bel sR e
el l enRrz®ak mpeodfi el &«ISRen k®sz?2t.i el az elle

“SHORVCTH Gergely Kritsgn, SRCCMAME RAlI Zpll EERETESCHhakko
ir8§ny2t 8si model | j e, A V81| al k oz Brisstek Busines§ PartAets§ s a i k
Budapesti Gazdas§8gi FRi skola 2012. 5. o.

“5ETA A 2.8.3.
“FTAA28.1.
“8FTA A 2.8.3.
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hajtja v®gre adokaott,t s@®gndkawvagudifel ¢gyel RDb
mTked®si kock§#vAzaksml Skoak §al8apj §n @makonyvyv
kock8zatkezel ®si strat ®gi 8t ®s a menedzsmer
®s &Izl @sni funkci - bet°l t®se azonban |jelent
feloszt 8s8n8l az el sRdl eges sz e mikapcsotatosk k © z @
megfont ol 8sok, mel yek sor8n figyel met ®rde
szerint.i k-etk8r &8s kekRRsel ®®nyl eges kockg§zat ke
el t ®r ®s ekk kek®4 ®iskee z e | ®s hatrde lehepius htaFrr ek &ksa |

c®g®»z2n®ben val - feltTn®s form8§lis §8lruhg§
megt ®vesztR megnyugtat 8s8r aat ‘BlzbeoRBRr 2®4 ienR
tev®kenys®g szeghetz®@geketbedegnher §lesaz el | enkR
cs°kken az egy¢ttmTko d®si hat ®konys§g, ®s
al att ; zavar - | ehet a mindennapi fel adat v
al acsony sziisnstzrae aszz og z2ltgtai vkAkookn&zua tewn&lilaa | ngasl
hajtja;, as vhnegmtwt ol s- sorban i dR ®s k°l|lts®gi
terhet hoz | ®t r e, mel y ek megt ®r (1 ®s e aks§gr
tapasztalatai alagjn | og g al k ®t el k e dh edmpliancemadellekkem,a n a t
amel yeket a felelRs t8rsas8gkorm8nyz8sra h
er RI t et nek, compliaricel le’gn mek 8 tatdho rfioelnytaSm t , mec hani
nem k®prets§l gparaa t8rsas8§g mTk° d®s®ben ®rde
t 8rsas8gkor mg8nyz§8si jog 811 ami rszv®etelle
kapcsolatbav an egy | 8tsz-|l agos igyekeze®r @a®eéey

egy erRteljes, de inkompetens eobsz §onadra nak Kk
Ssz9ApP®Nz gy besz8mol tat 8s ke©°vale§tnti/dttjbuek ,i Hd
compliancet 2 pus % megfeleltet ®s, nem jveRldeen tme k| e
puszt 8n ol cs- takar - z8s .RiskE Mdmnagemenk ® p & 9 8 n yatz
al kal maz- t 8rsas8gok a | ®nyegqgi d°nt ®s hoz
kockS8zaem®Rre®sthat 8sk°r °ket refdelnel’ egyben,fezdele!l Rs s
bizvas2tegy m®| yebb meg®rt ®st A ®r

“FTAA28.6.

SOHORVCTH Ger geMAMKRA s ZRG®B nL,§ sSEEKETEF eClganleRs v &8l |l al ko
i r8§nyz2t 8si model | j e, A V81 I al k oz Brsstedk Budines§ RPartAets8 s a i k
Budapesti Gazdas8gi FRiskola 2012. 12. o.
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17Az el l enRrz®s ®s a t®rsas8gkoca

Az el l enRrz®s | ®nyeg®nek meghat 8§roz8sa, at
r®sz®t vizsg8lja, sz8mos jelléersm@Rele!l dizfrfharne
mi att egyr e nehezebb az el l enRr z®s abszt
el gondol 8sn 8§l gyakr an ol yan, az egyes e |
tul ajdons8gok jelennek me g, amel yekhen8kk,t
viszont el engedhetetl eng¢gl sz¢iks®gesek. Mi n
8l tal 8nos meghat 8roz8sa, hiszen b8rmennyire
szakter ¢l et ®hez kapcsol -d:- tandksits meratl atmR
t®ma szubjekt?2v meg?t® ®s®t . A fentiek ®rt
prekoncepci - az el l enRrz®sr RI . A vezet ®s
sz¢i¢ks®gszer Ten kialakul - par adi gmgawvilats®ygy G
alrendszereit. Az °sszetett t §rsas8gkor m§
rendszer bRI nyert i nform8ci - Kk fel haszn8l h
ki hz2v8sok el ® 811 2tj 8k a di nami kusan V &
menedzsmept®t . Az el l enRrz®s a tervez®s, szerve
seg?t benn¢gnket a hib8k felt8r8&8s8ban ®s hel
®s el vs8§r8sokt | val - el t ®r ®s ek mincm®@abkz§8I1
el ®r ®s ®nek si ker ®t . bjabban az &ell enRrz®s

| ®nyege, hogy a hib8t m®g bek°vetkez®se el
k°vetkeztet ®sekkel el Rre vet2theeRbe&l |l &2n R
t°rt®ni k az el Rre r°gz2tett el 3y &r §ssokekgaylb.en
tervez®st t 8mogat - szerep®nek szubsztanci ¢
t ¢kr°zR, s az ell enRr z®si j ezl ealt|I®srekrbze®s f ens
magasabb szintT vezet ®s Sz8ms8r a, amel ynek
ismeretekf el haszn8l §s8val a menedzsment f ol yame
javasl atot tenni a t8rsas8gkoelimBmtyRgEsv §letl ®:
ment ek v®gb2z ®&wt iuzedlhdan.1 A szeml ®l et vEglt§gst

vol t jell emzR, azaz, hogy az el k°vetett h |
41 A COSO,CcOoBI T, Enterprise SPICE modellek a t&8rsasgg}
szabv8ny szerinti ell enRrz®s®re hivatottak.
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azonos?2tss8k ®s a rendel kez®&ekeék amejgefled ne
megtor |l - vagy b¢ntetR jelleggel szemben a
mi ndenki sz8§m8ra vil §gos ®s egy®rtelmT c®I
meg®rettnek, befejezettnek, Sz@ayaki shekdR et K

k°vet Ren 8l 1 2tunk hel yre Db8rmilyen kedvezl
k°rben el fogadott 8l 8spont, mint nem k°vet
amelyre |l egink8bb az el Rzetesl kd®m8g ok, kK=l
becsl| ®s ek stb. a |l egmegfelel Rbbek. Ahhoz,

|l egyen, m8sr ®s zt megfel el Ren reag8ljon az

rel 8ci - kr a, Vaj ra kell gondolokt @r §tunktgy k®
|l  enRr z®s c®l jait ®s ezzel egyidej Tl eg e

e
egy®rtel mT ®s megke¢l °nb°ztet ®sr e al kal mas
ell enRrz®s olyan eszk°z, lbeney y®me tt,§ raszasz8 g &
fizikai, emberi ®s inform8ci s er Rf orr 8sa
seg?ts®g®Vvel a t8rsas8g c®ljai el ®r ®s e f el
ut -l agos vagy folyamatsh®l O@petset® cnknt eagr Il
esetben tartalmazza a c¢® ok ®s sztenderde
Viszony?2tS8si al apot, megs8l |l ap2tja a t®nyek:¢
az el Rzetesen r°g®gtett®rf @k e ®t elaegk keellt,®r ®s
k°vet Ren k®pes® v§8lik a m- dos?2t §si j avas
megb?2zhat - i smer et ekbRI | evont |l ogi kus k©°v
fol yamat mi nden esetghgeal &K aeprab&hyosotrtel @ ol

kor ¢l m®nyek felts8&8r8&8s8val kezdRdi k. A felt

vizsgs8lt dol got ®rint Ren. K°or ¢l m®nyek, i nf
pontok ©°9sszetett reindiseter e A k@pezBlg memesea
korl 8tj ai vannak. Mi n®I t°bb inform8ci - 8 |
reproduk 8l ni az ellenRrz©°ott folyamatot, de
ne®l k¢l is de°ntenel g€ei g. hXemi | ahe®naf eRYEr § s
hogy milyen minRs®gT ®s mennyis®gT infor ms§
felt$8r: tev®kenys®g eredm®nye a t°rt®net.
t®nymeg8l | ap2t8sohaabhpekttudekm8n®esakkor ot
Yat on bi zony?2tottak, il 1l etve reproduks8l hat - k
Az i nform8ci-nak ©°nmag8ban nincs ®rt el me,

hat ®konys§8gi el vefgsoBnakt me®PkehgbRgnelt a
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kel l orient8l -dniuk. Az °sszehasonl 2t - t €
megval - -sul - folyamadaokszeegérétel neck®l oknak,
megfeleltet®s sor 8n seirg s ®ued polted abjel@umbkatt eztu k.  a
k°vet Ren megs8l |l ap2tjuk az el t ®r ®seket . Az
| e k ® paepziaritstt r ukt ¥r 8 k b aa pbseetiojizt , vimas gsg§l j a, h o
nor mg8knak felelnek, vagyknem:zfsgl§dlan ek sme §.n
hogy a jelens®g szab&,) yoge®gwelBbédl ®cg2zta 8@

re-e mag8ban eredendR kock8zatot, val ami nt
el emei mi ben, il 1l etve MmMPIyek el dann®s mynOtr t |
megi smert, felts8rt t ®nyeknek valamilyen k¢

alapj&8n a meg8llap2tott t®nyek ®rt®kel ®s ®r

felt8r8s8ra iT8nyul - ®sev@kéeryfR®g ®s A e gtyanr§y
°sszef¢igg®sben 8l - jelens®gek, mel yeknek a
A tervez®s ®s az el l enRr z®s, k°vetkeztet ®
fol yamat, amely az ®l ezmagayi8bwadnuyledseonk vnai
ami kor nem gondol juk, hogy tudat os t ev®k:

magatart8sunk egy terv v®grehajt8sak®nt ®r
°szto°on°k ®s a tanult tud§ezttets.z e AT z @sssvzed

i smeretek feldol gozg8s§8t k°vet Ren az el l enRi
azonban neh®z k°vetkeztetni az eredet.i sz8§
t 8rsass8gi mTkod®s r ®s z f olhyia8maytoasi n ia & me°rsestzeek¢
®rtel mezett fogal mak, ross«z | Rhvetk e zetgeyt¢cRstie
egyms§s hat 8sait felerRs2tve hi b8k ®s t ®v
el l enRrz®sen alapul - ®rt ®kel°®@=stt i mi mdi gel J al
rendszer eredm®nyess®ge vagy hi 8nyoss&8ga

rendszerre. A jelent®s form8j 8ban megjel enl
i s, 2gy az ell enRrz®s egybenelvliesnsRzrazc®ssat ofl 8

egyi k f8zis8ban sem szabad figyel men k2vgl

®r zel mi al apon doentt,udat da®m®P®$ elf obpam&nga a

mozzanat8t, csak meg®l i azt ®s8 deeglya pejl &nv ev alc
d°nt ®s is ®rzel mi, ahol a szubjektumnak m
tudatos ®s | ogi k8n al apul - ®rvel ®s gyeng®bl
a receptorokat, az inger¢(l at k@8zpobdeéegr endegze
feldolgozza azt ®s d°nt ®si | ehet Rs®geket §
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kivs8lasztja azt az egyet, ami t k®pes el f o
k®mi a i al apon d°nt, me g\hal 8§r ®z zal miz VvVingzon
rendk?2vgl fontos szerepe van annak, hogy

tev®kenys®g sor8n a | ehetR | egnagyobb m®rt @

amel vy l ogi kai keretremkszerAzal klall enaR8z38vy a |
azonban nem hagyhatjuk figyel men k2vg¢l azt
r8f ord2t 8st i g®nyel nek, m8sr ®s zt az el | er
cs°kkenti k a teljes2t m®nyt megMzl | epdtehiRNRok €
felt®tel °®°sszess®gben kell, hogy meg8l Il j 8k
Szervezetet, az egy®neket olyan ell enRrz®se

tapasztal atokra alapozva§k kaorsgesds§ekemm®
el l enRr z®si funkci - t 8rsas8gkorm8nyz8shba
ugyanakkor mag8ban hordozza a kontroll koc
| ehet s®ges vesz®l yek, valami hi bgkv®el e8r &s &

enna®l fogva az ®rintettek, termRszetes ®r
felel Rss®ge¢k cs®°kkent ®s ®r e, el fed®s®re tes
tapasztal at ok | evon8s8nark§s8aak ,®r cnemit alt8lns
torz2thatja az eredm®nyeket. B8rmely dol og
megk®©zel 21t az el v8r 8sainknak megfel el R

bet°l t®s®hez ®s a kapcsol -d-IIfeH®@zadzadro&kn deell

er Rf orr8sokat, hogy a Vvisszacsatol 8§8s hasz
el l enRrz®s ann§gl hat ®konyabb, mi n®I bRvebb
struktur 8l t, relev8ns adat hBz mbhizz ®ss mti madtl | 8
felt8rt di szfunkci -k mi n ®| j obban me g k °
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JOGESET ELEMZESEK

18. Jogesetek a felelRs t8rsas§:
felel Rss®g k°r ®b RI

Kut at 8som t8rgy8t k®pezRel ouytesgBbkat eakbfplh
azok tartal m8t ®s el Rzm®nyeit nem ismertet ¢
forr8sokb- | megi smer het Rk. A feldol goz§s

Sszempontjaim szerint ®rtelmezem azokat.

