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Bujtar Zsolt": ESG az intézményi befekteték szabalyozasa tiikrében

Absztrakt:

A kornyezeti, tarsadalmi és felelds tarsasagiranyitasi (Environmental, Social and
Governance - ESG) kérdések a klimavaltozas €s a fenntarthat6 jovonk biztositasa érdekében
vilagszerte egyre fontosabbd valnak. Az intézményi befektetok! donté szerepet jatszhatnak
e koltséges valtozasok megfeleldé motivacids rendszerének kialakitdsdban, az ESG
szempontok kozvetitésében és fenntartasaban. A szerzé megvizsgalja az ESG-célkitiizések
elérésének tdmogatdsa szemszogébol az intézményi befektetokre vonatkozé szabalyozasi
intézkedések hatékonysagat és relevancidjat a két meghatarozo orszag- illetve orszagcsoport:
az Egyesiilt Allamok és az Eurdpai Unio joggyakorlatiban. A jelen tanulmany az Egyesiilt
Allamok jelenlegi, nem kéotelezd erejii jogi eszkozeinek (soft law) vizsgalatara, valamint az

Eurdpai Unid vonatkozé kotelezd erejii szabalyozasara terjed ki.

Kulcsszavak: ESG, felelds tarsasagiranyitas, intézményi befekteték

I.  Bevezeto

A Kkornyezeti, tarsadalmi és felelds tarsasagiranyitas (Environmental, Social and
Governance - ESG) kérdések fontossdga napjainkra az atlagember szamara is kézzel
foghatova valt - a lokalis természeti katasztrofak sorozatanak megtapasztalasaval. Ezzel
kialakult egy konszenzus, mely bolygonk, a Fold negativ Klimavaltozasi folyamataink
megallitdsara és a fenntarthatd jovonk érdekében vilagszerte sziikségessé valo intézkedeések
megtételére terjed ki. Az intézményi befektetdk, akik a globalis pénziigyi eszk6zok dontd
részét professzionalis modon kezelik és amely kezelt vagyon 6sszege 2020 év végére elérte
103,1 ezer milliard USD-t,? mely 0sszegbdl 30 ezer milliard USD mar ESG konform.® E

* Dr. Bujtar Zsolt, PhD, PTE AJK Pénziigyi Jogi és Gazdasagi Jogi tanszék, adjunktus, bujtar.zsolt@ajk.pte.hu
1 Az intézményi befektetdk azok a professzionalis vagyonkezeléssel foglalkozo jogi entitisok, melyek
kizardlagos tevékenységként az altaluk dsszegyiijtott vagy mas entitasok altal 9sszegylijtott vagyont kiilonbozo
jogi formakban kezelik. Az intézményi befektetok kore széles: a nyugdijalapoktdl, a befektetési alapokon at, a
family office-okon keresztiil az iizleti biztositokig, és szuverén alapokig bezardlag egyarant az intézményi
befektetdk korébe tartoznak.

2 Statista.com: https://www.statista.com/statistics/323928/global-assets-under-management/, (2021.10.21.)

3 Otsuka, A., 2021: ESG investment and reforming the fiduciary duty. Ohio State Business Law Journal, 15
évf.1. szam, pp. 136-163.



tény alapjan lathat6, hogy megfeleld szabalyozassal az intézményi befektetok egyértelmiien
meghatdroz6 szerepet jatszhatnak e koltséges valtozasok megfeleld kozvetitésében és végso
esetben azok kikényszeritésében. Ez a szerep azaltal valosulhat meg, hogy az intézményi
befektetok megkovetelik ESG szempontok érvényesitését az altaluk kezelt pénziigyi
eszk6zok kibocsatoitol, mindekdzben maguk is jo példaval jarva eldl ezen szempontok
szerinti miikodés megvalositasaban sajat lizleti gyakorlatuk soran. Azonban a pénziigyi
szempontok* ebben az esetben is feliilirhatjdAk az ESG szempontokat, ha azok csak
ajanlasként, mint elvart normaként, de nem kotelez6 jogi er6vel birnak, ezért sziikséges lehet
olyan koté erejii szabalyozasra, amely minden esetben kikényszeriti az intézményi
befektetdk részérol a fenntarthatd novekedést elétérbe helyezd magatartasokat.® Ezaltal valik
hitelessé az intézményi befektetok részérdl is az altaluk elvart ESG szempontok kozvetitése
a kibocsatok felé. Mint minden 1j, a korabbiakat jelentésen meghalad6 valtozas esetében
sziikséges a tarsadalom kialakuld normait Onszervezd formaba Ontd ipardgi ajanldsok
1étrejottét tamogatni, majd azokra alapozva egy hatékony jogi szabalyozast kialakitani. Ez a
folyamat méar megvalésult az Eurépai Unidban, az Egyesiilt Allamokban pedig vita folyik a

folyamat folytatasanak modjardl és mikéntjérol.

1. Az ESG befektetések meghatarozasa
Az ESG kifejezés elso hasznalata a 2005. augusztus 25-én az IFC (International Finance

Corporation) altal Ziirichben szervezett konferenciara® datalhatd. A konferencia céljaként

4 Szivos, Alexander Az adérendszer és a pénziigyi kultiira dsszefiiggései In: Szilovics, Csaba; Bujtér, Zsolt;
Ferencz, Barnabas; Breszkovics, Botond; Szivos, Alexander Roland Gazdasag és Pénziigyek A 21. Szdzadban
Il. - Konferenciakétet = Business And Economy In The 21st Century Il. — Conference Proceedings Pécs,
Magyarorszag : Pécsi Tudomanyegyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar 207 p., pp. 54-56. és Szivos Alexander,
2021: A kriptoeszkozokkel kapcsolatos addzési kérdések attekintése. In: Bujtar, Zsolt; Szivds, Alexander
Roland; Gaspar, Zsolt; Szilovics, Csaba; Breszkovics, Botond (szerk.), 2021: Kriptoeszk6zok vilaga a jog €s
gazdasag szemszogébdl konferencia vélogatott tanulmanyok. PTE AJK pp. 259-275. és Szilovics Csaba, 2003:
A magyar allamhaztartas pénziigyi rendszere In: Adojog alapjai. Illetékjog. A magyar dllamhaztartas pénziigyi
rendszere Pécs, Magyarorszag: PTE Allam- és Jogtudoményi Kar, pp. 59-62.

> Chrendczy-Nagy Judit, 2020: Pitfalls in business decisions — ethics or profitability? In: Szilovics, Csaba;
Bujtar, Zsolt; Ferencz, Barnabas; Breszkovics, Botond; Szivos, Alexander Roland (szerk.) Gazdasag és
Pénziigyek a 21. szazadban II. - Konferenciakdtet = Business And Economy in the 21st Century Il. —
Conference Proceedings Pécs, Magyarorszag : Pécsi Tudoményegyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar pp. 155-
169.

6 Ifc.org:https://www.ifc.org/wps/wem/connect/topics_ext_content/ifc_external_corporate_site/sustainability-
at-ifc/publications/publications_report_whocareswins2005__ weci_ 1319576590784, (2021. 11. 25.)
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tiizte ki, hogy az intézményi befektetok és pénziigyi elemzdok kozponti helyet szenteljenek
az ESG célok altal meghatarozott értékeknek a pénziigyi piacokrol és pénziigyi termékeirdl
késziilé pénziigyi értékelések, befektetés elemzések és a befektetési dontési folyamat soran.
A 2005-6s évben az ESG nemzetk6zi elterjedését a United Nations Environment Programme
Finance Inititative’ is jelentds mértékben tdmogatta. A program hasonléan az IFC ziirichi
konferenciajahoz az intézményi befektetdi tevékenység jogi keretrendszerébe kivanta
beilleszteni a kdrnyezetvédelmi, tarsadalmi és felelds tarsasagiranyitasi szempontokat® is.
Azt érdemes megjegyezni, hogy a norvég szuverén alap, a Norwegian Government Pension
Fund Global 2005 elétt is, mar 2001-ben a tarsadalmi feleldsséget vallalo befektetések
(Social Responsible Investment - SRI) megvalositasat helyezte elétérbe.® A norvég szuverén
alap 2001-ben az SRI fogalommal a hagyomanyos pénziigyi mutatoszamok mellett a
szocialis és kornyezetvédelmi szempontok figyelembevételét emelte be a befektetési
dontések szempontrendszerébe.

Larry Flink, a 6 ezer milliard USD vagyont kezel6 Blackrock elsé szamu vezetdje 2018-ban
a Blackrock altal megvasarolt részvények kibocsaté részvénytarsasagai elsd szamu
vezetdinek kiildott, nyilvanos levelében arra hivta fel a CEO-ok figyelmét, hogy az ESG
szempontokat priorizalni sziikséges és fontos a hosszi tavi stratégiai célok tisztazasa is. 20 A

vezetd egyesiilt allamokbeli gazdasagi tarsasagok elsé szamu vezetdit tomoritd Business

" Otsuka, A., 2021: Esg investment and reforming the fiduciary duty. Ohio State Business Law Journal, 15
évf.1l. szam, pp.136-163.

8 A kornyezetvédelem témakore az alabbi teriileteket foglalta ekkor magaba: klimavaltozas, széndioxid
kibocsatas, energiahatékonysag, hulladékfeldolgozas, biodiverzitas, erdéteriiletek csdkkenése, a vizhianyhoz
kapcsolodo vizhasznalat. A tarsadalmi tényezok koziil a munkakoriilmények, a dolgozoéi elkdtelezettség, az
emberi jogok, a gender és human diverzités politikak, kozosségi kapcsolatokat emelték ki a program résztvevai.
A felel6s tarsasagiranyitas terén pedig az igazgatdtanacs dsszetétele, vezetdi javadalmazas, konyvvizsgalat és
arészvényesi és érintetti atlathatdsag, korrupcidellenes politikak, lobbi tevékenység és politikai tevékenységek
szabalyozasa. Otsuka, A., 2021. Esg investment and reforming the fiduciary duty. Ohio State Business Law
Journal, 15 évf.1. szam, pp. 136-163.

% Nilsen, Heidi Rapp; Sjafjell, Beate; Richardson, Benjamin J., 2019: The Norwegian Government Pension
Fund Global: Risk Based Versus Ethical Investments, Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung, ISSN 1861-
1559, Duncker & Humblot, Berlin, Vol. 88. évf. 1. szam, pp. 65-78.