18.1.K u t saN e8mz e {eku°r 7] jpgasetefd?
18.1.1AzEur - PnaiB2r - d8mta®s e i

A B2r-s8g 2014/ C 112/*28 BhafosHh§cinyal ¢adi k
janus8Sr vl®gz®se (a Debreceni Munkag¢gyi B2r -
[ Magyar cerl Rz&dgle s d°nt ®s hoziatbalt ka r §ntzis e fk ®rk
MezRgazdas8gi ®s Vid®kfejleszt ®si Hi vat al ,
¥nkorm8nyAdt 4 2 C/®Is3.C sz . epydOedbrecenigMehkk
B2r-s8g, KRwgryoasiB2Mumrs 8g el Rzetes d°nt ®shoz

az EUSZ 6. ci kk, val ami nt az Eur - pai Uni
t 8rgy8ban. K°zelebbrRI: a munkav§8llal- -k 1inc
i ndokol 8sel hb®t &«§1 8s a, val amint val amel y a
tisztvisel Rj ®v el szemben, akit a k°ztisztyv
k°ztisztvisel Ri jogviszony megszg¢gntet ®s ®r e
Az Eur - -padis8gmia mBémdel kezR r®szben Ygy hat
hat 8sk°rrel a Debreceni Munkag¢gyi B2r - s8c
hat 8rozat 8val ®s a FRvS8rosi Munkag¢ g wi B2r -

hat 8rozat8val selkRtmergjveed atsetotl Sls@®mr &a® Az ¢(gy
t 8rsas8gkor m8nyz§8s vizsg8l at8nak t8rgy8ban

%2 A kutat8s sor8n felhasznglt, felel Rs t8rsas8gkorn
logikai sorrendben

Do ntstsunda: 2014 . 04 .-laxeurgpa.dufiegak : http:/ / eur
content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =0J:C:2014:112: FULL&from=HU|
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k°r ¢l m®ny®nek m®rl egel ®se ut8n d°ntenek ad:q

el j8r 8sokb- | azl Rgesesk,d°ho®yg hoazat al i el j
al kal mazand-, felt®telrendszere k°to°ott.
Audi ol ux SA ®s t 8r sai kontr a Groupe Br ux

Bertell smann A®D1®O8.t8&sgai ¢c0¢€P* Aa BIRzeg@gs
d°nt ®3dhozgmndai k®relem a kisebbs®gi r®szv®n)
®rve®nyes¢l ®s®nek k ®r d ®s ®t c®l ozt a. Az 2t ®l
k®r d®sei t az al 8bbi Ak®t epbktkam fr®lzal®nyes

k®zmss®gi j ogi al apel ve, amely ®rtel m®ben a
felettdi I r8ny2t 8st megszerzR vagy azt gy ak
hogy e r®szv®nyeseknek felajs8g8nlja, apogy a t
vagy azt er Rs2t R t 8rsas8gi r®szesed®s m e
felt®tel ekkel megvs8§s8rolja r®szv®nyeiket,

vonat kfo zk iks @b b s ®g i r®szv®nyesek v®del me, a
t 8volabbr | szeml ® ve a felelRs t8rsasg8gko
RTL Group t8rsas8g (a tovs8bbiakban: RTL) Kk
Groupe Bruxelles Lambert SA (GBL) (a tovs

t 8rs@aa8gtovs8g§bbiakban: Bertel smann) vol t ®
rszv®nyesek v®del me mellett vizsgs8lni kel l
®r veAnyes¢ |l ®s ®t i s . L8t hatj uk tehs§t, h c

r ®s z| et r end ed sk?etzoRtste kebleme kbiezgy ¢ttt ®rt el mez®s
arr a, hogy az egyes jogeseteken kereszt ¢l

r®szjogos2tvs8§nya kerg¢lt a Vvizsgs8l at k°z®pp
eredm®nyr eAaukd®ztss®gigyj og nem tartal maz ol
a kisebbs®gqgi r®szv®nyeseket v®edi a t8rsas§g;i

t°bbs®gi r ®szv®nyes azon k°telezett s®ge,
t °bbs®gRiny as®s z8 t al i i r8ny2t 8st megal apoz-
megszer z®sekor meg8l |l ap?2tottakkal azonos

Ezzel a d°nt ®ssel a B2r-s8g kifejezte, hogy

¥pont®s d§tuma: 2009.10.15.; Link:
http://curia.europa.eul/juris/celex.jsf?celex=62008CJ0101&langl=en&lang2=HU&type=TXT&=ahc
Let°l tve: 2016.05.31.
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j og °n8giki arPapet , vagyi s annak Ki K®nys ze

garanci 8lis elemek nem t8rsul nak.

Az Eur - pai K z%9ss®gek Ba@vt 0a. Obasz ¢yt &r sE
52. pont*>Az 2 tMTags8lal ami k°iEKe#Z&8t t EK®& KikkiRs® s

Privati z§8It v8l |l al KoAzZ8s @k | dm®t &s ZtoRy ooski kgt
gyakor !l 8s8natk8rkgy &bRarn umadloet ett. Az 2t ®l et
mozgs8sa, a |l eteleped®s szabads8gae)] kaz ®R«ie,
ill etve a korl 8toz8sok megengedhet Rs®ge ®s

®rtel mezte a jogvitsgt. Az akkori Eur - pai K
Ol asz K°zt8rsas8ggal szemben,zvn®nrytt 8az a&l§lgal
fenn8Il I - reszesed®sei 8truh8z§8si el j 8r 8s §1
t°rv®nyrendel et ®s a hozz§ kapcsol -d- 2004
jogot (elt®r R el j 8r 8si hat 8ri eRkezR ®vefgedt
ti szt s®gvi sel Rk ki nevez®se) bi ztos?2t bizon
jogok tetten ®rhetRk voltak az ENIjaa Tel
petrok®mia, az ener geinaer ga at §Rvskzazt | b@sai € nifak © vEi Bl
ol asz jog szerint | ®trej°tt t8rsas8gok | ®t e
rejlett, hogy a k¢l °nl eges jog gyakorl 8s8n
meghat §rozott .AnkEnmn eke shzii 8a i SebhbeR kR vsGz S8am8breaf a z
megi smer ®s ®t , amel yek eset ®n[ kerjesgeak Rdgy aklo
Ol asz K°zt8rsas8g elutas2totta a nem megf el
k2vgl hagy8s8r a, val ami el ead Rs z®ar bvaRdnsySegsesl | ves|
Bi zotts8gi c@porate go®snariceez e mpAont j 8b - | k ¢bP.° n° sen
bekezd®se b2r relevanci 8val, amely hivatk:
Franciaorsz8g ¢gyben 20(JZBHT%RIOWOL .4 ®@®n 4iWBZa
pont ok] . Az 21t ®l et hangs % yozza, hogy val:
jogszab8lyban r°gz2tett rendel kez®s, al kal
mozg8s8nak s¥W yos keégs®Rit ®d @tal el e mi®iz.v e B afr
81 1 am, mi nt gazdasS8gi szerepl R ne rendel ke

alak2thatj 8k a gazdas§8gi szerepl Rk mozg8st e

“Spont ®s d§tuma: 200 9ex.@ubpazilegal

Link: tp:/ /1l eur
content/ HU/ TXT/ ?2uri =CELEX: 62007¢CJ

ht
0326 Let°ltve: 20
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piacgazdas8s8g szeaep)] Ri rae b®szt ob8§abb gazdass§
potenci 8lis befektetRket . .AmM®Rg 2da®) &n @z ké yvett
a k ®r d®s es Krit®"riumok kel onf ®I e t2pus¥
§ltal 8nos jellegful®sapodenail akr.i t REadsok @
k¢l °nl eges jJjogok k°zotti kapcsol at hi 8nya
tevR k°r ¢l m®nyeket ®rintR bizonytal ans8got,
arra a m®r |l ®egek®Psamebkyé&bkta tag8l |l ami hat - ¢
rendel keznek. E m®rl egel ®si mozg8st @r ar 8r
B2r.-s8g 2?t®l et ®ben meg8l |l ap2totta a |Jogs®l
kel t s®gek 8ildam®Ps @reea.vaAkoz8s m®rt ®k®nek me

t ul z-, vagy esetleg gyenge, elt®rR 811 8§spon
18.1.2AzEFTAFel ¢gyel eti Hat- -s8g d°nt ®sei
A Fel ¢gyel et Hat - s8g 244/ 12/ COL Hat 8§r o

szerkeze§ t al ak2t §si t 8% Tha Eufopean Aree Trade Assatiatifm
tov8bbiakban: EFTA), vagyis az Eur - -pai Sz al
®n Stockhol mban al 82rt szabadkereskedel mi
al ap®t - orsz8g [Ausztria, D8ni a, Egyes¢l t  Ki
®s Sv®dorsz§gg] c®l ja az ipari ter mPkek sza

EFTAnhak n®gy tags8ll ama van: l zI and, Li echten
Sv8jc kiv®tel ®vel, az EGT | ®t rehoz- egyezm
http://www.efta.int’® A Hat §r oz at r®szIl etesen vVvizsgs§l]j
bankrendszer ®r e gyakorol't hat 8s 8t , az bDj (
°szeoml 8s8nak okait. A bet®tek kiv®etele ol
81 |1 ami beavatkoz8s k®r®se. Az 8llam 8l tal

hogy a megfelel R mTk°d®s hossz¥% t8v¥ fent
helyezzen el a bank mTk°d®s®ben. Ezek ol y:
amel yek biztos?2tj8k a prudens, valamint sz«

v8l lalatirg8ny2t8s keret ®beAv 8i®ogarleahtajrtS8annyc?-t

¥pont ®s d§t uma: hipl/dudex.€ubpazlegal Li nk :
content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2012C0244&from=EN Let °l t ve: 2016. 06. 19.

BTLet o] t ve: 2016.08. 14.
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ock8zat kezce2lnm®ssz -j avl?2at8ts.ao0Az €sl andsbank a h
en el Rsz©or kock8&8Z%tkerelkdbszz ®k RRVieks nyeé¢ & n

ock8zatkezel ®si k®zi k°nyyv inform8ci - kat

X T X

~—+

Rk ksezert ®s t Rkemegfelel Rs®g, a jelentRs |
8rgy8ban. A Hat -s8g a bank t°rekv®s®t ¢dv
ank tev®kenys®g®nek, mTk° d®s®nek gyenges
8ltliarr®ny2t §sban ®s kock8zatkezel ®sben v®gr
®l t szol g8l jaas, ph®Rngzy;, ggi 208Bs8ghoz hasonl

X o < ' -

°vetkezhessenek be a |jJ°vRber. aNargen dks&red®:

~+

2pus¥®) Raek8nem | 8t hat -, nem jelezhetR kock
8l asz igen, akkor a bet ®t esek, befektet Rk
vE8l asvagy ceak eg)At al, 8i4gy tovs8bb kel Vi zsg8l ni
ankszektort ®rhetR kock8zatokat. Ennek hi ¢
v8l s§8§gban ®rintett bank, il l etve egy®b s
i el ®g2t Rnek, ha figyelembe vessz¢ k®aelhaso

apcsolatos nemzetk©zi tapasztal atABajfo Fe

o X X 9 T 9 <

ek®°vetkezt ®t avatkozhat be az g8l Il am? A fe

-~

endel het R biztons§8gi tev®kenys®gr Kk h8nve®mr €
al mazba sorol hat - k. Ezek az el Rzetes kon:
t -l agos™Aip®gB8phaci szolg8ltat8&sok k°re s:
e legyen el Rf enyedledzpadaddba egy szhddy k°or e
lzonyosan marad sz8mos olyan kock8zat, ar
ezel ®s®re kivs8l - -an alkalmas a folyamatba
edig annyi ban hasznosak, amennyi befiganent h
agy a tapasztalatokat a felvigy8z8s fejles

i szont az az 8l 8spontom, hogy a repar 8ci

> < < T X T o <© =

em minden esetben tud marad®ktal anul telje

482013as k®zi k°nyv, Link: https://www.islandsbanki . i s/
Leto°l tve: 2016.08. 14.