10 Blackrock.com:https://www.blackrock.com/corporate/investor-relations/2018-larry-fink-ceo-letter,
(2021.10.20.)



Roundtable!! 181 elsd szamu vezetdje pedig a részvényesi elmélet'? kizarolagos részvényesi

érdekeivel szemben a hosszi tava célok mentén a Stakeholder elmélet!®

alapjan az
érintetteket helyezte el6térbe. A hosszl tavi célok nemcsak egyetlen érintett, a részvényesi
kor szamara bir jelentéséggel, hanem az érintettek széles korének érdekeit’* is figyelembe
veszi €s harmonizalja ezeket az érdekeket, azzal, hogy értéket teremt a részvénytarsasagok
vevOl szamara, a munkavallalokba fekteti a toke egy részét és fair és etikusan modon

kereskedik a beszallitokkal és tamogatja azt a kdzdsséget, amelyben miikodik. ™

1. ESG befektetések szabalyozasa az Eurdpai Uniéban
Az Eurdpai Unié a Sustainable Finance Action Plan®® keretében atfogd jogszabalyi
keretet alakitott ki a pénziigyi termékkel az Eurdpia Unidban vagyonkezeléssel foglalkozé

tarsasagok szamara. A szabalyozasi csomag el6zménye a 2019. junius 18-i keltezésii ajanlas

11 Businessroundtable.com: https://www.businessroundtable.org/business-roundtable-redefines-the-purpose-
of-a-corporation-to-promote-an-economy-that-serves-all-americans, (2021.10.08.)

2 Kecskés Andras - Halasz Vendel, 2019: A 2003/71/EK iranyelv (prospektus iranyelv) szabalyozasi rendszere
¢és a kibocsatasi tajékoztatok 1) szabalyozasa Eurdpai Jog 19. évf. no. 4. szam, pp. 10-11 és Kecskés Andras -
Halasz Vendel, 2012: A kezdeti nyilvanos részvénykibocsatas kapcsan jelentkezd prospektusfelelosség és
kezelése Eurdpai Jog, 12. évf. 4. szam, pp. 17-19 és Halasz Vendel, 2016: A ,tarsasag érdeke”: a vallalati
vezetOk tevékenységére iranyadd szabalyokrol Eurdpaban és Amerikaban, Magyar Jog 63. évf. 12. szam, pp.
698-699.

13 Nochta Tibor — Papp Tekla, 2019: Uzleti kockazat a szerzédéses jogviszonyokban pp. 29-32. és Bold Uurna
— Ferencz Barnabas — Kecskés Andras, 2019: Limiting ,,limited liability” Economics and Working Capital 4.
évf. 3-4. szam, pp. 30-31. és Halasz Vendel, 2021: Vallalatfelvasarlas, Budapest, Magyarorszag: Menedzser
Praxis Kiadé pp. 20-25.

14 yurt Enver, 2021: Wozu verpflichtet Eigentum? In: Szilovics, Csaba; Bujtar, Zsolt; Ferencz, Barnabas;
Szivos, Alexander Roland; Breszkovics, Botond; Géaspar, Zsolt (szerk.) Gazdasagi kihivasok a XXI. szazadban
: Konferenciakétet Pécs, Magyarorszag : Pécsi Tudomanyegyetem Allam- és Jogtudomanyi Kar Pénziigyi Jogi
és Gazdasagi Jogi Tanszék pp. 89-103. és Yurt Enver, 2020: Eigentum verpflichtet

In: Szilovics, Csaba; Bujtar, Zsolt; Ferencz, Barnabas; Breszkovics, Botond; Szivos, Alexander Roland (szerk.)
Gazdasag és Pénziigyek a 21. szdzadban Il. - Konferenciakotet = Business And Economy in the 21st Century
1. — Conference Proceedings Pécs, Magyarorszag: Pécsi Tudomanyegyetem, Allam- és Jogtudoményi Kar pp.
124-138.

15 Otsuka, A., 2021. Esg investment and reforming the fiduciary duty. Ohio State Business Law Journal, 15
évf.1. szam, pp. 136-163 és Halasz Vendel, 2017 A felelds tarsasagiranyitas fogalmarol és értéktartalmarol
JURA 23 évf. 1. szam pp. 247-259.
16EC.europe.eu:https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-
finance_en, (2021. 11. 25.)
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azon, a tarsadalom szamara meghatarozo jelentdségii tarsasagok (Public Interest Entities)’
szamara, melyek a nyilvdnos tdzsdei jegyzés (t6zsdén jegyzett tarsasagok) illetve a
nyilvanossag szamara leginkabb elérhetd pénziigyi szolgaltatasok (bank és biztositas) széles
korén keresztiil kozvetleniil és legnagyobb mértékben fejtheti ki hatasat az egyes tagallamok
nemzetgazdasagaira. Az ajanlas célja a klimavaltozasbol eredd kockazatokra torténd
figyelemfelhivas az érintett tarsasagok esetében. A tézsdén jegyzett tarsasagok esetében ez
a figyelem kiterjed az iizleti modell klimavaltozasi kockazatainak azonositasaval a jobb
hitelmindsités és olcsobb banki hitelek elérésére, valamint a részvényesi és befektetdi
érdekérvényesitésbol eredd lehetséges strlodasok csokkentésére.’® Hasonléan a bankok
esetében a klimavaltozas kockazatainak azonositasat timogatja az ajanlas. Ennek hatasara
banki hitel- és vagyonkezelési kockazatok és igy a kotelezO tartalékképzés mértéke is
csokkenthet6 azaltal, hogy az tigyfélportfolioba a klimasemleges, illetve klimaérzékeny
tigyfelek keriilnek bevonasra. A biztositotarsasagok a hitelezési tevékenység soran a
klimakockazataik beazonositasaval, a kockazatok konnyebben kezelhetévé is valnak. Végiil
mind a bankok mind a biztositotarsasagok esetében a prudencidlis feliigyelet preventiv
eszkozei finomhangolhatok példaul a szolgaltatok stressztesztjeinek a klimakockazatokra
torténd kiterjesztésével.?

A kozzétételre vonatkozod ajanlasok harom f6 tipusa keriilt elhatarolasra, annak
klimakockézati kitettségének jelentsége szerint. A klimakockazatoknak erdsen kitett?
tarsasagok esetében a kotelezd kozzététel, a jelentds kitettséggel rendelkezd tarsasdgok

esetében mar csak erGsen javasolt a kozzététel megfontolasa, mig a kevésbé

klimakockazatoknak kitett tarsasagok esetében csak a lehetdsség adott a kozzététel

11 Azok a t6zsdén jegyzett tirsasagok, bankok és biztositotarsasagok és a tagallamok altal meghatérozott egyéb
gazdasagi tarsasagok kore, melyek 500 fénél tobb munkavallalot alkalmaznak lasd Financing Suistainbale
European Economy, Report on Climate-related Disclosures, 2019 januar
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110
-sustainable-finance-teg-report-climate-related-disclosures_en.pdf, pp. 6.

18 Financing Suistainbale European Economy, Report on Climate-related Disclosures, 2019 januér:
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110
-sustainable-finance-teg-report-climate-related-disclosures_en.pdf, p. 5.

19 Financing Suistainbale European Economy, Report on Climate-related Disclosures , 2019 januar
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110
-sustainable-finance-teg-report-climate-related-disclosures_en.pdf, p. 5.

20 A kitettség (exposure) annak a lehetésége, hogy az adott kockdzat bekdvetkezése negativ hatéssal birhat az

adott gazdasdgi tarsasag tevékenységére.



megfontolasara. Az ajanlas hatalya ala vont gazdasagi tarsasagoknak a kozzétételeket két
csoportban: altalanos és kiegészité informaciokra vonatkozoan kell csoportositaniuk az adott
tarsasag érintetti korével egyeztetve. Az altalanos informaciok elsé része a nyilvanossag
kotelezo tajékoztatasa a tarsasag klimavaltozas kockazatairdl és azok kezelésére vonatkozo
iranyitasi folyamatair6l, arrol, hogy a tarsasag a klimavaltozas elleni védekezését miként
épiti be a stratégiajaba és a kockazatkezelési folyamataba és az liveghdzhatasok gazok
csokkentésére vonatkozé céljaiba.?! Ezen tdl a tArsasagok sajat értékelésiik alapjan tehetnek
kozz¢é informécidkat szintén altalanos és kiegészitod jelleggel a klimavaltozas hatasarol az
tizleti modelljiikkben és arr6l, hogy a due diligence folyamataik soran hogyan veszik
figyelembe a klimavaltozas kockazatait, valamint, hogy a kockazatok megosztasa és
csokkentése soran milyen fontos teljesitménymutatokat®® és azokra milyen cél értékeket
meghatarozva hasznalnak.?

Az Eurépai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 rendelete (2019. november 27.) a
pénziigyi szolgaltatasi dgazatban a fenntarthatdosaggal kapcsolatos kozzétételekrol 2021.
marcius 10-ét6l, illetve junius 30-at6l rendkiviil széles korben és kotelezd erdvel irta el az
ESG-vel kapcsolatos kozzétételi kotelezettséget az 500 f6 feletti alkalmazotti 1étszamot

foglalkoztatd pénziigyi piaci szereplok?* és pénziigyi tanacsadok? esetében és a pénziigyi

2L Financing Suistainbale European Economy, Report on Climate-related Disclosures, 2019 januar
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110
-sustainable-finance-teg-report-climate-related-disclosures_en.pdf, p. 17.

22 Chrenodczy-Nagy, Judit, 2021: Az etikus vezetdi dontéshozatal kihivasai napjainkban és ezek kezelési
lehetdségei In: Szilovics, Csaba; Bujtar, Zsolt; Ferencz, Barnabas; Szivds, Alexander Roland; Breszkovics,
Botond; Gaspar, Zsolt (szerk.) Gazdasagi kihivasok a XXI. szazadban : Konferenciakdtet Pécs, Magyarorszag
: Pécsi Tudoményegyetem Allam- és Jogtudomanyi Kar Pénziigyi Jogi és Gazdasagi Jogi Tanszék. pp. 1-12.
2 Financing Suistainbale European Economy, Report on Climate-related Disclosures, 2019 januar
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/190110
-sustainable-finance-teg-report-climate-related-disclosures_en.pdf, p. 17.