COVY¥R¥S, KAgs=zlllenRrz®s rendsze$al Kgil a -l ,§ nBisd amp edsstz,e
145. o.

179



A Fel ¢ dHad |- st8ig 305/ 13/ COL Hat 8rozat a a S
felt Rk Ar ®E®MRI hat 8§rozatok k©°zgl h&rom b:
hat 8rozatot vizsg8ltam a felelRs v8lIlalat.i
egym8s r els§8ceil-gngebzahnet R, ehhez k®pest a Sj - v
meg8l |l ap2t8sokat tartalmaz a felelRs v§8IlI.
el ®gt el ennek mi nRs2tette a bi ztos2t - -t8rse
gyakoEhate&t .j av2t8§s8ra v®grehdjoBothtekle@p ®s e k

®rt ®kelte a hat- -s8g, 2gy k¢l °on®sen: Y izl @
biztos?t§8sa, el l enRr z®si bizotts8g ®s kocl
sz m®l yi v8l toz8sok v®grehajtsgsa. A v®grehe

®rt ®kel t e, hogy aAzpokn zailgkyai | mmaesha®kz sa® gji -hve& v e
®s kock8zatkezel ®si hi 8nyoss8gok orvosl 8s8r

A Fel ¢gyel et Hat - so&gat &2:91/alz2/ GOL onHatB&m k
szerkezet8tal ak2t 8Az tg8opgat §srszlem( ®tlt &nd)
bankol dali kaAh ak®rezdgyiti x8§j §8g @&s azo izl an
kozott (T%d gwdltj ®sa:f e diddHernzheattkatzlia np ibakcvo k 0 n
finansz2roz§8si forrBaokt ulsazjTkoorl oBssaBkt , t Rk e
Kock8zatkonResnsz 8§tRkeeBagk ok t snBapleht rtelen a
nN®°veked®s ®t a szab8l yoz8§«ki®p@®sltzp Ganzdsig yd a zidnal
8l tal 8nos egyens¥ yhi 8ny8t I®=s| atnliz ok dr om°8wvt e
egyens¥%l yh#f @BnBtrat®s CDS

¥pont ®s d&tuma: 201 3dexéubpak@egal Li nk: http://eur
content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =CEL E¥%:281506119.C0305&from=EN | |
http
cC029

c// eur
1&from=EN | |

“lpont ®s d§tuma: 201 Aex.@uibpakdllegal Li nk:
content/ HU/ TXT/ PDF/ ?2uri =CELEX: E2012
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A Fel ¢gyel et Hat - s8g 290/ 12/ COL Hat 8r o
szerkezet 8§t al akland)8%A ttoSvnBobgbait Sks®t- | ERTA hat §r
hasonl - s8got mut at az Cslandsbankinak ny%j
hat - s8gi hat 8rozattal. A t Rkemegfel el Rs®g
egyezRs®get mut at 8alkbzat€tsMUadnd bler&krekid®sa Land
bekezd®s, Ari on Bank hat 8rozat 40 . bekez
hat 8rozathoz viszony?2tunk, akkor v§8gllalati
egyi k elt®r ®s e, hloalya tiitrt § nkyi2fte§jsebzaent tve®g rae hva§
cdvezli a hat-s8g a kulcspoz2ci-kban v®gr el
hat 8rozat viszont csak annyiban ®rint.i a S:
k¢l ©n szab8dywiozv &l laa IpkRonzz&s ok 8l tal az igazg
kul cspoz2ci-kban | ®v R munkavs8l |l al - -kkal, V &
befoly8sol:- r®szesed®ssel rendel kezR tul aj d
Bank hatkroemlbemn zifaszngl ja a v§&8llalatirgny?
a hat 8rozatban regz2t®sre ker ¢l t, hogy a
egyszer Tsodott, kiemelve a vez®rigazgat i
K®r d ®s k ®Rfel,thogymsablagh at 8r ozat ok klaé s k9 b°lerhieta r en
kock8zatokat? Mennyiben rejt kock8zatot az,

hat 8rozat sz°vege <csak r ®szben ker ¢l egye
k2v8§nomTAzmEnNKS 8] 8§t b8r milyen szempontb- | G
szeretn®m fel hzvni az esetleges vesz®l yekr

hogy b8r alaposnak hatnak az egyes 2t ®l ete
konkr ®r atermovernaalkce hiovam8koa8sokat, 2 gy

mint s@mRKgkbbflogsaeltked®snek ®rzem fentieket.

#2pont ®s d8§tuma: 201 Aex.@uibpakdllegal Li nk: http://eur
content/HU/TXT/PDF/?uri=CELEX:E2D2 C0 290 &f r o m=EN | Let°ltve: 2016.06

181



18.2.K u t aNe@zeti jogesetek
18.2.1AzAl kot m&§ nd/brrtr®se§ g

3192/2014 (VII. D8Bodat¥B hat §rozat, 982

A[3] bekezd®sben azthazr j8alam jjodgat ngmytehge
gazdas§8gi t 8rsas8gok dPemntR®si §lislz&gabparst8tga8lt e
nem az 8llam feladat a, hogy determkn3dvja
dont ®s i kat al -gus f el sem 8l Il 2that .. Fel ho
(1); XII. cikk (2); X1, cikk (1), XV.cikk (1)-( 2) ; XXI V. Cikk (1) ®s X

Az al kot m§nyb2r .- s8gi hat 8rozattalrt@kee®@ser
megel RzR r ®szeiben t°bbsz°r m8r kifejtette
hi szen ez a hatalom sz8rmaztatott, amel vy
munkaj ogi vagy be¢ntet Rjogi felel Re®®ygesis,za
bet ®t es i stb. ¢zl et ®r deknek i s, mel yekel
megfogal mazni . Az i s helytsgl I -, hogy amer
vonatkoz:- szab8lyokat 2r el R, azzals8mg&m a
korl 8tozza, hanem a nevezett ®rdekeltek v®
kock8zat 8§t , hogy a vezetR a r8b2zott hatal
Vissza®l jen ®s ezzel az ®rdekelteknek wvag
kezdem®nyez®st egy®bk®nt elutas2totta. A
°ngll -s8&8ga, illetve a tagok ®s r ®szv®nyes:H
gazdas8fgpal ak? k8§sa j og8nak egyens ¥l yi di
al kot m&rBywh2rhat 8§rozat [ 3] b*€ kVeazj do@s ®a e k 8§k ¢
gazdas8gpolitikai alak2?t8si, beavatkozS8si,
Bpont®s d&gtuma: 2014.07.15.; Let°ltve: 2016.06.19.

464 ink: http://www.kozlonyok.hu/kozlonyok/Kozlonyok/1/PDF/2014/20.pdf L et © |.06.20e : 2016
W55 . 2. A b2r-. szerint aifl8) BhéekeAd®4e, behkpzi®kezd®S .

a) pontja, (11), (12) bbe)kewantsjea, a( 31)9 .b eAk e(z2d)® sb eck)e zpd«
jogot [ Al aptRkv@ebhy Kéekézd®s] is s®rtik, megl 8t 8sa s:
Tv. hat 8§l ya al § tartoz- hitelint®zetek jogi,

a

tagok/ r®szv®nyesek vs8llalatirg8&ngads 8gpali tkiakpa shil alt @ls
meghat 8rozhatja a gazdas8gi tev®kenys®g folytatg8s§8n
arra, hogy a gazdas8gi t8rsas8gok d°nt ®si szabads§8g:
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t 4l t er j eszked®s -es zgaynokrcsia-nj aa? jRoega8gl8llahmata sz ¢ k
tesztalle | maz 8§s 8v al ezekben a jogk®r d®sekben?

1822Magyar ®2nt:®Sgk

Kul cssz-: konszer2n(lo6g i k °fze®l tetl iIRs s W®ry- s280gli3 d° nf
®vi); 296. A (1). Az anoni m h aAtk8rnoszzaetronkj og
felel®s&k@paesol at ot be2rva 108 dROtla&6l §leat cetd
i dRszakra szTk2tve 28 db relev8ns b2r.-s8ggqgi
eset ®ben az i sm®t| Rd®sek kiszTr®s®re, tov§hb

18221 AKVardi®ant ®s e i

A Kvar i a, mi nt fel ¢l vizsg8l ati ; BZolnokis 8§49 G
TOrv®nysz®k 10. G. 2i0e |1s0R/f/ 02k00ln0 /;eBlzjé Pretd iz B 28rt -®d TR
Gf . II'l . 30. 49i6m82s00ld4f/olklo.n seZl §m@rt b2r - s8g

A b2r°*°sg®is @& konszernjogi fel el Rss®g meg?t
jogvita k°zponti el eme. -K®sd®si nthoglapm? tro®
konstrukci - --e alakafembhekatk©®z°otti jogvita el
el d°nt s PRe gl @z k®r d®s®t is tiszt8§zAMA kell

m8sodfok¥»b b2r.s8§g a KYr i a k°vetkezetes ]
8l |l ap2totta meg az el ®v ¢l ®s kegtdRi tied Rpaina |

ugyanis egy lan s ui generis delictus8lis k8rfele
hitelezRje ®s az wural kod:- (mi nRs2tett befol
k°otel mi jogviszonyt, amely nem | 8r uA®kos

m§8 sfoadk o n el j &grt b2r.-s8g 2t ®l et ®ben kifejt
al peresnek S vesztes®gei kel et kezt ek, abl

tov8bb8Aa hweasyzt es®g kel etkez®se objekt2v g

ural kodef tlhg8sol - magatart 8s8r a vol t Vi ss
racion8lis ¢zl eti d°nt ®s volt az, hogy az
l e8nyvs8l Il al at 8t . Ez °nmag8ban nem al apozhat
b2r -ts®@Ilget2e ezzel kapcsolatban helyes jogi 8

468 |ink: http://birosag.hu/ugyfelkapcsolgtortal/anonimhatarozatokara)| Let°ltve: 2016.07. 2
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gyakorEgyt akh@t a gazdasBgramechasrzemmygo®s
®s m8sodfok¥%h b2r-s8g is hasonl - k°vetkezt
megk®°zel 2t ®sben ®rdekes a konszernjogi fele
®rt ®kel ®s tilalma). Az el sRfok¥ b2r.s8g el
®vi 1038. sz&§m¥% d°nt ®s®re, amihel®iaeLeqlieh:
r§ a b2r-s8g arra, hogy a tart-san h8tr 8nyc

t 8rsas8g n®zRpontj 8b- | kel l meg2t® ni. Az
¢zl etpolitika objekt2ve akklbembheaen h8aciSmriy®Isi,
a hg8tr8nyt a konszernen bel ¢l m8&s hol j el
kompenz8lja, vagy esetleg meg is haladja. |

vagy sW yosan gondatl an magatzart 8 skelelf,; gly
kel l 8l 1 ni a az el l enRrz°ott t 8rsas8gn§8l k
veszteA®Yei ada m8sodfok¥W b2r.-s8goHdpPek®3®e
h8tr8nyos ¢khptpol atbdok8welgj bgytza®<gLdihmdat a?° |
FRvSE8rosi cCt ® Rt 8bl a 16. Gf . 40.412/ 2015/ 6.

bRvebben.