24 A pénziigyi piac szerepldi: a biztositasi alapu befektetési terméket kindld biztositd, a portfolidkezelést nyjto
befektetési vallalkozés, a foglalkoztatéi nyugellatast szolgaltatd intézmény, a nyugdijbiztositasi termék
eléallitoja az alternativ befektetésialap-kezeld és a pan-eurdpai egyéni nyugdijtermék szolgaltatdja. Az Eurdpai
Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 Rendelete (2019. november 27.) a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a
fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételekrodl 2.cikk 1. pont

%5 A pénziigyi tandcsadd olyan biztositaskdzvetitd, amely biztositdsi tanacsadast nyujt biztositasi alapt
befektetési termékek vonatkozasaban; olyan biztositd, amely biztositasi tanacsadast nyujt biztositasi alapi
befektetési termékek vonatkozasaban; olyan hitelintézet, amely befektetési tanacsadast nyujt; olyan befektetési

vallalkozas, amely befektetési tandcsadast nyujt; olyan ABAK, amely befektetési tandcsadast nyujt; vagy olyan


https://m2.mtmt.hu/gui2/?type=authors&mode=browse&sel=10076597
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;31939467
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;31939467
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;31939442

termékek és szolgaltatasok?® vonatkozasaban. A kozzétételi kotelezettséget a rendelet a
tarsasagok honlapjan torténd informaciokozlés formajaban mind a szerz6déskotés elétt mind
azt kovetden rendszeres tajékoztatas formdjaban a befektetdk, ligyfelek és mas érintetti kor
szamara irta eld a rendelet hatalya ald vont tarsasagok €s pénziigyi termékek esetében. A
kotelez6 jelleggel a fenti pénziigyi piaci szereplok és tanacsadok honlapjan kozzétételre
keriilé informaciok kore®’ kiterjed a fenntarthatésagi kockazatok?® befektetési dontésekbe
torténé figyelembevételére is.2° A rendelet a jogalkotds ezen moédja esetében kevéssé
jellemzé modon comply or explain lehetdséget biztosit az érintett tarsasagok szamara. Ez a
lehetdség szerint tarsasdg vagy a fenntarthatosdgi due diligence politikat készit a
fenntarthatosagi tényezokkel ellentétes hatasaira vonatkozodan a tarsasag vezetdi illetve a
tarsasag szintjén; vagy egy jelentést készit arrdl, hogy miért nem tartja jelentdésnek a
fenntarthatosagi tényezdékkel ellentétes hatasokat illetve, hogy tervez-e szamolni a jovoben

1.30

ilyen negativ hatasokkal.”™ Hasonloan kotelezd, a fenti pénziigyi szolgaltatoknak k6zz¢ tenni

AEKBV-alapkezel6, amely befektetési tandcsadast nyujt Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088
Rendelete (2019. november 27.) a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatosaggal kapcsolatos
kozzétételekrdl 2.cikk 11. pont

% Pénziigyi termék: kezelt portfolio; alternativ befektetési alap (ABA); biztositasi alapt befektetési termék;
nyugdijbiztositasi termék; nyugdijkonstrukcio; AEKBV; vagy pan-eurdpai egyéni nyugdijtermék Az Eurdpai
Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 Rendelete (2019. november 27.) a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a
fenntarthatosaggal kapcsolatos kdzzétételekrdl 2.cikk 12. pont

27 Macfarlanes.com: https://www.macfarlanes.com/media/3653/eu-disclosure-regulation-overview-v6.pdf,
(2021.10.11.)

tarsadalmi vagy iranyitasi esemény vagy koriilmény, melynek bekovetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy
potencialis, 1ényeges negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére”. 2. cikk. 22.pont

29 Gaspar Zsolt, 2020: Scamming Investors: Ponzi scheme in the cyberspace In: Szilovics, Csaba; Bujtar, Zsolt;
Ferencz, Barnabds; Breszkovics, Botond; Szivds, Alexander Roland (szerk.) Gazdasag és Pénziigyek A 21.
Szazadban II. - Konferenciakétet = Business And Economy In The 21st Century II. — Conference Proceedings
Pécs, Magyarorszag : Pécsi Tudomanyegyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar pp. 78-80. és Gaspar Zsolt, 2020:
Piramisjatékok szervezése az online térben In: Barath, Noémi Emdke; Mezei, Jozsef Rendészet-Tudomany-
Aktualitasok: A rendészettudomany a fiatal kutatok szemével Budapest, Magyarorszag: Doktoranduszok
Orszagos Szovetsége (DOSZ), pp. 78-81.

30 Szuchy Robert, 2020: A Blockchain technoldgia alkalmazasa a kételmi jogban In. Csitei, Béla - Dr. Certicky,
Mario: Az onvezetd jarmiivek és a kontraktudlis feleldsség. Jogértelmezési nehézségek a személyszallitasi
szolgaltatasi és a bérleti szerzédések korében Miskole, Magyarorszdg: Magénjogot Oktatok Egyesiilete, pp.
75-83. és Szuchy Robert, 2018: Az 0j technoldgiak hatasa az energiajogra In. Homicsko, Arpad. Technologiai
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azokat az informaciokat a javadalmazasi politikajukra vonatkozoan, melyek e részpolitika a
fentarthatosagi kockazatainak integralasat teriiletén mutatja be konzisztens modon. 3

Az Eurdpai Uni6 fenti, Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 rendelete (2019.
november 27.) a pénziigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatdosaggal kapcsolatos
kozzétételekrdl jogi kotderdvel irja eld a pénziigyi szolgaltatok fenntarthatdsagi kockazatok
integralasardl szold kotelezd informécios tajékoztatasi kotelezettségeit. Ezzel a pénziigyi
szektor vezetd tarsasagai nemcsak példat mutatnak, de pénziigyi termékeik soran maguk is
feltarjak a klimavédelemmel kapcsolatos kockazatok széles korét, a kibocsatok és a sajat
{izleti modelljeik vonatkozasaban egyarant. Ezzel az Eurépai Uni6 jogalkotdsa® a felelds
tarsasagiranyitas is egy kotelezo torvényi szabalyozas szintjére emelte a fenntarthatosagi
kockazatok kezelése tekintetében és egyuttal példat mutatott a tobbi allam jogalkotdja

szamara.

IV.  ESG szabalyozis az Egyesiilt Allamokban

Az Egyesiilt Allamokban a nyilvanos tarsasagoka vonatkozoéan az ESG szempontok
figyelembevételére vonatkozo informaciok kozzététele tekintetében a jogi szabalyozas a
soft-law keretei kozott valosulnak meg. Ezek az 6nkéntesen kozzétett informaciok részben
a hitelmindsitd, részben a vagyonkezeld tarsasagok altal meghatarozott ajanlasok
elfogadasaval €s az ott meghatarozott informaciok onkéntes kozzétételével valosulnak meg.
Az igy alkalmazott sztenderdek azonban mar szdmossdgukban is 100 feletti

szabalyrendszert® foglalnak magukba.3*

kihivasok az egyes jogteriileteken Budapest, Magyarorszag: Karoli Gaspar Reformatus Egyetem Allam- és
Jogtudomanyi Kar pp. 203-216.

31 Macfarlanes.com: https://www.macfarlanes.com/media/3653/eu-disclosure-regulation-overview-v6.pdf,
(2021.10.11)

32 Breszkovics Botond, 2020: Kriptoszabalyozas Wyomingban Szerk. Szilovics, Csaba; Bujtar, Zsolt; Ferencz,
Barnabas; Breszkovics, Botond; Szivos, Alexander Roland Business and Economy in the 21st Century II. —
Conference Proceedings Pécs, Magyarorszag: Pécsi Tudomanyegyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar p. 107.
3 A legfontosabbak koziiliik a Sustainability Accounting Standards Board (SASB) és a Climate Disclosure
Standards Board (CDSB), melyek kdzosen 1étrehoztak a Task Force on Climate-Related Financial Disclosure-
t (TCFD), valamint még érdemes megemliteni a Global Reporting Initiative-t (GRI) és a Carbon Disclosure
Projectet (CDP). El-Hage, J., 2021. Fixing ESG: Are mandatory ESG disclosures the solution to misleading
ESG ratings? Fordham Journal of Corporate and Financial Law, 26. évf. 2. szam, p.364.

34 El-Hage, J., 2021: Fixing ESG: Are mandatory ESG disclosures the solution to misleading ESG ratings?

Fordham Journal of Corporate and Financial Law, 26. évf. 2. szam, pp. 359-390.



A vita jelenleg éppen arrdl folyik jogalkoto és a jogalkalmazok, valamint a tudomanyos ¢élet
szerepldi kozott az Egyesiilt Allamokban, hogy megfeleld-e a jelenlegi, altalinos a
fiduciarius vagyonkezeldi szerepbdl (trust) eredd kotelezettség, mely szerint minden
materialis hatassal biré kockazat figyelembevételével sziikséges a vagyonkezeldnek eljarni
a kedvezményezett érdekében.®® Ennek keretében az ESG szempontok alkalmazasa soran
felmeriilé kockdzatok kozvetve a részvényesek mellett egy joval szélesebb érintetti kor
érdekeinek a figyelembevételét is sziikségszerlien megvalositja, hiszen ez a
kedvezményezettek érdeke is. Ebben a gondolatmenetben azonban 6sszemosodik a rovid és
hosszl tavua részvényesi €és kedvezményezetti érdek, mely azonban jelentds eltérést mutathat
az id6 fiiggvényében.®® Itt csak példaként érdemes kiemelni a negyedéves tdzsdei
megmérettetés és a hosszl tava tulajdonosi érdek kozott fesziild ellentéteket az id6 dimenzio
tekintetében.

Bar az Ertékpapir és Tozsdefeliigyelet (Securities and Exchange Commission - SEC), mint
az Egyesiilt Allamokban de facto jogalkoto és jogalkalmazoi szerepben egyarant megjelend
tokepiaci feliigyelete a 2021-es jogalkotdsi napirendjére®’ felvette a klimavéltozashoz
kothetd kockazatok és lehetdségek kibocsatdi kozzétételi kotelezettségeinek szigoritasara
szolgald javaslat megfontoldsat, de ez korantsem jelenti a jelenlegi gyakorlat gyors
valtoztatasanak a megvaldsulasat, csak annak a lehetdségét. A szerzé szerint éppen az
Egyesiilt Allamok 2007-2009-es subprime véalsaga mutatja annak a sziikségszertiségét,
hogy kotd erejii szabalyozas biztositsa egy tarsadalmilag fontos szempont figyelembevételét

a pénziigyi szektorban. A kotelezé szabalyok megalkotdsa és betartatdsa ebben az esetben

% Mahoney, P. G., & Mahoney, J. D., 2021. 'ESG' disclosure and securities regulation. Regulation, 44. évf. 3.
szam, pp. 10-13.

% Breszkovics Botond, 2021: Az elsédleges nyilvanos érmekibocsatas elétti jogi teenddk Eurdpaban. In: Bujtar
Zsolt; Szivos Alexander Roland; Gaspar Zsolt; Szilovics Csaba; Breszkovics Botond (szerk.) Kriptoeszk6zok
vildga a jog és gazdasag szemszogébol. 2021. Konferenciakotet - Valogatott tanulméanyok. Pécs. Pécsi
Tudoméanyegyetem, Allam- és Jogtudomanyi Kar, pp. 136-158.