A K¥ria, mint felg¢lvizsg8l atARvb8rro-ssi§ gl °Gfvv® n\
Gazdas8gi Koll ®giuma ¢¢desBRmMN B2Rj;6ER¥EbBEB A E
Et® Rt &§bla 21im§s @dDf. BBGH 2011j4§rlt0 b2r - s§g

A felg¢lvizsgs8l ati el j 8r §st k®pezR jogerRs
d°nt ®sr e, s z a bAandeom & lda®wd z h ali o gmye g konszernj
racc on8lis tulajdonosi d°nt®s, amellyel az ul
c®g tov8&bbil tmTkcad &d &to.zhat unk teh8t a konsz
kor!| 8tj 8val, wvagyis azzal, hogys @nerkaciiro8ngy §
hat, nem | ehet alapja ennek a felel Rss®gi

k ®r d®s e, amely a kutat8s fontos r ®sz®t Kk®p:e
helyzetben ahard lawj ogszab 8l vy al kal maz, olayah y f ag gbR
®rt ®k el Rrogrsfkeegsic i Tiatek°r ®n k2ve¢el esi k, s

kapcsol - d- alrendszeren beg¢l i'S szubjektzyv
®rt ®k el ®si par am®t er ek nincsemnsk erel W7 ethe
referenciapontj 8n defini 8l va, s haldolgw kai | a
szabs8ly8hoz kapcsol va. Felvet ®s: Model | ez ®s

fel sR korl 8tok s%W yozott ®s sk8l 8rhzaar - megh
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Aaurea meaia@acy i kasz®p %t , amel yet k°vetve a
bel ¢l mar ad magatart8sunk?

A K%r i a, mi nt fel¢lvizsg8lati;, AbZTratadEnGdi
Torv®nysz®k el Rttt 10duP.t20e&[4BRBOKLLE . b 2srz-8§Im®O N
anoni mi z8lt hat8rozat;GfkRk?z€t ® Rebl al Pf f &l
m&§sodfokon el j8rt b2r.s8g

Fel ¢l vizsg8l at i el j 8r 8s. A jogeset nem a |
hanema r°gz2tett t®nyek szempontj8&8b-1. A m§s
hogyAa m8sodfok¥% b2r-s8g t°bbek k°zo°ott kife,
al apul - felel Rss®g, 11l etve a konszernjog
sze®| yek k el szembeni egyidej T alkal maz8sukr
felel Rss®gi jogalapon 8l - t8rsasg8gi tagi f
azonos tAnNnk®kesrzedes ®®rto®kel ®s til al m8val t

vgyi s az elt®rR felel Rss®qgi al akzatok al ka
Font os k®r d®s , hogy a rangsorban mely f el
mi |l yen megfont ol 8sb-%Isd zeli®@tkePzziGks , f evlaeglyRs @
fel etlhhd g at ? Ki ss® k¢l °n®°sen hangzi k ez a
mi nt hogy a t®nyhelyzet, amely a tS8rgyalt
vagyi s °sszetett a t°bbsz°°r?°s l ogi kai k a

f el elaRsask@zgait ok j ogtechni kai ©°9sszevezet ®s ®t .

A KYr i a, mi nt fel ¢l vizsg8l atj GybRerri- sBtg®| Gt
Gf .11 .20.001h208AdbBf. 0k em8nmel j 8r t; Vee2ssrz.py8gni a
T°rv®nysz®k 1. G. ieh22a/ 3837 e nsBEmk ¥ el |

Az .gyben az al peres a konszernjogAazfel el

ural kod- tag konszernjogi fel el Rss®ge csak
kel et kezt ek, mer t az ural kdenRt a9t tegty 8§ rasda
h8tr8nyos ¢zl etAwxoleiltsiRk 8&ts fno8lsyotdaftooktotn. ce |l j 8r t
vol t jel ent Rs®ge, ho-gy megj oa kheerl syzesremj o0 gt
al kal mazhat -s&8g8t. AzAalbpemesdrénjeBRpo®y|j al

mar asztal 8shoz k ®t k ®r d®s't sz¢ks®ges Vi zsg
felel Rss®g 8tt-&r @s &neelkt ®t eh 3 l, | NmaS8ks r ®s z t e Z
felel Rss®g 8l tal 8nos szab@l hai -As zneStsicondtf dnkeol n
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el j8&8rt b2r-s8g 2t®l et®ben r®szletezhaz a ko
ell enRrz°tt t8rsas8§g tart-san h8tr8nyos ¢z
¢zl etpolitika ®s kbzat ®s k®&pstzeelfesngngBRs b &8 h § s8 |
v8l |l alatir8ny?2t 8si gyakorl at 8val, il l etve

el l enRrz°ott t 8rsas8g vagyona a hitel ezRKk

1142) A tart-san hémr gswpwas t ez Réeegelsi tmalgaat e
ur al kod - tag (egyedg¢gl i r ®szv®nyes) mul aszt
®r dek®ben tan¥s2tott passz?2v magaAzarats®lsartl
maga i s b2r-s8gzdi kd,° na B®retk rlei &rn w&rt Keot em v an
tekintet®ben. A b2r.-s8g egyebekben az el sRf

A KUY i a, mi nt fel ¢l vizsgs8l at;iA bfzeal-sl8wi zGfg\s
el j 8r 8§st megel Raf BeggeiBsoBRr- - &4a8gon 10. P. 2
folyamatban volt, ®s a GyRmike&€ltt®l Rt 8IbV.a2 @.0(

sz8m¥% 2t ® et®vel jogerRsen befejezett per
AA m8sodfok¥ b2r-s8g %gy 2t®lte, kaad maxah.d - (
Pt k. 4 . A (4) bekezd®se ®rtel mdben a felp

szerz®sa k®getrérnjogi f el e |l rem bivdtozhatiakR@?2?. ¢ | ®s €
okt - b-®&t E7vetR 1 dRszak tekintet Gblelm- larerae ¢
bejelent ®si k°telezetts®ge nem 8lIlt fenn.

kel etkezett kovetel ®sfeki®¥ati ameag 8) bgp?t Rhattt ®
fenntartotta: felsz8mol 8s g&lta®tl tBsle®Y R zUK fett .r ®n
8rver ®sen t°rt®nNR ®rt ®kes?t ®se, taggy Tl ®ser
fel sz8mol 8si el j 8r 8s] 8l It a jogvita k°z®p

alap2tott k°vetel ®g8k!| apZztdRs a dReplont j 8nak me

EBH.2013.P.3A konszernjogi felel Rss®g r®szleteit
al 8bbi f Rbb pontokban:

Il . A konszernjogi felel Rss®g 8tvitel al apj e
ell enRrz°ett ¢ 8®saxagg uhial &kloez Rj( mi nRs2tett b
k8r okoz8s t ®nye kel eOthl ekttety K%tl @ l®hiel] @ag v i®n2
1. Ha a vol't ur al kod - tagnak az ell enRrz
¢zl etpolitikhgat afral8ytaat aliamfag8nel & enkR§rz°tt
vagyoncsPhmegBP®sap?that -, a k§8r bek%°vet kezt
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fel sz8mol 8sa megindult, ®s vagyona a hitel.
volt ur al kod: - ktSagdRal?t ®5e mderl ed Rss®g®nek me
el ®v¢l ®si i dRn bel ¢ ®r v®nyes?thetR. A vol
megszTn®se nem akad8lya a k§&8r A®r 20th@sikt f et
ki mutathat - k€en SsgybjtektbssiVPoelyt @t ekt [ ®ar th
ki hd%®¢8zslvet pol itika] meg8l |l ap2t8§s8hoz kapcso
1 Az egym8st k°evetR ural kod - t agok f
tev®kenys®g®®rt nem tartoznak felel Rss®ggel
A hat 8r oz atr ag¢lkioglaz2tagakx8rt®r2t®si felel Rss(

18.2.2.2Az2 t ®| RJt°8nbt| ®@Eske i

FRvSE8rosi ¢t ® Rt 8b)] RRVvI8HG .oGfi. 4 D2 UURARDAGBK 6.7 . (
sz§ml sRf okAz e1f ®rBs8bl a d°nt ®se sz eacbhjndkta?z K
gazdas8gi k°vetkezm®nyekre hivatkoz8ssal n
hogy:AA K%ria az EBH2004.1038. sz8&mon k°zz®t
hel yezkedet t, hogy az ell enRrz°ttbjteSrts?avse§ ¢
akkor i s hg8tr8nyos, ha a d°nt®s t8gabb ®
konszernen bel ¢l m8s hol jelentkezR el Rny
esetl eg meg i s hal adj a. R&8mutatott, hogy

s8nd®kos, vagy sYl yosan gondatl an magatar
°sszef¢sigg®shben kel 8l Il nia az ellenRrz©°ott

vezetR vesztes®ggel. Az ellenRrz°tt t8rsas
folytsg8n kel l, hogy a felsz8mol 8si el j 8r 8s8h
objekt2yv gazdasS8gi kor ¢l m®nyek k°vet kezm®

felel Mss@rL i0a t eh§8t Aeal ainsime®v dea&lPbanveszt
jogs@@e®tiTs Ez k®t k°vetkeztet®sre enged, s n
i smer hetR fel. Egyr ®szt t Yl t8g t®r ny?2lna
akikaAnagyo®bd¢k®ben terheln®k a t8rsas§g vag

¥7At arjtelszR egyedi m®rlegel ®se szubjekt2zv ®rtoe®k2t®l e
obj ekt umols ®g®In%rkb kR n nem | ehet s®ges.

WAh8tr8nyos meaedett@lo®ddi &gyedi d°nt ®s eset ®n, a d°n
°sszess®g®ben elt®r Rehy, i®@kt°@RplhloestsR ;Y | & lv Bamysht sr sa@ gRRgni ek
me g2t ® ®s e8il lehlaltennatk®t b en
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Az ©°sszetett mTk°o°d®s egyes r®szterg¢letei SO

neh®z ki mutatni az objekt?2v °sszef ¢gg®sek
sz8mos szubjekt2ven azonos?2that - objektum
e vi sel t vesztes®g optim8lis ar8nys8vja az
di verzit$8s mi att |l ehetetlen volna. Teh§t
vesztes®geket. M8 s megk®zel 2t ®sben el k
sz¢i¢ks®geslswgk®t ,h o aanma 8tt ®tel esen j el eni k
eredm®nyei ben, azt k°ozvetve befol y8solj 8k
reprezent8ci - s ki ad8sokr a, vagy az el k¢l

~+

ev®kenys®gekre gontdt®su®kdea®bennyebb meg®r

FRv8rosi €&t ®l Rt §b;l[aA 1FORVGfr.odsti. 0BOV @MY BRK

napj 8n kel 't 27. G. 41.175/ 2014/ 14. sz8m¥% ha
hat 8rozatok k°A2ttt ®ert §lall 81 ma g Sietpaligkédit ot t a,
d°nt ®s s el har madi k f® nek okozott k&8r ®r t a
megszabott felt®tel ek mellett mer ¢l het f el

konszernjogi felel Rss®g me ge8nh | &lpl2ttaSks & nearkn .f e

Gy Rr i Ct® Rt 8bl aaGRPRrlI | T20 v®I4/s2®K5 /230/113.. o k
P.20.364/ 2013/ 12. Jisa&z8 mamdmitmi zi 8ldtul it a te8l rjo8zraSt
fellelhetR az alAk ak onmagzod rt n j kiggrite@kResIs@H B s k@@ C
m&§sodfokon el j §&rt Gy Rr i Atatz®| RIt Bdrl es enkekged | | <
el sRfokYs 2t ® etben r®szletesen felsorolt,
ut al 8§8ssal megj el °lt fel elkPbosrs &g o8ttt °fre@seil R
Vi ssza®l| ®s (Gt .50. A), a konszernjogi fele
bekezd®s) , a vagyoni ®r dekel t s®g®t rosszhi:
}mem al kal mazhat - k. KiGte.j t(ead®6.t o®\8ibbI8V. hto°
a Cstv., m8r r ®szl et-8sent slzabBly®uyas aes et e
a Ptk., mint m°Pg°ttes jogszab8ly al kal maz§8s
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FRvS8rosi Ct ® Rt 8bl &Ahz 14|l ¢Gf8rLG. 546/ RODAGZ & n
meg8l 1l ap2t8sa i r8nt indul t . A b2r-.-s8g az
rendel kez®seit helybenhagyta. Az el j 8r 8sban
jogvita t8rgy8vs8. A m8sodfok¥ el ji8z&g§8lat «&«,0
mi v el a fellebbez®s a keresetben el sRdI eges

Debreceni Ct ® Rt §bDheab rGdc dnvi. 3T0° r3\3@nN R2DARK 99 . G
el sRf okon eA jj8o¢vibs2zroonsy®bgan engedm®nyezRK®n

mTk°dR r®szv®nyt§rsassgggal szemben egy m§
mel ynek t 8rgya konszernjogi fel el Rss®g me
al peresre engedm®nyezte. A tov8bbiakban nen
relevac i 8val, hanem maga az engedm®nyez®s.i kon

FRvS8rosi ct® Rt 8bAa layBéndel P@1tt2mBI/odf ok
me g, hogy a 2008. okt -ber ®s 2010. ] Yal i us
meghat 8roz- befaktpg&sadeal etzt®r k° vazt ke f el el R
®r v®nyes2tett ¢zl etpolitik8b- | eredR h§8tr &
tart-san h8tr8nyos ¢zletpolitika folytat§gs
8l 1 §spontja6s8zerAi n(t2)a b@ktew.d®s ®ben szabs§l yc
nem csup8n a pert kezdem®nyezR felperes,

m®r t ®k ®i g 8l l ap2?that - me g, hanem a t8rsass§
kiel ®g2?t ®s®e| ps8f®d szg@md®h 88r ad-s (ell enRrz?
A meg8ll ap2t8snak az®rt van jelent Rs®ge, m e
biztos?2tj a, vagy biztos2thatja a felsz8mol

kiel ®§°2t ®s ®t .