37 Reginfo.gov: https://iwww.reginfo.gov/public/do/eAgendaViewRule?, (2021.10.11.)

3 |entner Csaba — Zéman Zoltan, 2016: Handling Crisis — Role in the Economy, Moderni Veda, 2016 no 3.
pp. 45-58. és Szilovics Csaba, 2000: A liberalizacio Iépései a devizabelfoldi természetes személyek
devizabirtoklasa terén JURA, 6. évf., 1-2 szam, pp. 115-120., valamint Szilovics Csaba, 2019: Az addcsalas
elleni kiizdelem 1) eszkdzérdl, Biintetdjogi Szemle 8. évf. 1. pp. 103-104. és Zéman Zoltan — Kalmar Péter -
Lentner Csaba, 2018: Evolution of Post-Crisis Bank Regulations and Controlling Tools: A Systematic Review
from A Historical Aspect Banks And Bank Systems, 13. évf. 2. szam, pp 138-140.



megvalodsithatd €s igy elkeriilhetd a greenwash technika segitségével a rovid tavu profit
szempontok maganositasa és a hosszu tavu koltségek tarsadalmasitdsa, ahogy az a subprime

valsag esetében is az tortént az Egyesiilt Allamokban.

V.  Osszegzés

A szerz6 a tanulmany céljaul az intézményi befektetOk befektetési dontéseit és iizleti
tevékenységét a vizsgalatat tlizte ki - a klimavédelmi szempontok integraldsa szempontjabol,
hiszen ezek a meghatarozo pénziigyi szolgaltatok dontd szerepet jatszhatnak e hosszu és
rovid tdvon is egyarant koltséges valtozdsok megfelelé motivalasi rendszerének
kialakitasaban, és az ebben foglalt szempontok a kibocsatok felé torténd hatékony
kozvetitésében. A szerzé megvizsgalta kotelezo erejii és az ajanlasokra épitd szabalyozasi
intézkedések hatékonysagat az ESG-célkitlizések elérésének a tamogatasa soran. A jelen
tanulmany az Egyesiilt Allamok jelenlegi mér tobb mint szaz kiilonboz6, nem kételezé erejii
jogi eszkozeinek (soft law) az elméleti megalapozottsagat vizsgalta Osszehasonlitva az
Eurdpai Unid hatalyos kotelezd erejii szabalyozasaval, az Eurdpai Parlament és a Tanacs
(EU) 2019/2088 (2019. november 27.) a pénziigyi szolgaltatdsi &4gazatban a
fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szold rendeletével.
Megallapithato, hogy lehetséges €s sziikséges is kotelezd érvényli szabalyokat bevezetni
ahogy az az Eurdpai Unié tette. Azért sziikséges a soft-law szabalyozasnal erésebb jogi
erdvel bir6 szabalyozas, mert éppen a pénziigyi szektor térténete mutatja azt, hogy a hosszi
tavu és az érintettek széles korére kiterjedd érdekharmonizacio kevéssé jellemz0 a pénziigyi
szektorra. Igaz ez még annak ellenére is, hogy a javadalmazéasi rendszer tobb éves
csopogtetett  kifizetéseivel megprobalta a jogalkotd a hossza tava érdekeltséget
megteremteni a szektorban, de ez még eddig nem jart egyértelmilien sikerrel. Ezért
megalapozottnak tlinik a tovabbi, a hagyomanyos befektetési alapok (UCITS) az alternativ
befektetési alapok (AIF) vezetdire és a MIFID hatalya alé tartoz6 vagyonkezeldkre torténd
ESG szabalyozas is, mely a fentieken til nemcsak személyi hatalyaban terjeszti ki az ESG
szempontok befektetési dontések soran torténd alkalmazasanak kotelezd beépitését a dontési
szempontok koz¢, de felsdvezetdi szintli képviseletet is megkoveteli az 5 f6nél tobb személyt

alkalmazo alap- és vagyonkezel6i tevékenységet folytato vallalkozasok esetében.®

39 https://www.macfarlanes.com/media/3454/m-00-practice-notes-draft-esg-measures-to-amend-the-ucits-
aifmd-and-mifid-rules-overview.pdf, (2021.10.11.)



Chrendczy-Nagy Judit™: Etikai kérdések a gyégyszeripari governance

modellek kapcsan

Absztrakt:

A fenntarthatosag kérdése a gyogyszeripar egyik aktualis kérdése, hiszen az iparag
mikodése nagy hatassal van az ENSZ éltal megfogalmazott Fenntarthaté Fejlodési Célok
koziil az egészség €s jollét biztositasara minden korosztaly szamara. Az iparagra jellemzo
szigor szabdlyok ellenére a szdmos kérdés meriil fel a tisztességes iizleti gyakorlattal, a
beteg érdekeinek elsddleges szem el6tt tartasaval, a korrupci6 jelenlétével kapcsolatban. A
pozitiv torekvések ellenére az iparag tarsadalmi megitélése meglehetésen vegyes. Jelen
tanulmany célja, hogy roviden elemezze az okokat, egy holisztikusabb képet adjon a téma
Osszetettségérol és kisérletet tegyen javitd intézkedésekre. A tanulmany megvizsgalja
melyek azok a vallalati és kormanyzati governance modellek, amelyek javithatjdk a
betegellatds mindségét, hozzdjarulhatnak a Fenntarthatd Fejlodési Célok eléréséhez €s ezen

keresztiil pozitiv irdnyba mozdithatndk az iparag tarsadalmi megitélését.

Kulcsszavak: Gydgyszeripar, governance modell, fenntarthatosag, etika

I. Bevezetés

Az elmult évek soran a vallalatok gazdasagi teljesitményének értékelésekor egyre
nagyobb hangsuly helyez6dott a fenntarthatésagi szempontokra. A fenntarthatdsag
keretrendszerét az angol ESG (Environment, Social, Governance?) betiiszoval jelslik, ami a
vallalat tevékenységét kornyezeti, tarsadalmi és tarsasagiranyitasi szempontok
figyelembevételével vizsgilja?. A novekvé tarsadalmi érdeklédésnek koszonhetden a

jogalkotd ¢€s szabdlyoz6 intézmények a fenntarthatdosdgi szempontokat beépitik a

“ Chernéczy-Nagy Judit, Pécsi Tudomanyegyetem Allam- és Jogtudoményi Doktori Iskola, PTE AJK Pénziigyi
Jogi és Gazdasagi Jogi Tanszék, doktorandusz

! Governance jelentése: azon szabalyok és eljarasok Osszessége, amely meghatarozza, hogy a kiilonbdzo
szinten  1év0  dontéshozok  milyen  feladatkorrel, és  felelésségi  korrel — rendelkeznek.
https://www.spglobal.com/en/research-insights/articles/what-is-the-g-in-esg, (2021.10.24.)

2 EZ: Miért beszél mindenki az ESG-r61? https://www.ey.com/hu_hu/strategy-transactions/miert-beszel-
mindenki-az-esg-rol---, (2021.10.24.)



jogszabalyokba, a piaci szereplok pedig a piaci tranzakciokhoz kapcsoldodo
dontéshozatalukba. A fenntarthatdosdg kérdése iizleti teriileten nem kérdéses, az elmult
években a tdzsdén jegyzett vallalatok tobbsége a pénziigyi mutatok mellett a fenntarthatosagi
mutatokat is kozzéteszi, és ezek az eredmények mérhetd hatassal vannak a vallalat
pillanatnyi értékére®. A fenntarthatosag vallalati oldalrol a versenyképesség megtartasat,
erdsitését is jelenti. A gyogyszeripari vallalatokndl a versenyképesség kérdése megjelenik a
kutatas-fejlesztés er6forrasainak biztositasanal, a gyogyszerek, egészségligyi szolgaltatasok
arazasanal, illetve a szellemi tulajdon védelmének teriiletén is. Mindemellett a teljes
keretrendszer egyiittes alkalmazasa Osszetettsége, komplexitdsa miatt sokszor nehézségekbe
itkozik. Jelen tanulmany célja a gydgyszeripar ESG torekvéseinek rovid attekintése és
elemzése, kiemelt tekintettel a tarsadalmi és tarsasagiranyitasi elemekre vonatkozdan. A
tanulmany fokuszaban a gyogyszeripari vallalatok azon compliance rendszereinek
bemutatasa ¢s elemzése all, melyek elsddleges célja az egyészségligyi szakemberekkel valo

tisztességes egyiittmiikodés feltételeinek biztositasa, a korrupcidé megeldzése.

Il. ESG kérdései a gyogyszeriparban

A gybgyszeriparban a fenntarthatésadg mindharom eleme jelentds sullyal rendelkezik.

2.1 A kornyezeti hatas

A gyogyszergyartas kornyezeti hatsa, a veszélyes anyagok, hulladék megfeleld kezelése,
nyilvantartdsa, feldolgozdsa, megsemmisitése, az 10j technologidk bevezetésekor a
kornyezeti hatasok, illetve a kornyezet karositasdnak becslése a koriiltekintd
kockazatelemzés része kell, hogy legyen. A kornyezetkiméld, illetve kockazatcsokkentd
elemek piaci és versenyeldnyt is jelenthetnek, hiszen az allami tdmogatasok is eldnyben

részesitik az innovativ technoldgiak alkalmazasat.

2.2 A tarsadalmi hatas

A gyogyszeripari tevékenység tarsadalomra, tarsadalmi jollétre gyakorolt hatasa szintén
jelentds. Az ENSZ altal 2015-ben megfogalmazott és 193 orszag altal elfogadott 17 pontban
osszefoglalt Fenntarthato Fejlédési Célok* kozill a harmadik cél az Egészség és Jollét

biztositdsa minden ember szdmara 2030-ig. 2020 6ta a COVID-19 vilagméretli pandémia

3 David Freiberg, Jean Rogers and George Serafeim, 2020: How ESG Issues Become Financially Material to
Corporations and Their Investors; Harvard Business School Working Paper, pp. 20-56.

4 AJBH_ ENSZ fenntarthatd fejlédési célok. https://www.ajbh.hu/-/ensz-fenntarthato-fejlodesi-celok-
sustainable-development-goal-sdg-, (2021. 11. 17.)



ramutatott az emberiség sebezhetOségére €s arra a kozvetlen dsszefliggésre, hogy egy rosszul
kezelt jarvany milyen mértékli hatassal van a gazdasagi novekedésre, teljesitményre. A
pandémia el6tt a fokusz a varhaté €lettartam ndvelésén, a gyermekhalandésag csokkentésén
a sulyos, tartds egészségkarosodast, ¢letmindséget rontd betegségek terapidinak
kifejlesztésén volt. Ehhez két iranybol sziikséges erdfeszitést tenni: egyrészt fontos a
higiénids koriilmények javitasa, masrészt elengedhetetlen az egészségiigyi rendszerek
finanszirozasanak korrekt megoldasa, ami lehet6vé teszi, hogy mindenki szamara elérhetd
legyen egy magasszintli egészségiigyi ellatas. A pandémias vészhelyzet a vilagon meglévo
aranytalansdgokat tette még lathatobbd.> A harmadik Fenntarthatd Novekedési Cél
eléréséhez az egészségiigyi ellatorendszer fejlesztése mellett elengedhetetlen a
gyogyszeripar jelenlegi szerepének, szabalyozédsi kornyezetének tovabbi finomitasa, a
korrupcid visszaszoritdsa, az atlathaté miikdodés biztositasa, az arazas kezelése, a verseny
szabalyozasa. A célok elérést tobb szervezet kiilonb6zdé kezdeményezésekkel tdmogatja.
Jelen tanulmanyban a Transparency International Pharmaceuticals & Healthcare Programme
részeként 2016-ban készitett tanulmdanyt haszndljuk egyik referenciaként®. A tanulmany
ravilagit azokra a kihivasokra, amelyekkel a torvényalkotok szembesiilnek a megfeleld
korrupcio-ellenes szabalyok kidolgozasakor. A tanulmany az alabbi okokat nevezi meg: Az
objektiv adatok hianya, ami segiti a korrupcié megértését a gyogyszeriparban; A gyenge
nem-atfogd jogi keretrendszer, ami gyakran az Onszabalyozas erejére ¢épit; A
gyogyszercégek gyakran nem megfeleld befolydsgyakorldsdnak valoszinlisége a
profitmaximalizalas érdekében; A felsOvezetdi elkdtelezettség hidnya mind vallaltvezetdi
mind jogalkotoi szinten. A gydgyszeripar egyik sajatossaga, hogy az un. értéklanc igen
hosszu (feloleli tobbek kozott az R&D tevékenységet, a gyartast, a piacra bevezetés
engedélyezését, az artargyaldst, az ismertetést, pharmacovigilanciat stb.). A felsorolt okok
az értékteremtési lanc tobb pontjat is érintik, jelen tanulmanyban a helysziike miatt a

gyogyszer marketing teriileten jelentkezd kihivasokat vizsgaljuk.

> UN: Sustainable development goals. https://www.un.org/sustainabledevelopment/sustainable-development-
goals/, (2021. 11. 17.)
6 Jillian Clare Kohler; Martha Gabriela Martinez; Michael Petkov and James Sale, 2016: Corruption in the
pharmaceutical sector Diagnosing the challenges; Transparency International Pharmaceuticals & Healthcare
Programme, pp. 1-46.



2.3. Governance

A fenntarthatdsagi szempontok harmadik eleme a megfelelé6 Governance biztositasa. A
governance rendszerekhez egyrészt az éallam biztositja a megfeleld keretrendszert a
jogszabalyokon keresztiil, masrészt az iparag un. soft-law formaban (iparagi ajanlasokon
keresztiil) ad tovabbi tdmpontot, harmadrészt az egyes vallalatok a belsé folyamatai és
kiépitett rendszerei hatdrozzdk meg a vallalatnil dolgozok felelésségi koreit, feladatait.” A
gyogyszercégeknek — tulajdonosi szerkezetiiktdl és székhelyiiktél fliggden tobb

jogszabalynak is meg kell felelni.

2.3.1 Nemzetkozi és hazai jogszabalyi kornyezet

A gyogyszeripar globalis jellegénél fogva torvényi szinten is tobb szinten szabalyozott.
Az ipardgi korrupcio-elleni kiizdelemben a leggyakrabban figyelembe vett és sokszor
benchmarként hasznalt térvény az amerikai FCPA (Foreign Corrupt Practices Act®) és az un.
Sunshine Act®. A Sunshine Act kotelez6vé teszi, hogy az egészségiigyi szektorban dolgozé
szakemberek felé gyogyszercég vagy gydgyaszati, orvostechnikai eszkozoket gyartd cég
altali kifizetéseket a vallalatok nyilvanossa tegyék, ezzel is novelve az atlathatosagot.
Eurdpai viszonylatban még fontos kiemelni Egyesiilt Kirdlysag kormanyzata altal alkotott
Bribery Act 2010 torvényt és az OECD altal 1997-bemn el6terjesztett és elfogadott Kilfoldi
hivatalos személyek megvesztegetése elleni kiizdelemrél a nemzetkozi kereskedelmi
tigyletekben elnevezésii egyezményt, amelyet Magyarorszagon 2000. évi XXXVIL. torvény
hirdetett ki.'°
Magyarorszadgon az egészségiigy miikodését jelenleg 15 térvény, 32 kormanyrendelet és 58

miniszteri rendelet szabalyozza.!!

" Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2015: Merre tart a gazdasagi jogi szabalyozas a Quaestor botrany utan? I.
Gazdasag és Jog 23. évf. 11. szam pp. 3-8.

8 FCPA: Amerikai korrupciot tiltd torvény, amit 1977-ben alkottak és minden olyan vallalatra vonatkozik, ami
amerikai tulajdonban van, amerikai székhellyel rendelkezik vagy az amerikai tézsdén jegyzett.
https://www.justice.gov/criminal-fraud/foreign-corrupt-practices-act, (2021.10.24.)

® Sunshine Act of 2009: az egészségiigyi dolgozoknak tortént kifizetések kotelezd kozzététele.
https://www.congress.gov/bill/111th-congress/senate-bill/301, (2021.10.24.)

10 Klotz Péter, 2018: Nemzetkdzi antikorrupcios torekvések és egyezmények. Dialég Campus Kiad6, Budapest,
p.7.

11 A rendelet aktualis listaja elérheté az OGYEI honlapjan. https://ogyei.gov.hu/magyar jogszabalyok,

(2021.10.24.)



2.3.2 Nemzetkozi €s hazai szakmai szovetségek szerepe a governance teriiletén

A kormanyzati szerveken kiviil a szakmai szervezetek jatszanak jelentds szerepet a jo
gyakorlatok kialakitasaban. A szakmai szervezetek tagsagukat tekintve képviselhetnek egy
adott teriileten miikodé vagy adott profila vallalatokat (pl. Innovativ Gyogyszergyartok
Egyesiilete) hazai ¢s nemzetkdzi szinten egyarant. A kiilonboz6 szakmai szervezeteket az
un. ernyOszervezetek fogjak Ossze, ezzel is biztositva a nagyobb lefedettséget és az
Osszhangot egy adott iparagban. A gyogyszeriparban Eurdépaban az EFPIA (European
Federation of Pharmaceautical Industries and Associations - Europai Gyogyszergyartok és
Egyesiiletek Szovetsége) az egyik legjelentdsebb eurdpai ernydszervezet, amely 33 nemzeti
egyesiileti és 39 vezetd gyogyszercég tagot tOmorit és ezen keresztiil képviseli a
gyogyszeripar érdekeit.?Az Unids ernydszervezet mellett jelentds szerepet toltenek be az
orszagos szakmai szervezetek és egyesiiletek.

t13, a Magyarorszagi Gyogyszergyartok Egyesiilete'*

Magyarorszagon a Generikus Egyesiile
és az Innovativ Gyodgyszergyartok Egyesiilete’® a hirom legmeghatirozobb szakmai
szervezet, ami gyakorlatilag teljes mértékben lefedi a hazai gydgyszeripari szereploket. Az
AIPM (Innovativ Gyodgyszergyartok Egyesiilete) Magyarorszagon 26 gydgyszeripari
vallalatot képvisel, és jelentds szerepet vallal a magyar iparagi kornyezet alakitasaban.
Governance szempontbol ezen szervezetek feladata egyrészt, hogy képviselje tagjai érdekeit,
masrészt ajanlasokat, értelmezéseket dolgozzanak ki, ami segiti a jogszabalyok
alkalmazhatdsagat a tagok szdmadra, harmadrészt szorosan egylittmitkddve a jogalkotd és
feliigyeleti szervekkel tamogassa az egészségiigy fejlesztését, tiszta kereteket biztositson a

szereplOk szamara. A szakmai szervezetek ajanlasait a tagvallalatok vallaljk, hogy atveszik

és beépitik a sajat compliance programjukba, governance® modelljeikbe.

12 Az EFPIA-r6] bévebb informdcio a honlaprol érhetd el: https://www.efpia.eu, (2021.10.24.)
13 Generikus Egyesiilet.hu: https://www.generikusegyesulet.hu, (2021.10.24.)

14 Magyarorszag.org: https://www.magyosz.org/hu, (2021.10.24.)

15 AIPM.hu: https://aipm.hu/hu, (2021.10.24.)

16 Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2015: Egzotikus problémadk a tarsasagok iranyitasi rendszerében JURA 21.
évf. 2. szam pp. 161-169.



I11. A korrupcié fobb teriiletei

2017. oktober 7-én az EU Bizottsdga publikalta a frissitett kutatasi eredményét egy 2012-
es kutatdsnak, amely a korrupciot vizsgélta az EU egészségiigyi szektoraban.!’A 2017-es
tanulmany 28 tagallamot vizsgalt, de fokozott figyelmet forditott Horvatorszagra,
Gorogorszagra, Magyarorszagra, Litvaniara, Lengyelorszagra és Romaniara. A tanulmany
megallapitotta, hogy az egészségiigyi szektor kifejezetten érzékeny és kitett a korrupcionak.
Az egészségiigyben megjelend korrupciét hat kategoéridba sorolta: Egészségiligyi
szolgaltatasok eléréséhez kapcsolodd korrupcid; Beszerzéshez kapcsolodod korrupcio; Nem
megfeleld marketing kapcsolatok; Magas pozicidval vald visszaélések; Nem megfeleld
tamogatasi igények; Vesztegetés €s sikkasztds gyodgyszerek és orvostechnikai eszkozok
A kategériakbol lathat6, hogy a korrupcido tobb szinten, kiillonbozd stakeholderekkel
kapcsolatban jelenik meg; ide tartoznak a betegek, egészségiigyi szakemberek,
tarsadalombiztositasi hozzdjarulast meghatdrozd hatdsagok, szabalyozod hatdsagok.
Azon gyogyszeripari vallalatok szempontjabol, akik egy adott orszdgban a gyogyszerek
forgalmazasért felelnek (és nem torténik gyartas) a korrupcid két {0 teriiletet érint: a) a
vallalatok nem megfeleld marketing gyakorlata az egészségiigyi szakemberekkel szemben
¢s b) a Dbeszerzési dontések nem megfeleldé modon térténd befolyasolasa.
Minden gydgyszervallalat felelossége, hogy ezekre megfeleld governance modelleket
dolgozzon ki, amelyek biztositjak a kiilsé szabalyoknak is megfeleld keretrendszert és
részletesen szabdlyozzak a konkrét eljardsokat, a megfelel6 dokumentaciot, a vilagos
feleldsségi koroket €és az atlathatésagot. A healthcare compliance teriilet az, amelyik az
egészseégligyl szakemberekkel valo tisztességes egyiittmiikdodést (megfeleld marketing
kapcsolatok) hivatott szabalyozni és ellendrizni.