WAAz el sRfok¥% b2r.-s8g az 2t®l et®ben megs8llap2totta,
egyetemleges felel Rss®ggel tartoznak a S. Kft. ad-
k°telezett s®gegi2@r@s,®ta nme Ifyenl eskz 8kniod IS& i el j 8r 8s sor 8n a
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FRvS8rosi Ct ® Rt 8§bAa d4@oGf . A0gBRP6EBERAA2AB. 2t (
hogy A a z ¢zl etpolitika, mi nt fogal om meghat 8§
hivatkozott az e k°rben kialakuld:- bt2agnalkjyia
vesztes®get jelentR d°nt®s miattdai vesztes®
konszernjogiEzfedz|l Rss@yemez®s azt a |l ogi k§g"
vesztes®g nem ®rt®kel hetR a kdrmsemneranj tognt -f

hg8tr8&8nyos ¢zletpolitika folytat8sa nem nyer
18223At °rv®nyYyS n®R®e ki

FRv8rosi T°rv®nysz®k Gazdas@dghb2KobkbklB@®ghumat 8
§l tal 8nos bz2r . s §gAa gkyoanksozrellrdtgroa®,d mrilkkkoea r inretg §
ha az wural kod- tag bizony2tottan ®s tart - s
k°vetkezt ®ben mar adt ki el ®g2tetl eng¢l a h i
szemben. Az uralkod:- wa@g felgel Resa®g®®sméagal
|l ehet, amely meghi ¥%s?2tja az ellenRrz°tt t§8r
val - ban k8rt®r2t®s j ogc?2 m®n felel het a k
gyakor |l at szerintrmjzogur afl kloal R stsa®g ek ocnssazke a
81 | hat fenn, amel yek az®rt kel etkezt ek, m e
el l enRrz°tt t8rsas8gban tart-san h8tr8nyos
tart-san h8tk8hybsegpedBt gb& Vit k dizdentesejhbenk ®r t

egyedi m®r | egel ®s eredm®nye, hogy mit t eki
tart-san h8tr8nyos ¢zletpolitik8nak.

FRvE8rosi TOrvenysz®K b29.-G.8490 . edl 4Rrt/ teXék beBd/ j6r. § s

hi vatkoztak, hogy vel ¢k szemben a konszernj
®rv®nyes?thetR, mi v el a felperesek nem bi zc«¢
s ¥l yos gondatl ans8g§8t. Hi vat kozth&t rtSaaw®Isb
¢zl etpolitik8nak az a racion8lis tulajdono:
vesztes®ges v8llalatnak a tov8bbi mT ko d®:
fel el Rss®get. Erre, val amit az e hbhrerz- ska@gpc
kctelezte a felperest, hogy egyetemlegesen
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FRvVErosi Torv®nysz®k Gazdas§8gi KolAMgi uma

konszernjogi felel Rss®g egy sul g e mesr8igs de|
hitelezRje ®s az wural kod- tag k°9zott a k8§
R&8mutatott, hogy ha az wural kod:- tagnak az

h8tr8nyos ¢zletpolitik?§8t f-alzy taltl-emRag@dar t
vagyoncs®°hkh&ked®l®sa&p2that -, a kS§8r bek°vet kezt
felsz8mol 8si elj8r8sa megindult ®s vagyona
akkor az wuralkod:- taggal szemben r&nk §r ti ®@r®n:
az el ®vy¢l ®si i dRA k&Ir ¢t l®r ®t PONYy é €1 th KSR ®QY m
logikai sorrendben:

1. Azurdkod - tag tart-san h8tr8nyos ¢zletpol it
2. okokozati ©°sszef¢sggg®s r®v®n az

3. el l enRrz°tt t8rsas&®&g ®sa@yoncs®°kken®s®t o
4. ell enRrz°ott t8rsas8g felsz8&8mol 8sa megi nd
5. ell enRrz°tt t8rsas8g vagyona nem el ®g a
6. felel Rss®g meg8l |l ap2t8sa ir8§nti i g®ny az
Bal assagyar mat i TOr venhkossz®h|] &gi201I €72 RE3/®Y

®rvel ®st a b2r-s8g pontatlannak ®s ®rtel met

FRvS8rosi TOrv®nysz®Kk Gazdas8gi K oAlpéré@g i u ma
8l 1 8spontja szerint a konszernjogi fel el R
o ekt 2v gazdasg8gi kor ¢l m®nyek k°vetkezm®ny
Aa t8rsas8g alap2tg§s8t k°vetRen a gazdas§g

®p2t Ripari piacon a verseny, ami s zamezt ®n k?©°
azonban az alperes konszernjogi felel Rss®g
rugal mas al kal mazkod§8st az al peres 81t al

|l ehetetl enn®. 0
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FRvS8rosi TOrv®nysz®k Gazdas §gil0/N.AJoge®ga uma ¢
konszernjogi fel el Rss®g el k®sett s®g®t t 8r
konszernjogi fel el Rss®g az Yj jogszabsglyi

keresete megalapozott.

FRvE8rosi T°rv®nysz®k &ad2.aB4/20@74L93. A K dbl21r® gsigugm
r ®sz|l et esen el emezt e a konszernjoghAa fele
konszernjogi pernek nem az a | ®nyege, hog
bi zony?2t 8st, hogy mi |l yen i r atbo-kl , | ehlohgeyt Rk z
8ttanul m8nyozva a felperes a konszernjogi
tudja tenni. A konszernjogi perben el Rsz?®
el Radni a, megjel°lnie, hogy met §sanagalttar g
al pereseknek, amely a konszernjogi felel Rs
felperes megjel°li, akkor folytathat |l e a

hogy ez megaatasttpan hSgtAj@reyseds szl att@anl ioth
m®r het R t ®nyek megl ®t ®nek k°vetel mBny®t re
t°bbsz°r megjel°ltem, hogyAtez ¢ k Isefzregat reg el d :
kapcsol ja. A tart- s h &t r 8ncyonmme g carPheéPG € n e z
megt°rt®nhet, azonban egzakt m®r ®s i er edmd
jogszabs8ly nem | ®t ezi k.

18224A b2r - -s8gok d°nt®seinek ©°sszegz®se

A vizsgs8lt j ogesetekben a felelRs t 8r sas:
fel el Rss®g k°vetkezR el emei jelentek meg az
1. L®t ezi k a t8rsas8g vezet®se d°nt ®si szab

m8r nem sz-|l hat bele.

2. Ez a szabads8g nem teljes, korl 8§tai v®de
3. A konszenj o g f-&tl wil tReslsu® gehedspljed | kt u81l i s k 8r f
amel yn®l a k8rokoz§gs, mi nt objekt2v t®ny
viszonyt.

4. Vesztes®gesen mTk°dR |l e&8§nyvsgIllalat me g s

®rt ®k ea haetWRes zht es®g kel et kez®se objekt?2v ga
nem 2gvy, ha az wural kod- tag befoly8sol - m.

al akul 8sa sz8m2t objektzyv t ®nynek, akkor
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szubjektap%u®rm@kapul at2v csel ekm®nyei ok 8n

| ®t re konszernjogi felel Rss®g.

5. Kifejez®sre jut, hogy az ¢zl etpolitika
®rint Ren kell, hogy t°rt®njen. A K&lt®s8nyo
sz¢ks®ges, ahol nem szempont a t 8gabb ® |
mani feszt§gl . d- el Rny°ss®g. Teh§8t a veszte
veszt As ®ge $ § rnsTaks°8dg@sked nem A roaaqydd ERir -dee@&l@b an ,
akkorsen, ha ez a vesztes®g valahol megt ®r ¢1 , |
6. Az abszol %t vesztes®g, vagyis az ol yan
megj elenik, nem ®rt®kel hetR a konszernjogi
7. A tart-s h8tr8ny el Ri d®z®sembeB8indP&lt?2 v
passz?2v] magatart8ssal t°rt®nhet , az eshe
tov8bb8 a magatart8®ok®zadz €sscm®ryg®Rsnekt k
8. Az ural kod - t ag fel el Rss®g ®t m®rnvye szt e
kapcsolatban 811 -, jogellenes ®s felr-hat-
9. Azt i's | 8thatjuk, hogy azonos t®nyeken
al akzat, ezzel stabil a k®tszeres ®rt®kel ®s

18.2.3AzMNBf e | ¢ gdy°en tE&sie i

A 20142016 k° z©°ot t i i dRszakban, a vVvizsgs8lt kil e
v8ll alatir8ny2t8s terg¢let®t vizsg8lva az M
hat 8§ro* BErekak?z¢,l ©°t esetben b2rs8g kiszabg
+49+ 20 + 10 + 5,125 = 134,825 M Ft]. K®r de¢

ezekben az esetekben sziks®ges ®3 1 et ®gs ®ge
hogy a hat8rozatok mind°®ssze kettR ®s n®gy

k°telezett s®gszeg®seket, i1l etve azok Kij
£Erdekes, hogy a hat 8rozatok mi ndegyi k®ben
“OA P®nz¢gyi Fel ¢gyelet, kor8&8bban PSZCF, jelenleg M:
rendkzvgl ve§ltlozlad ohm®ny 2at 8hsat §rozat ok pi1t@&n&k kfmeeg]
olyan t®m8k, mint p®l d8ul az egyes sz8§mviteli k~o®r d®:
Az MNB hat8rozat nem rendelet, 8l 8spontom szerint
tehtBd lawj ogf orr Benak | kahi e. M§ s : a gyakorl at szer.
k°vetkezRkben, hasonl - t ®nyal apon hasonl - tartal m¥%

k°vetkezet ess®g.
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el R2r8sok a v8llalatir8ny2t8sra vonatkoz- e
mint ha a sz8mvitel:i megfel el Rs®g nem | enn
standardoknak ell ent mond. A hats8rozatok gy
tort®wngl |l al aszrBaykegsedve. Az ol dalMNR6 t al !
®s PSZCF hats8rozatok k°r ®ben.

A Magyar Nemzeti Bank H A-B-119/ 2016. sz8m¥% hat 8rozat

Takar ®ksz°vetkezettel szemben fel ¢gyel et i
ki szalli’8sz8§rMNB adatgyTjt®semkor ItegfhraitsSsreobzba
Az adatgyTjt®st 2016. I|I1. negyed®v®vel | ez
kezel ®s e, me®r ®s e, kezel ®s e ny omon k°vet ®s

kotelezett s®get a vs8llalatirgny?2t&8sa kmirattte
5.125.000,Ft b2rs8g ki sAab8§bBahakerghy2s8sra von
rendel kezR pontba kerg¢l tek:

Al'v. A vs8llalatirg8ny2t8s k°r®ben a takar ®ks

1. a jogszab8lynak megfelel Ren m-dos?2tsa Ja
2. alak2ztson ki ®s al kal mazzon hat ®kony el
m®r ®s ®r e, kezel ®s®r e, nyomon k°vet ®s ®r e ®s

A fel¢ggyel et a d°nt ®s ut ol s- bekezd®s ®ben

k°telezbBtvp®g®re a takar®ksz°vetkezet figy
szol g8l - jogszab8lyokat vagy fel¢gyeleti el
AAz MNB felh2vja a Takar®ksz°vetkezet fig
kotelez®seknekl nesmk° vagry, nielml ¢t ve k®kedel me
jogszabs8lyban biztos2tott int ®zked®sek alk
b2rs8g kiszab8s8t is. o

Mi ndenk®pp hib8nak tartom, a t ¥l zottan r °\
hiszn a pontos elv8r8sok hS8§tter ®r RI val - t 8
tan%s2t8&8s8t is megk°nny?2t heAthia, 2neRhkegle’tn bram
felettankpogszabs8ly alapj8&n t°rt®njen.