A vallalati compliance programok biztositjdk vallalati szinten a jo gyakorlatot'®. A

17 European Commission, Directorate-General for Migration and Home Affairs, Weistra, K., Swart, L.,
Oortwijn, W. (2017). Updated study on corruption in the healthcare sector : final report, Publications
Office. https://data.europa.eu/doi/10.2837/68580, (2021.10.24.) és

European Commission, Directorate-General for Migration and Home Affairs, (2015). Study on corruption in
the healthcare sector, Publications Office. https://data.europa.eu/doi/10.2837/58154, (2021.10.25.)

18 Compliance online: Starting a sustainable healthcare compliance program.
https://www.complianceonline.com/resources/starting-a-sustainable-healthcare-compliance-program.htmi,
(2021.10.24.)



jogszabalyok és iparagi ajanlasok mellett ezekre az addicionalis elemekre azért van sziikség,
mert ezek fésiilik 6ssze a vallalat értékrendjét a kiils6 elvarasokkal. A belsé processek
jelentésen eltérhetnek egyes vallalatok esetében. A kiilonbségeket az indokolja, hogy egyes
vallalatok kiilonboz6 tlizleti modell alapjan miikodhetnek, masok a stratégiai irdnyok, emiatt
mashol huzodnak meg a kockazatok. Ha a vallalati értékek ugyanazok is, azok értelmezése
¢s sulya egyes vallalatoknal eltéré lehet.

Az idealis vallalati kultura azt az iizleti viselkedést tamogatja, amely a vallalat
tevékénységébodl eredd tarsadalomra negativan hatd koltségek csokkentése mellett
kotelezddik el, annak ellenére, hogy ,,0vatos csalassal” még a jog keretein beliil lehet
maradni®®. Egy j6 compliance program integralja a torvényi, iparagi és vallalati elvarasokat.
Alapelv, hogy a harom sarokpont koziil mindig a legszilkebb keresztmetszet mentén
szlilessenek meg a dontések.

Dontéshozoi oldalrdl az un. sziitke zonak felismerése és arra adott helyes dontés jelenti a
kihivast. Ezek az a teriilet, ahol nincs direkt itmutato, ahol fontos értékek {itkoznek és nem
lathaté mindig tisztan a prioritds. Ezekben az esetekben kiilondsen nagy jelentdsége van a
vallalati kulturanak és a dontéshozo6 személyének, mennyire képes kontextusba helyezni az

adott kérdést és az alapjan végig gondolni a megoldast.

V. Healthcare Compliance

4.1 A jo compliance rendszer elemei

A Healthcare compliance tobb, mint tiz éve 1étezé szakmai teriilet, a gydgyszeriparban
mara megkeriilhetetlen szervezeti funkcid. Ennek koszonhetden keretrendszere mara
alaposan kidolgozottnak tekinthetd. A szakirodalomban tobb szerz6 foglalkozott azzal, hogy

melyek az elemei a hatékony és alapos vallalati compliance programoknak.

19 Draft: September 10, 2016. Copyright, 2016, Donald C. Langevoort. Forthcoming in the American Criminal
Law Review: https://www.ethicalsystems.org/wp-
content/uploads/2016/09/files_Langevoort_CultureofCompliance.pdf, (2021.10.29.)



Az ajanlasok és a tapasztalat alapjan a hatékony healthcare compliance program az alébbi f6

elemekkel rendelkezik.202122

4.2 Healthcare Compliance Olfficer és Osztaly

A szervezetben a teriiletért kijelolt felelds szakember és/vagy osztaly. Lehet jogi, tizleti
vallalat felsOvezetésével, de szervezetileg attol fliggetlen. Elony, ha rendelkezik iizleti
tapasztalattal, ismeri a vallalat {izleti folyamatait és érti a stratégiat. Feladata a compliance
program kidolgozasa, megvalositdsa, a kockazatok feltardsa és azok csokkentése, a
sziikséges képzések biztositasa, lizleti partnerként a kiilsé, belsé stakeholderekkel valo
szoros egylttmiikddés, a tevékenységek monitoring-ja, folyamatok tesztelése, audit soran 6
koordinalja a folyamatot. A Healthcare Compliance Officer 6nallo szakteriiletté fejlodott az
elmult években, 6nallé szakmai képviselettel is rendelkeznek, ami a Health Care Compliance
Association (HCCA).%
Ha a véllalat mérete és az interakciok komplexitasa igényli, akkor az Officer vezethet egy

teljes Compliance részleget.

4.3 Healthcare Compliance Committee
A szervezet vezetdit tomoritd dontéshozo testiilet. A testiilet hagyja jova a stratégiat, a
bevezetett és alkalmazott eljarasokat. A Compliance Officer a Committee jovahagyasaval és

tdmogatasaval végzi a munkajat.

4.4  Eljarasok, SOP-k (Standard Operating Procedure) és a folyamatokat tamogato
belso rendszerek

A magas szintli compliance programmal miikodé vallalatok esetén az lizletmenetet
szabalyozo iranyelvek tobbszintiiek.

A vallalati értékeket jellemzden a Credo vagy a Kiildetési nyilatkozat mutatja. Ez az alapja

20 Compliance online: Starting a  sustainable healthcare compliance program.
https://www.complianceonline.com/resources/starting-a-sustainable-healthcare-compliance-program.htmi,
(2021.10.24.)

2L http://apkf.eu/files/compliance/5_DE.pdf, (2021.06.02.)

22 The how to guide on creating a robust ethics&compliance program;
https://f.hubspotusercontent20.net/hubfs/4979575/Whitepapers/E&C%20Programme%20eBook.pdf,
(2021.10.29.)

23 HCCA-INFO.org: https://www.hcca-info.org/about-hcca, (2021.10.24.)



a tobbi, gyakorlatot eldird, szabdlyozd folyamat leirasoknak. A belsO, részletesen
kidolgozott eljarasok is tobbszintliek. Az un. Standard Operation Procedure az adott
tevékenység kereteit és a folyamat altalanos 1épéseit rogziti. Ez alapjan késziilnek az adott
teriileten konkrétan meghatarozott és leirt munkafolyamatok az an. Work Instruction
dokumentumok.

Egy multinacionalis vallalat esetén az SOP-k lehetnek a nemzetkozi, anyavallalat altal leirt
folyamatok ¢és a helyi szinten kidolgozott folyamatok egyarant. A nemzetkozi, regionalis
eljarasok esetén fontos, hogy az eljarasnak legyen egy hazai terepre leképzett valtozata (LID-
Local Implementation Document) és egy nagyon konkrét 1épéseket tartalmazd Work
Instruction. Ezeknek a dokumentumoknak a cég alapértékein és alapelvein tal tiikrézniiik
kell és 6sszhangban kell lenniiik a helyi szabalyokkal.

A folyamatokat tdmogato6 rendszerek szerepe, hogy standardizalt moédon kezelje és tarolja a
folyamatok soran elvart 1épések dokumentacidit, egységessé ¢és atlathatova tegye a
compliance rendszer mikddését a belsé munkatarsak és sziikség esetén kiilsé auditorok

szamara.

4.5 Tréning és Kommunikdcio

A hatékony compliance program egyik legfontosabb eleme az, hogy az iizleti teriileten
dolgozok ismerjék és felismerjék, mikor és hogyan kell a leirt eljarasokat alkalmazni
(awareness). Ehhez fontos a rendszeres €s kelld részletezettségli tréning a folyamatokrdl és
a rendszerekrdl. A sikeres tréning alapfeltétele, hogy az officer kelld mértékben ismerje a
konkrét adottsagokat €s lehetdségeket €s testre tudja szabni a tréning anyagolat, hogy az a
lehetd leghasznosabb, leghasznalhatobb legyen a résztvevOk és a konkrét célcsoport
szamara.
A sikeres tréningprogramnak tobb feltétele van: legyen szakmailag felkésziilt tréner, a
tréning célcsoportja legyen pontosan meghatarozott, a tréninganyagot tartalom ¢€s forma
tekintetében igazodjon a célcsoport igényeihez, a tréningek iitemezése biztositsa a
folytonossagot, a részvétel jol dokumentalt legyen, kérjen a tréner visszajelzést, a
visszajelzések alapjan igazitson a tréninganyagon és végiil az anyag legyen naprakész, a
kiils6 és belsd folyamatokban, szabalyokban torténd valtozast a lehetd leggyorsabban

kovesse a tréning anyag frissitése?t,

2 Compliance online: Starting a sustainable healthcare compliance program.
https://www.complianceonline.com/resources/starting-a-sustainable-healthcare-compliance-program.htmi,
(2021.10.24.)



A tréning mellett fontos a folyamatos, relevans kommunikacio, elsdsorban a vezetdség
részErdl (tone at the top). A nyitott, félelemmentes vallalati kultura, a megfeleld forumok
biztositdsa ¢és a batoritd kornyezet segiti a hatékony vallalati kommunikaciot. A
kommunikéacié célja, hogy a munkatarsak mindennapjaiban el6térben maradjon a

compliance fontossaga és jelentdsége?.

4.6 Kockazatkezelés

A jol célzott kockazatelemz6 tevékenység tamogatja a dontéshozokat, hogy alaposan
feltérképezzék az adott tevékenységhez kapcsolodd kockazatokat és célzott 1épéseket
dolgozzanak ki azok csokkentésére.?® A kockazatelemzés folyamatiban nagy szerepe van a
megfeleld stakeholder management-nek, hiszen a stakeholderek szempontjaink ismerete a

mintegy térképet képez a kockazatok jellegérdl, sulyarol.

4.7 Visszaélések jelentésére kiépitett zart és védett rendszer

A hatékony compliance program sarokpontja a védett, zart és anonim rendszer, ahol barki
jelezheti a visszaélés gyantjat, anélkiil, hogy emiatt barmilyen megtorldsban részesiiljon. A
visszaélések jelentése torténhet a kozvetlen felettesen, az adott vallalat vezetdin, a
Compliance Officeren keresztiil, de emellett biztositani kell az anonim jelentési lehetdséget
akar egy webfeliileten, akar telefonon keresztiil. Az elmult években tortént vallalati
botranyok jelentds részében ez az elem nem, vagy csak részlegesen volt elérhetd a dolgozok

szamara.

4.8 Monitoring, testing, audit

A tevékenységek, az eljarasok folyamatos figyelemmel kisérése biztositja azt, hogy a
felépitett rendszerek a célnak megfelelden miitkddnek, a kidolgozott eljarasok a megfeleléen
azonositjak és kezelik a felmeriilo kockazatokat, az esetleges emberi €s rendszerben levd
hibdk feltarasra keriilnek és javithatok. A jol miikodd audit és monitoring programokhoz

fontos eldfeltétel a célzott protokollok kidolgozéasa, az ilitemezett monitoring és audit

% Compliance online: Starting a sustainable healthcare compliance program.
https://www.complianceonline.com/resources/starting-a-sustainable-healthcare-compliance-program.htmi,
(2021.10.24.)

%  The how to guide on creating a robust ethics & compliance  program.
https://f.hubspotusercontent20.net/hubfs/4979575/Whitepapers/E&C%20Programme%20eBook.pdf,
(2021.10.29.)



vizsgalatok folyamatossaga, az lizleti folyamatok és a pénziigyi adminisztracios folyamatok

és az ezeket timogat6 rendszerek alapos ismerete?’.

49  Fegyelmi iranyelvek
A fegyelemi irdnyelvek pontos meghatarozdsa utmutatoul szolgal egyrészt a
vezetdségnek és HR osztalynak és a kollegdknak is, masrészt tiikrozik a tévedések, hibak

fajsulyossagat. Fontos szempont az atlathatosag, egyértelmiiség €s aranyossag.

410  Korrigalo intézkedések

A korrigal6 intézkedések a compliance rendszer folyamatos javitasat, fejlesztését segitik,
valamint azt, hogy a véllalat rugalmasan tudjon igazodni a valtozo kornyezet igényeihez. Az
eredményességre nagy hatassal van a gyors reakcioidd és a rugalmassag, hogy mennyire

gyorsan tud egy szervezet reagalni a feltart hibakra és valtoztatni a korabbi gyakorlatan.

4.11. Compliance kultura

A fentebb felsorolt elemek 0Osszeségébdl, valamint a vezetdi (vezetési) kulturabol
alakulhat ki az Gn. compliance kultira. Ez a kultara nem a szankcioktol valo félelemre épiil,
hanem olyan koz0s értékrenden alapul, amit a vallalat alapitd, vezetéi és dolgozodi is
maguknak éreznek, onként véllalnak és konnyen azonosulnak vele.
A vallalati kultara egy lassan épiild, formalodo kornyezet, amelyben a vezetdk és a vezetési
kultarajuk meghatarozo szerepet jatszik. Két iranybol lehet megkozeliteni a vezetési stilus
véllalati kultiirara valo hatasat. A kultarat valtoztaté (an. cultural change®®) magatartas azt
jelenti, hogy a vezetd a valtozasok élére all és vezeti, iranyitja, koordinalja azokat. Ez a
hozzaallds akkor jatszik fontos szerepet, amikor gyorsan, kovetkeztetésen, egy eldre
pontosan meghatarozott iranyba kell elmozditani a szervezetet. A masik irany a szervezeti
tanulas (cultural learning®®) tamogatasa. Ezesetben a vezetés a szervezet tobbi szintjével
egylitt, mint egy szerepld a tobbi kozott, vesz részt a valtozas folyamatdban. Ez egy lassabb

folyamat, és akkor hasznos, amikor a van i1d6 arra, hogy a szervezet minden szintjén 1évo

27 Compliance online: Starting a  sustainable healthcare compliance program.
https://www.complianceonline.com/resources/starting-a-sustainable-healthcare-compliance-program.htmi,
(2021.10.24.)

28 Michael E. W. Varnum & Igor Grossmann, 2021: The Psychology of Cultural Change: Introduction to the
Special Issue; American Psychologist,
https://www.researchgate.net/publication/352399463 The_Psychology of Cultural_Change, (2021.10.28.)
2 David L. Sam, John W. Berry: The Cambridge Handbook of Acculturation Psychology Edited. Chapter

5 - Culture learning approach to acculturation, pp. 58-77.



dolgozok aktivan hozzajaruljanak a valtozashoz. A tapasztalatok alapjan ez a hozzaallas egy
mélyebb dolgozoi elkdtelezettséget épit ki, és a szervezet ennek kdszonhetden egységesebb,
homogénebb lesz.

A fenti elemek hangstlyossaga ¢és jelentdsége eltérhet az iparagak kozott és az iparagon
beliili vallalatok esetén is. Az elemek fontossagat és sulyat dinamikusan célszerli vizsgalni,
¢s engedni valamennyi rugalmassagot a rendszerben, ami noveli a szervezet adaptacios

képességét.

V. A Healthcare compliance érzékeny teriiletei
Amint mar korabban érintettiik a healthcare compliance elsdsorban az egészségligyi
szakemberekkel ¢s koztisztviselokkel vald tisztességes egylittmikodés keretrendszerét
biztositja, amely 0sszhangban van a kiilsé és belsd szabalyokkal. Az egyiittmitkodésnek tobb

szintje és formaja van®,

5.1 Engedélyezo hatosagokkal valo egyiittmiikodeés

Az engedélyezd hatdsagokkal vald egyiittmiikodés vonatkozik a gyogyszer forgalomba
hozatalanak engedélyezésére (OGYEI) és a gyogyszertamogatas, gyogyszeralkalmazas
koriilményeinek meghatdrozasara. (NEAK). A gyogyszertamogatds mértékének
meghatdrozasa, a tendereken vald indulds és ezek koordindlasa nagyfokt szakmai

felkésziiltséget, atlathato folyamatokat igényel mindkeét fél részérdl.

5.2  Egészségiigyi szakemberekkel valo egyiittmiikodés formdai

Az egészségligyi szakemberek azon praktizalod orvosok, akik felirjdk a gyogyszereket a
betegeknek. Vallalati oldalrdl kiemelten fontos a terapids dontési szabadsag biztositasa és
tamogatasa, valamint az, hogy egy vallalat szakszerii, megfeleld informaciokkal segitse a
receptfelir6t abban, hogy a betege szdmdra a legelénydsebb megoldast valassza ki.

Az egészségiigyi szakemberekkel vald egytittmiikodésnek tobb forméja lehetséges.

5.3 Szakmai rendezvények szervezése, részvétel

A szakmai rendezvények célja a terapias teriilethez kapcsolddo friss kutatasi eredmények
megosztasa, szakmai képzés. A gyogyszercég szervezhet maga is ilyen rendezvényt, illetve
tdmogathat harmadik fél altal szervezett rendezvényeket. A rendezvények tdmogatisa

mellett lehetdség van arra is, hogy orvosok részvételét tamogassa ezeken a rendezvényeken.

30 Az érzékeny teriiletek meghatarozasanal a szerzé azokra a teriiletekre fokuszalt, amelyeket az AIPM és az
EU kutatasa érzékeny teriiletnek hatarozott meg és ajanlasokat dolgozott ki. https://aipm.hu/hu/transzparencia-

etika, (2021.10.26.)



Healthcare compliance szempontbdl az edukacidés €s promocios (gyodgyszerismertetés)
tevékenység egyértelmil szétvalasztasa, elkiilonitése van fokuszban. Emellett fontos, hogy
az orvosnak adott barmilyen juttatds (rendezvényen torténd részvétel, étkezés, utazasi
koltség stb.) ne mindsiiljon nem megfeleld befolyasolasnak. A magyar gyogyszertdrvény, a
nemzetk6zi szervezetek ajanlasai (pl. AIPM Etikai Kodexe) is kiemelt teriiletnek tekintik
ezt, és részletes utmutatdt adnak arra vonatkozoan, hogy hogyan jarjanak/jarhatnak el a
cégek. A jelenleg érvényben 1évo torvényi szabalyozéas az edukacids rendezvényekhez és
gyogyszerismertetéshez kapcsolodo vendéglatasi limitet hatdrozza meg és hangsulyozza az

edukacids és promdcios tevékenység szétvalasztasanak fontossagat.

5.4  Szakmai egyiittmiikodés, eléadasok tartasa

Az egészségiigyl szakemberekkel valo egyiittmiikodés masik gyakori formdja a
kiilonb6z6 rendezvényeken (pl. szimpdzium) torténd szakmai eldadasra vonatkozo felkérés,
az un. tanacsadoi testiiletekben (Advisory Board) torténd szakmai munka, és ezen
egylttmiikddések honoraldsa. Az alapelvek a kovetkezok: a felkérés szakmailag indokolt
legyen, az egylittmiikddés soran az orvos sajat szellemi értéket adjon at, a kivalasztas
feltételei egyértelmiiek és szakmai szempontbol alatdmaszthatok legyenek, a honorarium
mértéke korrekt piaci érték legyen, a megallapodds ne kapcsolodjon semmilyen
beszerzéshez, ajanlashoz, a teljesités igazolhatod €s dokumentalt legyen, valamint a kifizetés
a teljesités utan torténjen.
Etikai szempontbdl a korrekt piaci érték meghatarozasa, az elszamolhatd raforditasi 1d6
meghatarozasa a leginkabb megjelend sziirke zéna. Ez az a teriilet, amire nem vonatkozik
sem torvényi szabalyozas, sem iparagi ajanlas, emiatt itt a vallalatok egyéni felelossége ezen
értekek meghatarozasa, ellendrzése.
Az iparagi szereplok tobb 1épést tettek az atlathatosag novelésének irdnyaban. Az AIPM
(Innovativ Gyogyszergyartok Egyesiilete), mint az egyik meghatdrozé szakmai szovetség
kidolgozta a Transzparencia iranyelvet. ,,A Transzparencia egy onszabalyozo iranyelv,
amely a gyogyszeripar és az egeszségiigyi szakemberek, szervezetek és szolgaltatok kozotti
anyagi kapcsolatok atlathatosagat biztositja és az Europai Gyogyszergyartok és Egyesiiletek
Szovetsége (EFPIA) dltal meghatarozott tipusu juttatasok kozzétételére vonatkozik. A
Transzparencia rendelkezéseit az AIPM Magatartdsi Kodex, az EFPIA vonatkozo kdédexének
megfeleloje. Az AIPM tagvallalatai az atlathatosag szellemét és eloirasait magukra nézve

kételezo érvényiinek tartjak. A Transzparencia, természetébdl fakadoan, az onszabalyozds



Jegyében a jogi normakndl szigorubb kovetelményrendszert fogalmaz meg.”>t

A Transzparencia kodex elfogadésaval az Eurdpi gyogyszervallalatok vallaltdk, hogy
nyilvanossa teszik az egészségligyi szakemberek fel¢ torténd kifizetéseket. Ez egy jelentds
¢és hatékony 1épés az ipardgi anomalidk csokkentésére.