2Dont ®s d8tuma: 2016.06.24. | Let©°ltve 2016.08.28.
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A Magyar Nemzeti Bank H 8-B-96/ 201 6hats&rgsarat a az MKB Ban
MTk°dR R®szv®nyt8&rsasg8§ggal szemben fel ¢sgyel
ki szall'§s8§r - |

Al . K°telezem a Bankot, hogy p®nz¢gyi S Z (
fel ¢gyel et I nt ®z k eazl @gyesk poetdkbantalpogtgklean foglalt e g e t
hat 8ri dRre, valamint azt k°vetRen rendszere

5. A vS8llalatir8ny2tg8s terg¢let®n a nor m8I1 &k
3-ig 8l l2tsa fel ®s mT&BPan emese] al %hlatt Sbiozatt t o
A vsllalatirg8ny2ts8s ter¢let®n hat8ridR t Tz
bi zotts8gokat kel | ®t rehoznia a nor m§l b a
hat 8rozat ketel ezR r®szee h&robmtr ® ot bkains z :
°sszegszer Ts®geit. Az a) pontba tartozik a
®rtel mPbenFB1b20B88Q0O00D, szabott ki az MNB, ©.:
Ft megfizet ®s®re k°tel ezt®r d®®s: MKB bB a rskat

megfel el R garancia a megfelelR mTk°d®s el R
mire ford2tja az MNB (saj&8t mTked®s, eset/

fel ¢l mit jeleAtameanki ®e@norateinhbyyel ez ®s ek
nemteliek °r Ten, i1l etve k®sedaelkmg ogrmr ztadgd yblaag
i nt ®zked®sek al kal maz8s8ra van | eRlet Rs®ge,

A Magyar Nemzeti Bank H 8-B-102/ 2016 .t Ssoo¥ASahBmEre gi O
Takar ®ksz°vetkezettel szemben fel ¢gyel et
ki szabl’'8sa8rv-8ll.l alatirg8ny2t8s terg¢let®n hg8r o
Takar ®ksz°vetkezetnek: tagnyillem&netgar t 8 el ykzi
azonos?2t8sa ®s kezel ®se, val amint javadal m:
Vagyis ebben a hat8rozatban ez a h8rom t
meghat 8roz8sr a.

AlV. A vE8llalatirgny?2rt@kss zk°vre®bkeerz ek %tt g | ehzoegny

szeptember 30. napj8ig, azt k°vetRen folyan

BpDont ®s d8gt2ma: |20&6°06ve: 2016.06. 19.
4“pont ®s d8tuma: 2016.04.22. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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1. Tagnyilv8ntart88s§t eg®sz2tse ki a hi 8n
rendel kez®seknek ®s a belnaRr sskz@®sbz8d ny o krea le

kontroll 81 j a.

2. Az ©°sszef®rhetetl ens®gi hel yzetek azono
szab8lyoz8s ®s a gyakorlat ©°sszhangj 8t, bi
el |l 8t 8s8t , amel ynek k e rke°t veRebteRhe n k ®fsozl2yt asneant o
°sszef® " hetetlens®gi nyilv8ntartgst.

3. Tartsa be a javadal maz8sr a vonat koz-
javadal maz§8st kiz8r -1 ag a j ogszab8l yoknak

al kal mazzon. 0
A koot ellR2@®st r®sz sFeriPstsze§TO0O®Bre8@Q, megf i
hat - s8g a TakaAj®klsertvRest kneTzke®t e@s ia kock§zat ot

mi att . £Erdekes, hogy a v&8llalatirg8ny2t 8st -
sBmviteldl k°telezett s®geknek val- - teljes k?°
a hats8rozat szerkesztetts®g®t n®zz¢ k, akko
sz8mvitel:i nor mg§knak val - megfel el ®s a Y
hel yezkednek el . Feltehete ek a zk &@rd &dtme zlRxs(
A Magyar Nemzeti Bank H A-B-23 2/ 2015. sz8m¥% hats8rozat a

Z8rtk°orTen MTk°dR R®szv®nytS8&rsas§g §&§tfog-
al kal mazb®sr&v8agl k@sszabg8s8val“**t°ort®nR | ez8r §s

A t°bbi vizsgs8lt d°nt ®s hez viszony?2tva meg
pontja el R2rja a wvs8llalatir8ny2t8§s meger RS
meghat §rozzamTk?2e®s bradakst §s a, kock8zat ok
szab8lyzatok kial ak?2t8sa, val amint °sszef

szab8lyzatok kial ak?2t8sa.

Al. erRs2tse meg a vs8llalatirsg8nyz2t8siR ®s a
t Rkemegfelel ®s ®rt ®kel ®si folyamat 8ra vona
m-dszereit, amel ynek keret ®ben

a) alak2ztson ki a prudens v8llalatir8ny?2t

k°rnyezet saj 8t oss §glaeithioz®si gkaozcokd§ z,a tki® zs®prtaStv

“pont®s d8§tuma: 2016.01.11. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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b) dol gozzon ki a kock8zatok kezel ®s®r e vo

tov8§bb8 a hat8rozat i ndokol 8s8ban foglalt
jogszabglyi el R2r 8soknak me g¥ &Il @miRnt° nkgil 1 e
°sszef¢ggR ir8ny2t8si, szab8lyoz8si rendsze

c) 2016. m8rcius 31. napj 8ig k®sz?2tsen a ¢
el k¢l ©°n2t ®s ®r e, az °sszef®rhetetl en®®¢g me g
strat®gi 8kat, valamint a jogszab8lyoknak m
®s gondoskodjon az °sszef ®r hetetl ens®gre v
hozatali k°telezetts®g teljes?2t®s®r RI,

tov8bb8 a fentiekgekotnegbehbBRgnatkolkdat ®s
jogosult test¢let hagyja j-v8 ®s rendszeres
Az anyavs8llalat f ¢ ggRs®ge miatt:. 8§t Ft§t hat a
fel ¢gyel et b2rs8g megfi z &t @B@rye oH °dtad laesz thea
sTrz2t, °sszekapcsolja a vs8llalatirg8§ny?2t8st
k°oz®pt8v¥ ¢zl et ®s kockS8zat. strat ®gi a el

hg8tter ®t el emezni

A Magyar Nemzeti Bank H 8-B-155/ 2015 . sz8m¥% hat8rozat
Z8rtk°orTen MTk°dR R®szv®nyt &rsas8gnsgl foly
i nt ®zked®sekkel ®s b2rs&%y szankci - -val t°ort G
Al l . K°telezem a Bankot, hogy ®Ise gakz&s RKkh°bv e2tC
folyamatosan teljes2tse az al 8bbiakat:

3. a vs8gllalatir8ny2t8s kapcss§8n:

a) biztos?2tsa, hogy a belsR ellenRr feladat
korl 8toz-djon az °sszef®rhetetl ens®gi helyz
b)abel sR el l enRr a vonatkoz- jogszab§8l yban
alap% tervez®s al apj8n folytassa | e vizsgsgl
c) a belsR ellenRrz®s a jogszabs8ly 8ltal
ki szervezett tev®logrnyd ®a&in akz enegRe® =l Rn v ®Q :

4%pont ®s d8§tuma: 2015.10.06. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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d) belsR ell enRrz®si rendszer ®t az 8ltala -
model | ben rejl R kock8zatok jell eg®vel, na
alak2ztsa ki

A v8llalatir 8nzyettt8esn kaa plresI8:R ke Ifleg reRr z®s r ®s

n®gy pontban. El't ®r R pontban kezel:i a hat
hitel ez®si kock8zatra vonatkoz- k°telezett
i r8nyba mut datati hégy?2a8s8kPrn®be tartoz- kot
hi szen abban a szerkeszt®sben sem | 8tn8nk
ketelezett s®gek a vs8llalatir8ny2tg8sra von
kifejt®sre.fdeh&hetijsgnlk® a k®r d®st , mi I's a
pont okat att | k¢l °n kezel i: hitel ez®si k
adatszolg8ltat8s. Tov§8bbiOOK®r dcF®g, mMid gy nv sjzc
beebba a rendszerdbem2r Bg°dtprevenci - -s jelleg

A Magyar Nemzeti Bank H 8-9/ 2015 . sz8m¥% hat8rozata a G
vizsg8lat8nak fel¢gyeleti int®fked®sek al ka
A kiszervezett tevB®kenRs d@®ek t @5 ¢ lae tb®nl sZRr e
k°telezett s®get a hat8rozat:

a) a kiszervezett tev®kenys®gekkel ®s a |
el l enRr z®si gyakorl at 8ban biztos?2tsa a v
mar ad®kt all aln®smegfa&mel ynek keret ®ben a bel
tev®kenys®g szerzRd®sben foglaltaknak megf
v®grehajtsg§ss8t | egal 8bb ®vente vizsgs8lj)a meg
b) a bel sR ell enRrz®s hat ®k ony| onglskz®adbt§d ty®
kovetel mdnyeknek megfelel Ren j8rjon el me

Fel ¢gyel R Bizotts8g a jogszab8lyban r°gz2t

i r8ny2t8ss8gval kapcsol at os felad@bhi tf ®k ® V] eos
gyakoris8ggal | 8ssa el ;
A sz8mviteldi k®r d®sek | sm®t kel ©°n pont ban

k°telezett s®get a bank sz8m8ra a fel ¢gyel et

4"Dont ®s d8tuma: 2015.03.03. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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A Magyar Nemzeti Bank H A-B-536/ 2014. Sz 8§ m¥%e Baak Himgaria at a a
Zs8rtkor Tenn®lTk? dRy&mat ban | ® R 8§tfog:- Vi zs:/

®s b2rs8§g szankci*®val t°rt®nR | ez8r §s8r - |
A r®szv®nyk®°nyv, a nyilv8noss8gra hozat al
ell enRrz®soszz®@em@rwa8lhlaalgatir8ny2t8si k°telez

A2. a v8llalatir8ny2t8s kapcs§n:

a) r®szv®nyk°nyv®t a jogszab8lyi el Rz2r 8sokk
b) tartsa be a nyilv8nossg8gra hozatall al ka
c) gondoslkodhogy aarfel ({gyel Rbi zotts8g a | oc¢
ell enRrz®si szervezet®nek ir8&§ny2ts8gss8val kap
¥sszesen -IF@. WERO.s800 ,ki szab8&s8&ra kerg¢glt sor
A hitel ez®sia ksmzckmvz aterla e ®s a banki K°nyvi
k¢l °n pontban ker¢ltek meghat 8roz8sr a.

A Magyar Nemzeti Bank H 8-234/ 2014. SzZ8mY hat 8rozat
Takar ®ksz°vetkezet 8tfog:- vizsg§8l att°8rnta®n Rf e |
| ez8r*®s 8r - |

Fel el Rss®qi k°ro©k el hat 8rol 8sa, az °sszef
el l enRr z®s r ®s z ®r e 2 el R k°telezett s®get
t ®mak©°r°k, mi nt a hitelez®si ako@GhkEadtakez &lIr
t ®m8&n k2v¢gl marad. B2rs8g kiszab8s8ra ebben
arra val- wutal8s, hogy a hat8ridR betart8ss§
ut 8n (ki oktat 8s) . E b b enosamafogdin®ar, dva@ywsh mogy nem hat -

megf el el Ad ®y Sehdhdt @it kRazlkneadz®Sse&rdoa v amek.l ehet Rs

A Magyar NemzetiBank H 8-2 35/ 201 4. sz8m¥% hat8rozata a
Korzet.i Takar ®ksz°vetkezdett i §tifnd®zkeid®seg &l af
t°rt®nR ez8&8r §s8r - |

A javadal maz8s ®s a d°nt ®sek el Rk®sz2t ®se (

k°telezett s®geket. A sz8mviteldl k ®r d®s ek i
‘Do nt ®s 20081t5u.nmlal. 15. | Let©°ltve: 2016.06.19.

4¥®Dpont ®s d8§tuma: 2014.05.05. | Let©°ltve: 2016.06.19.
¥Wpont®s d8§tuma: 2014.04.15. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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b2rs§8§g kiesnzke§gg§rtasmr. Olyb§8 tTnik, hogy a
puszt8n etikai, form8lis k®r d®sek hal maza.

18.24A PSZ@F ¢ gdy°enlte@sie i

£Erdekes, hogy a vizsgs8lt hat 8rozatok [ 17db
fel ¢gyeliesdZalh@83 &8, k°-F2z®F ¢ PkdDen0oOGGBEZesen:

0, 5). A hat8rozatok t°bbs®g®ben pedig a b?
vonat koz- el R2Zr 8sok nem megfelel Rs®ge mi at 't
Vi zsgo8llct ensyet et |, akkor szignifik8ns a b2rs:¢
134.825.000,F t ) . Vaj on mi vezetett ahhoz az Ytho
MNB, mi nt fel ¢gyel et hat-s8g a b2rsg8g ki
ko zelem®Iim®nyei okb@noo®r Ait hogmedfigyel het | ¢k
a vs8llalatir8ny2t8s §8ltal8nos tartal mg8ba i
azonban itt is a v8llalatir8ny2t8sonrkk?2vgl

hogy a hats8rozatok ink8bb 8l tal8nos meg§8l |l
Tompa ®s Vi d®ke). A jogi k°rnyezetet vizsg
tartal mazza a PSZCF hat8rozat edd@aine&k znigmac
hel ye. Az ¢gyf ®l, il letve a kifejezetten r
egy®b r®sztvevRje a hats8rozat fel ¢l vizsgsgl
jogszab8l ys®rt ®sr e hivatkoz8sakal, gyi FRVISTr DS
keresettel k®r Hat iIFRvArkbei e XKétzli gaelgat 8si ®s
C?2 meizaveFel ¢gyel et n®l kel l h8rom p®l d8nyban
post8ra adni . A keresetl ev®It 888&mnwnYjnti8nsc8n alt
hat 8l ya. A FRvS8rosi K°zigazgat 8si ®s Munka
el , a felek b8rmelyi k®nek k®r el m®re azonbarl
keresetl ev®l ben vagy az al peees EPEZzegl®x
k®zhezv®tel ®t RI sz8m2tott nyolc napon bel ¢
i gazol 8snak nincs helye.
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A P®nz¢ gyl Szervezetekl8ZPbRPAGMD1Fel gg ¢ enbse th@r
KDB Bank Ewre:lpas zZrmb.evn z g § loayt: fel ¢gyel et
al kal mazg§sgval ® °rt®nR | ez8r §s8r - |

Kock8zati strat®gia ®s a javadal maz8si poli

k°telezett s®get:

Al. Fel h2vom a Bankot, hogy p®nz¢gyi szol g8
a) a vs8llalatir8ny?2t8s k°r ®ben

aa) a jogszabsglyi el R2r 8soknaki avavVvi z stgeslljaet
meg8l |l ap2t8sok Tagyé&lemlPae RpPB8e M®wdlr at ®gi ai
igazod-an dolgozza 8t kock8zati strat®gi 8j 8§
ab)gondoskodjon a javadal maz§8si politik8ra
°sszhangban 811 - javadal maz§8si politika el
jogszabs8lyi el R2Zr 8soknak megfelel Ren tegye
k °tzeeltd s®g®nek; 0

Ol yan k®r d®s ek, mi nt a sz8mvitel, a t Rkek°¢
kock8zat kezel ®s e, befektet ®si szol g8l tat 8§

ki szab8s8ra nem ker¢lt sor.

A P®nzg¢ggyi SzervezeHd8WBXI9/azd 13Fel xmgymbkehar
BORSOD TAKAREK Takar ®ksz°vetkezettel Sz
al kal maz8s§8r - | ®s a Takar ®ksz°vetkezet Ve
ki szal®8ssgr - |

A vs8llalatirg8ny2t8s keret®b@®@get6: pnoink°bdad@s i?
azonos?2t8sa, me®r ®s e, kezel ®se ®s ny omon k
bizotts&§8g; kock8zat kezel Ri tev®kenys®g; ¢
ki helyez®sek ®s k°telezetes®Pg®Pgblzag®sek ®8t
500.000; F t b2rs8g megfizet ®s®re k°telezte a T
hat 8rozat sokkal sz®l esebb k°rben ®rtel mez
hat 8rozatok. A sz8mvitelrig¢lktRagld ®siefke ji ts@sBrt e .k ¢

“lpont ®s d8tuma: 2013.10.08. | Let©°ltve: 2016.06.19.
¥pont®s d8§tuma: 2013.09.30. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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A P®nz¢ gyl Szervezetekl8a€BDAMD1Fel gg ¢ enbae th@r
PARTI SCUM XI Takar®®sz°vetkezet sz8mS8ra.
Kock8zat. strat ®gi a, SZMSZ, j avadal maz§8si
ter ¢l et ®n hatti8rr8rmnzy 2ntegs iv 8k °ltadlaezet t s®geket:
Al. Felh2vom a Takar ®ksz°vetkezetet, hogy
fol yamatosan biztos2tsa az al 8bbiakat:

a) a vs8llalatir8ny?2t8s terg¢let®n

aa) gondoskodjon a jogszab8R yme ggd?R2h &8tsn,a kh ¢
®s 8tfog:- kock8zati strat®gia kidolgoz8s8r -
ab) teljes m®rt®kben hozza °sszhangba Szer:
el R2r 8sokkal,

ac) gondoskodjon arr - bl ithiolgy taelJawadkad mbaea
jogszabs8lyi el R2r8soknak,

ad) biztos?tsa az °sszef®rhetetl ens®gi Sz
i ndokol 8§8s8ban megj el °lt szem®l yi ko°or V 0
nyilatkozatok teljes k°r Ts®g®t ; 0

B2rs8g kiszab8s8ra nem ker ¢l t sor . A hat §)
|l ehet Rs®gekr RI r®sz|l etes kioktat8st tartaln

A P®nz¢gyi Szervezet elkd-2®101/a2mil 3F e | s¢zg8ynevh eht a® nSe
Takar ®ksz°vefkezet sz8&8m8r a.

Kock8zat.i strat ®gi a, r®szjegyek n®voe®rt ®k ®r
tagnyilv8ntart8s vezet®se terg¢gl et ®n hat 8r o

vl lalatirg8ny2t8s ism®t egy szTkesmrzs§®wvi ¢leme .

sem a hitelkezel ®sre vonatkoz:- kock8zat nen
Al . Fel hzvom a Takar®ksz°vetkezetet, hogy 2
k°vet Ren folyamatosan biztos2?tsa az al 8bbi a
1. a vs8llalatir8ny2t8s vonatkoz8s8ban

a) a jogzabgl yi el R2r 8snak megf el el Ren k®sz 2t
kock8zati strat®gi 8t, ®s gondoskodjon annak
ponst @@ 8tuma: 2013.09.27. | Let©°ltve: 2016.06.19.
“¥pont®s d8tuma: 2013.08.14. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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b) biztos2tsa a r®szjegyek n®v®rt®k®r e vona

c) gondoskodjon a jogsz8d vy i el R2r 8snak tel jes ker Ten
vezet ®s ®r Rl ; o

A hat8rozatok meghozatala szempont | &b- | ®r
jel ent Rs®ge, hogy mel y k°telezett s®geket

fogal omk?®° rkRibsez?alB®s&r8ag nem ker ¢l t sor .

A P®nzg¢igyli Szervezet ek AlBL3I0A M0 1Be | ¢sgzy§em Ve t hRant
Random Capital ZHv e | szemben fel ¢gyel et int®zked®s
VezetR 8l | 8s% szem®I| yek, al kalshyo&kt tkalkal a&p
szem®l yes ¢gyletek bel sR szab8l yokkal v al
pol itika, bel sR el l enRr z®si tev®kenys®g f ¢
jogszab8lyi el R2r8sok betait E§Saetl ezel ¢ ts@mg e %
Al. Felsz-1l2tom a T8rsas8got, hogy a v&8IlIl al
hat 8rozat k®zhezv®tel ®t k°vetR 90 (kil enc
folyamatosan teljes2tse:

a) alak2tson kil pelWezaeltlRal8hmd BctVi skze®® egy ®|
¢cgyl eteire vonatkoz:- t8) ®koztat8s megt®rt®n
b) a szem®lyes ¢gyletek r°gz2t®se sorsg§n t
tov8bb8 gondoskadjl ®n ek re glofhtydtatt al ap¥% el |
c) feleljen meg a kiszervez®sre vonatkoz- |
d) biztos2?2tsa a belsR ellenRr szervezeten b
e) a javadal maz§8si politika tekimbetv®ban ke

jogszabs8lyi rendel kez®seknek. 0

500.000; Ft b2rs8got szabott K i a Fel ¢gyel et ,
terrorizmus finansz2roz8s8nak megel Rz®se ¢
fel¢gyel et . | s m®t csakz 8Samrxi t dlaipast Ralr g8e bk
v8l Il alatir8ny?2t 8si k°telezett s®gek r ®s z ®t .
enyh®bb b2rs8§g°®sszeget szab ki, mi nt ahogy
¥wpont®s d8tuma: 2013.07.04. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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A P®nzg¢gyi Szervezet ed A-B542@Bi. Beal§ndiy ehlaett§®

Banif Plus Bank Zrty e | szemben fel ¢gyel et int ®zked
ki szalB®*8ssgr |

Prudens v8llalatir8nyz2t 8§s, kock8zat ok v §
vonatkoz-an 8l |l ap2t me@gekét al Ati MBEBYP $§ 8hDzZ
a Banif Plus bankkal szemben, v® het Ren ez(
b2rs8got, hi szen mint | 8tjuk, kor8bban a P
®s azzal szembefAss$ zgeootld .sbBadbsost t ki . A v§EIlIl al
a hat8rozat szint®n nem helyezi el a sz8mvi
Al. K°telezem a Bankot hogy | egk®sRbb 2013.
a) erRs2tse meg a v8llalatir8ny2t §sil s®s a
t Rkemegfelel ®s ®rt ®kel ®si folyamat 8ra vona
keret ®ben a vizsg8lat meg8l |l ap?t8sainak meg
aa) a prudens v8ll alatirg8ny2t8s -e®xz k©°zr e

kock8zatkgz&glt®si strat®

ab) a kock8zatok v&8llal 8s8r a, m®r ®s ®r e, k e
vonatkoz:- belsR szab8lyzatokat ®s strat®gi 8§
ac) a SsSzervezet®re ®s a szervezeten bel ¢l i
megel Rz ®s ®reel svRo nsaztakbo8zl -y zbat okat ®s strat ®gi 8§
tov8bb&cgdgz adep)ont okban meghat 88rozott szab§gl
a jogszabsglyi el R2r8sok figyelembe v®tel ®v

rendszeresen vizsg8lja felg¢l; o

A P®nzziegryviezSet ek Cl | ahil-B-E6DJ R O6M0LEt ®sel® mbh he
Szendr R ®s Vid®ke Takar®ksz°vetkezettel Sz
®s b2rs8&§g®kiszab8s8r - |

A p®nzmos8§sra vonatkoz- e-lFR2 r 8% ro @it ghoet g SR7 d ¢«
Fel ¢gyel et . Egyebekben az 8l tal 8nos gyako
sz8mviteldi k°telezett s®gek el RzZr8sa k¢l °on
ol yan k ®r d ®s e k ker ¢l t ek, mi nt : anak kowzet et
“¥pont®s d8§tuma: 2013.05.06. | Let©°ltve: 2016.06.19.
“¥pont®s d8§tuma: 2013.01.09. | Let©°ltve: 2016.06.19
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el R2r 8§s ok, a tagfelv®telre, a nyilv8noss §q
politika:

Al. Fel hz2vom a Takar®ksz°vetkezetet, hogy
janu8r 15. napj 8ig, azt k°vetRen pedig foly
a)gondoskdj on a k°%®zvetett ®s k°zvetlen tul aj dol

kialak2tgs§gr | annak ®r dek ®ben, hogy a

kotelezett s®g®n%kTan j®wy Ribetn§ rtied Rleesn t egyen
b) a tagfel vRtteda saor §o0 g Dz kit oI y i el R2r 8sna
szab8l yoz8st ®s el j 8r8gst, ®s gondoskodj on
feleljen meg a jogszab8lyi ®s a bel sR szabs
c) nyilv8noss8gr a h oz aatba8lliy i k °etl eRlzer zZ8estotksn®gk®
teljes2ztse, ennek ®rdek®ben a hat8rozat i n
®vre vonatkoz-an a nyilv8noss8gra hozott in
d) gondoskodj on arr - |, hogy a jemveglal mazs§

jogszab8lyi el R2r8soknak. 0o

A P®nzg¢ gyl Szervezet ekfAVEl13a0ni2 OAI. ¢ gsyzesl me%s ®me
Di menzi - ¥nk®ntes K°lcs°n®s Eg®szs®gp®nzt §r
A c®l vizsgs8l at | ez8r 8§s &tr -tlarstzallma zh aat 8§k oz \waéd
strat ®gi 8ra ®s eml2t®sre ker¢gl a p®nzt 8&r 8§l
°sszef®rhetetl ens®ge, mel yek a v8l Il alatir

v8llalatir8ny?2t8s okarnteta®lpe®m zvwigzyys g $Sltjrat@®gh at

A P®nz¢gyi SzervezeteX ALHE6aMR20F2] gy 8t R
Hod&oz7z csal ma Takar®ksz°vetkezet r ®sz ®r e 8§
| ez8r*®s 8§r - |

Bel sR ell enRrz®s,javaetalgnet KRsibi poltitsi8hga ®s
k°r ®b en 2r el R vs8llalatirg8§ny?2t8sra vonat k
sz8m8r a. B2rs8§8g meg8l |l ap2t8s8ra nem ker ¢
k°telezett s®gk®nt ker ¢lld§8ulme d8hiroRayp t s &8s r me g

¥pont®s d8§tuma: 2012.12.14. | Let°ltve: 2016.06.19.
¥Wpont®s d8§tuma: 2012.11.15. | Let°ltve: 2016.06.19.
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kock8zatkezel ®si tev®kenys®get a jogszab:
®r dek ®beno.

Az, hogy mit jelent ez pontosan, nem Kker ¢l t
kock8zatkezel ®s, mikdarte tn@bre ak evr§8d Il tal nd ® g 28th@ &

A P®nz¢gyi SzervezetelfaL335a/m201Fel ;gx&mst Ba
Al s- n®medi ®s Vi d®k e Takar ®ksz%°vetkezett
al kal md®2 §s§r - |

10 pontban hat8roz meg®yeEkEkal atAi rf8mngy2lto8mn a
kor°kben pl . fel ¢gyel R bizotts§gg, kock§gz
javadal maz§8s, tagnyilv8§ntart 8s, tul ajdonos
fel ®p2t ®s 8t |l 8t hat - s § ga8 nnaekm tkeerrig lett ®no.r .B2 r s 8

A P®nz¢i gyl Szervezetel AC55amM20F2l gy 8 mEt B
Forr8s Takar®ksz°vetkezettel sz®mben fel¢qgy

Tagnyilvs8ntart §s, l gazgat - s8g, FB, bel sR
kevetel m®dnynek val - megfelel ®s, javadal mazs§
el R2r8sokat tartal maz: k°telezett s®gk®nt m
sor.

A P®nz¢gyi SzervezeteX ALB54mMR20F2] gaxm® meEt G
Boldva ®s Vi d®ke Takar®ksz°vetkezetti®l szen
A vs8llalatirg8ny2t 8s vonat koz8s8ban az Al
vonatkoz-an 2r el R k°telezetts®gekett. B2r s
sz8mos ter¢leten hat8roz meg plusz k°tel ez
ki szab8s8t mel | Rzt e a Fel ¢gyel et. A hat 8r
tartal maz. bgy tTni k, am2g a fel ¢gymet et ne
ford2tottak a d°nt ®sek r®szletesebb kidol go

Wpont®s d§tuma: 2012.10.25. | Let©°oltve: 2016.06.19.
“®lpont®s d§tuma: 2012.10.11. | Let©°ltve: 2016.06.19.
2pont ®s d§tuma: 20016061®8. 07. | Let°ltve: 2
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A P®nz¢gyi Szervezetekl10da/nmdo 1IF2e.|l (gzy&Eemi t W@ g
®s Vid®ke Takar®ksz°vetkePet sz8&8m8&ra k®reln
Azt 2rja el R aAhat ®@kozypnty? § BloaglkatdertSenl m®ny
jel ent Rs®ggel b2r olyan f¢ggR jogi helyzettk
megvsglaszt§&sr a, azonban ezek jogszerT mTk
k°vet kezt ®b en midogy pantosan dzimisit g £4 teottt,. azt m8r

hat 8rozat. B2rs8g kiszab8s8ra ism®t nem ke

tov8bbi hat8rozatokhoz k®pest a r®szletes @

A P®nzg¢gyi Szervezet ek--4610l/ @il 1 F edggafgne/d eh &
Ki sdunamenti Takar ®ksz°vetkezettel *szemben
A | ®nyegi tartal om, hogy a vs8llalatirg8ny:-
mi nRs2tett befol y8sszer z®st, az Al apszabs§l
enged®| y®t , FB a belsR ellenRrz®sre vonatl
tartsa be, SZMSZ ®s a val-s mTk°d®s ©°sszh
ter¢l etek a v8l Il alatir8ny2t §s fogal m8ba
ketel eg®gek t Yl §l tal 8nosak. Neh®z meghat §
betart8s8nak kevetel m®ny®t . EbbRI a me g h

Takar ®ksz°vetkezet vagy betartja mar ad®kt a
k°ztes mecgso.l d gy annak k or j el en k°telezett s

megs®rt ®sei ®rt b2rs8g kiszab8s8t mell Rzte a

A P®nzg¢gyi Szervezet ek--46I15// 2@il 1 Felsgz@yndd eh ®
Somogy Takar ® Sz°vet kezeat®seelk sad &k ema zf8esI§¢g g
FB mTked®s®vel, kock8zat kezel Ri feladat ok
al apszabgly, SZMS Z, tagnyilvs8ntart§8s ter
k°telezett s®geket a Takar ®ksz°vertkletzes ors.z §

hat 8rozat ®rdekess®ge, hogy a kock8zatokr |

pontban is rendg®P&gerzibgi ai avir®sany nem f e
¢pont ®s d&§t uma: 2012.02. 22. | Leto°ol tve: 2016.06. 19.
“¥pont®s d8tuma: 2011.12.01. | Let©°ltve: 2016.06.19.
¥pont®s d8§tuma: 2011.11.05. | Let©°ltve: 2016.06.19.
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tekintetben, hogy a kock8zatkeg&eb®b ®s s zsez
mel | ®r endel-dl eemmagwi shzad myatzan 81 |

A P®nz¢gyi Szervezet elkd 3C/12a0Mil . F eslz¢8gnyYe | heat t ®8nr e
®s Vi d®ke Takar®ksz°vetkezettel s mben fel
A hat 8§rozatAaelvR&Irljaal,athagyy2t8gs sorgn bizto
val - megfel el ®st , mel ynek keret ®ben telje
vonatkoz- jogszdbS8llyinnel Rurd&s o kma8tr. ov ®gr e, t

fel ¢scgyellesz%r taml 2at°et t ®s itt is el Rfordul
jogszabsgl yi el R2Zr 8soknak val - megfel el ®s Kk
aminek tartal m§t neh®z meghat8rozni. B2rs8§g

A P®nzg¢gyik SClelrarmiz e Fe l-kdg2y9e/l 2e0t 1@In.e k s zJ&EMY h a 't

FONTANA Credit Takar ®ksz°vetkezettel Sz
al kal md28s8§r - |

Tul ajdonosi jogok gyakorl 8sa ®s a v&8llalat
keret®benoegk®°Béltat&nt s®gehbizntos il Ra aa hjao
el R2r 8soknak val - megfel el ®s't , mel ynek k
bejelent ®sekre vonatkoz- j ogszab8Byir s&d R21

ki szab8s8ra nem kerg¢glt sor.

183.¥sszegz®s
A fel¢gyel et mTked®s®nek vizsgs§lat §t k°vet

8l 1l ap2thatjuk me g, hogy el l enRrz®seik a
k®r d®scsoportokra f-kusz§8l nak. Ol yana t 8r seé
tulajdonos mondhatniA a mv.g y S K®peaen vwandzervezet ro
szem®l y®ben jelen tud | enni. A nagyobb sze

el v8r8soknak megfelel Ren mTk°dnek? Vagy ner

munk&#® Sokba ker ¢l a vizsgs8latuk? Tartegynak a
nagyobb bankkal szembeni per felt®tel ezhe
Quaestor, sem a Budacash, sem a nagyobb b
%pont®s d8§tuma: 2011.09.22. | Let°ltve: 2016.06.19.

YpDont®s d8§tumat°?2O0vYe:020146. 0p.06.
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PorcsalmaHo dz8 svagy a Ny ¥l ®s Vi d®k e, amel yekne!
el ®r ®se, az igen. Minden vizsg8lathoz tartoc
teh§gt vil 8gAtahnt 8r8&sszd &k taat Shsaato®Rk ony f el vi
felvigy&z28§s«®Rs szervezet teh8t a kisebb sz

a fogal makat, §l tal 8nos ®s nem jogi sz -t
pontatlanok, inadekv§8tak:

1. Ajogszab8lyok marad®ktalan betart§sao

2. Aa hat ®kony w8vleltaellam@nry§8endy 2t §s Kk

3. Airg8ny2t §si rendszerre vonatkoz- Jjogszab
Hol ®s hogyan vannak ezek defini8lva?

A fel ¢igyeleti d°nt ®s e kw&lInl dleagtgoyrakka pathsh&abnh ded F
1. javadal maxzg§ssgdlodtiit itlagyak:

2. kock8zatkezel ®s

3. °sesfz®r hetetl ens ®g

4. bel sR el l enRr z®s

5. ki szervezett tev®kenys®g

6. cgyvezet ®si m- dszer ek

7. vezet R szem®l yek

8. tagnyilvs8ntart§8s

9. nem megfelel R, p®nzmos8ssal kapcsol at os
Figyel met ®r demel , hogy az egyes sz8mvite
t Rlsz8m2t §st, a tRkek°vetel mdnyeknek megf el
tev®kenys®get, nem egys®gesen, | egt°bb eset
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Kevetkeztet ®s ek

1. K®nyszeres °sszef¢igg®sgy8rt8s

Cltal 8nos-eglyv &ru§satégoygyora§nkut at - hi pot ®zi s
m®| yre hat - vizsgsg8l at ot k°vet Ren igazolj a

al goritmus felel Rs t 8rsas8gkor m8nyz§8s f
meg8l |l ap2thatjuk, hogy Raeamalszukefektheelpon

t°rv®nyszer Ts®gek fel 8l 1 2t8s8ra korl 8tozot
fel 8l 12t8s8t, hogy a t®ma ki z8r -1l ag jogi
| ehet s®ges, a t ®t edlsezkerr ebke n° sksezl d t &fftetg &fl d Inti ®tae |

2.Af el el Rs v 8lzl- klatpics®h it logmati kai hi b§i

A felelRs v8llalatir8ny2t8s sz -kapcsol at t e
ford2t &8s eredm®nyaemer AkdiogiampdiratZE Sm®kw@n ket y
eredet.] f or r@porate gowernaaca g alz a z v8l Il alatkor m8n
Magyarorsz8gon a politikali rendszervsgltozs§
g8l | - gazdas§8gi t 8rsas8gok ezemof ogim&| &, k e
jogrendszer ¢nkbRI . Az -Bj 6Rt k. A [(¥013.c2@viVvs§\
3:286. A; 5:59. A; 5:60. A. szakaszai has
fogal m§t . Gazdas8gtudom8nyi, aqyTjod®Rf &daladmk
gazdas§8gi t 8rsas8gi formak®nt m8r nem, ez®

i r8ny?2t §s fogal mat a szervez®studom8ny K i
kor m8nyz8s8r a hasznglj a, szseralekalt maz amal- ¢ |
c®l szer Tbb egy komplex fogalom, a t&rsasggk

3. USAvs. EU

Az Ameri kai Egyesg¢l t Cllamok felelRs t§&rsa
t Tnhet az Eur - pai Uni - 8l 1l amai bamkat kal ma
befektetRi kult Yar 8ban kereshetj ¢k. A tenge

k®r d®sben, ez®rt kiterjedtebb rendszeren ke

CKECSKES, Fleniderl8Rss: t 8rsas8gir 8§nyHRUGHDR ACCdrampo rRest ek °Groywekr
Kft., Budapest, 2011. 25253. o.
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