Etikai szempontbol a transzparencia az egyik legérzékenyebb teriilet. Mig egyik oldalrél
noveli a kiilsd stakeholderek® felé az elszamoltathatosagat, az iizleti stratégia szempontjabol
megélhetd versenyhatranyként is, hiszen az adatokbol kiolvashat6d az iizleti stratégia f6

elemei is.

55 Betegszervezetek

A vénykoteles gyogyszerek esetében egyre nagyobb szerepet kapnak a betegszervezetek.
A veliik val6 egytittmiikddésre 1étezik szakmai szervezeti ajanlés, és emellett a vallalatok
egyedi eljarasai is meghatarozoak. A betegszervezetek — bar nem dontéshozok-, de a veliik
vald etikus egyiittmiikddés tobb sziirke zonat is takar. Hogyan, milyen modon és milyen
mértékben tdmogathat egy vallalat egy ,laikus” szervezetet, ahol a szervezet vezetdi is
¢érintettek, ugy, hogy az tiszta, vildgos és befolyasolastol mentes legyen. Ezek a kérdések
egyre nagyobb hangsulyt kapnak az elkdvetkezendd iddben, kiillondsen amiatt, hogy a
terapias teriileteken is egyre nagyobb igény van a betegek részEérdl, hogy ne csak elfogadjak
a terapiat, hanem partnerségben, egylittmiitkodve az orvossal legyenek szerepldi a terapias

folyamatnak.

5.6 Gyogyszerészekkel valo egyiittmiikodés

A nem vénykoteles gyogyszerek esetén mas a kapcsolodasi feliilet. Ez esetben a {6
célcsoport az egészségiligyl szakemberek koziil a gyogyszerészek és a gyogyszertarban
dolgozd szakemberek. Az O szerepikk és kommunikicios szempontbol jelentdségiik
folyamatosan valtozik az elmult évtizedekben. A 2000-es években a gydgyszervallalatok
nagy hangsulyt fektettek arra, hogy a szabadon forgalmazhatdo gyogyszereiket a

gyogyszertarakban dolgozé szakemberek ajanljak. Az egylittmiikodések {6 irdnya a nekik

. AIPM: Mi a transzparencia. https://aipm.hu/hu/transzparencia-etika/mi-a-transzparencia/mi-a-
transzparencia (2021.10.26.)

32 Stakeholderek: azon egyének és csoportok, akik egy adott helyzet kapcsan el8nyt szerezhetnek vagy hatranyt
szenvedhetnek a vallalat dontésének eredményeként, illetve akik jogait a vallalatnak figyelembe kell venni.
Forras: Andrew Crane — Dirk Matten — Sarah Glozer — Laura Spence: Business Ethics. Fifth Edition. Oxford
University Press, p. 60.



sz0lo informdacidatadas volt. Az internet széleskori elterjedésével ma mar egyre
hangsulyosabbd valik a betegek Ongondoskodasa (self-care), megfelelé informaciok
Osszegyljtése €s az aktiv dontéshozatal.

A betegek felé torténd gyogyszer reklamozas szigoruan €s egyértelmiien szabalyozott. A
sziirke zona ebben az esetben a kereskedelmi kondiciok feltételei és a gyogyszertarak
dolgozoi felé osszedllitott akcids ajanlatok, ami egy jelentds érdekosszelitkozést okozhat,
hiszen a szakmai elvek {itkozhetnek a személyes eldnyokkel.

A komplex compliance programmal rendelkezd gydgyszercégek nem is engedélyeznek ilyen

tipust 0szténzd programokat.

VI.  Healthcare Compliance rendszerek kihivasai az EU-ban

Bar a gyogyszeripar a vildgon az egyik legszigoribban szabélyozott szektor, a gyakorlat
az mutatja, hogy még igy is szdmos teriileten tapasztalhatok hidnyossagok, fejlesztési
teriiletek. Az Eurdpai Uni6 tobb alkalommal kutatta a korrupcio nagysagat az egészségligyi
szektorban. A legfrissebb kutatast 2017-ben publikaltdk®®. A kutatas célja — tobbek kozott —
a nem megfeleld marketing tevékenységek jellegének feltarasa volt. A kutatas egyik érdekes
megallapitdsa a nem megfelelé marketing eszkozok hasznalatanak gyakorisagara
vonatkozott. Mig Kelet-Eurépaban ezt nem érezték a vélaszadok problémaénak, Eszak-
Eurépaban és a Mediterran régiokban a valaszadok 26% és 29%-a tapasztalt

visszaéléseket.3*

Az interjlialanyok kiemelték az Onszabalyozd szervezetek szerepét a
korrupcio-elleni harcban. Erdekes tény, hogy az EU-ban a birsigok jelentés részét a
versenytorvény megsértése miatt szabjak ki, a vizsgalatok irdnya is erre koncentral, mig az
Egyesiilt Allamokban a nem tisztességes marketing eszkozok hasznalata, az egészségiigyi

szakemberek  tisztességtelen befolyasoldsa miatti eljarassok a  gyakoribbak.®

33 Updated Study on Corruption in the Healthcare Sector Final report. https://op.europa.eu/en/publication-
detail/-/publication/9537ddb7-a41e-11e7-9ca9-01aa75ed71al, pp.135. (2021.10.26.)

34 Updated Study on Corruption in the Healthcare Sector Final report. https://op.europa.eu/en/publication-
detail/-/publication/9537ddb7-a41e-11e7-9ca9-01aa75ed71al pp.135. (2021.10.26.)

% A Violation tracker adatai alapjan 2000 6ta 71 MMUSD biintetést szabtak ki a gyogyszeripari véllalatokra.
https://violationtracker.goodjobsfirst.org/prog.php?parent=&major_industry _sum=&offense_group_sum=&p
rimary_offense_sum=&agency_sum=&agency_sum_st=&hq_id_sum=&company_op=starts&company=&m
ajor_industry%5B%5D=pharmaceuticals&case_category=&offense_group=&all_offense%5B%5D=&penalt
y_op=%3E&penalty=&govt_level=&agency code%5B%5D=&agency_code_st%5B%5D=&pen_year%5B
%5D=&pres_term=&free_text=&case_type=&ownership%5B%5D=&hq_id=&naics%5B%5D=&state=&cit
y=, (2021.10.26.)



A szabalysértések és visszaélések jelentds része nagy multa és atfogd compliance
programmal rendelkezd vallalatoknal torténik. Ennek okait egy nagyobb I¢legzetii
tanulmanyban célszerl vizsgélni, de az egyértelmiien latszik, hogy ebben az iparagban az
elméleti keretek és a gyakorlati megvaldsitas kozott sokszor nagy kiilonbség van. Az okok
koziil kiemelendd a folyamatosan és nagyon gyorsan valtozo kdrnyezet, amit a jogszabalyok
inkabb csak kovetni tudnak, mint megelézni. A tudomény és technika gyors fejlédését a
szabalyozas nem tudja mindig kell gyorsasaggal kovetni. A masik ok a rendszerben 1évo
tobb szintli érdekellentét, és emiatt a dontéshozokra és a szereplokre nehezedd egyéni
nyomas.

Ennek a nyomasnak az eredménye, hogy a szervezetek és benniik az egyének — gyakran
észrevétlentil vakka valnak egy-egy téma etikai aspektusara. Az etikai vaksag elmélete ezt
részletesen elemezi.®® Az egyik megallapitasa ennek az elemzésnek, hogy a tiil merev,
biirokratikus, talszabalyozott rendszerek inkabb tdmogatjak, mint akaddlyozzdk az etikai
vaksag kialakulasat. Ennek az az oka, hogy egy agyonszabalyozott rendszerben az egyéni
feleldsségvallalas hattérbe szorul, a dontéshozo harit.

Jellemzd a fels6vezetdi elkotelezettség hianya a compliance kultira irdnydban. Vezetoi
szinten csak narrativa szintjén jelenik meg a compliance fontossaga, ami a gyakorlatban
inkabb arra irdnyul, hogy a felallitott szabalyok ,kipipalhatoak” legyenek dokumentacio
szintjén és egyébként az lizleti szempontok allnak a dontések eldterében.

Az okok koziil tovabba kiemelendd az ellendrzés hidnyossaga. A vizsgalatok sordn
igazolodott az, hogy a leirt a szabalysértés hatterében sokszor az 4llt, hogy az iizleti teriiletért
felelds dolgozok nem kovettek a szabalyokat és ez a belsd vizsgalatok soran sem deriilt ki.
Ezekben az esetekben felmeriil a szandékossag kérdése, illetve az is, hogy a compliance
funkcié milyen mértékben fliggetlen az iizleti szervezettdél és milyen mértékben kezeli
partnerként a dontéshozo.

A jovOben tovabbi tisztazasra, pontositasa szorul az egytittmiikodések sordn a korrekt piaci
érték alkalmazasa, az egylittmiikodési limitek folyamatos Gijragondolasa, a felelosségvallalas
mértékének és eloszlasdnak pontositdsa, és a transzparencia tovabbi nodvelése, annak

érdekében, hogy a vallalatok szdmon kérhetdsége novekedni tudjon.

% Guido Palazzo és tarsai Etikai vaksag teriiletén végzett kutatasokra épit. Palazzo Guido — Krings Franciska
— Hoffrage Ulrich, 2013: Ethical Blindness. In. Journal of Business Ethics, p. 109.



VII. Fejlodési iranyok

A compliance rendszerek tovabbi fejlesztésének két f6 iranya kdrvonalazodik. Az egyik
a torvényi €s iparagi szabalyozdsok tovabbi finomitasa, az érzékeny teriiletekre célzott
intézkedések kidolgozédsa, a korrupcio ellen rendszerszintli fellépés a nemzeti €s unios
szinten egyarant. Kormanyzati oldalrdl fontos egyrészt a megeldzés masrészt a megfeleld
szankcionalas®” Kormanyzati oldalrdl a valtozds érdekében megkeriilhetetlen az
egészségiigyi szektor strukturalis atalakitasa, a finanszirozas novelése és a tobbi erdforras
elérhetdségének ¢és mindségének javitasa. A Transparency International ajénlasait is

38, A tartds valtozas

figyelembe véve a kovetkezd teriiletek igényelnek kiemelt figyelme
akkor érhet6 el, ha a kiilonb6z6 érdekcsoportok nyilt parbeszédet folytatnak egymassal és
szovetségben, kozosen tesznek 1épéseket a korrupcio felszamoldsa érdekében. Ebben a
folyamatban a kormanyzatoknak vezetd szerepet kell betolteni. Segiti a folyamatot az is, ha
a nemzetkozi szervezetek novelik a feleldségvallaldsukat és ezaltal vezetdi szerepiiket is. A
technologia szélesebb korli hasznalata ugy tisztitja a folyamatot, hogy csdkkenti a személyes
talalkozas feliileteit, szélesebb kort adatfeldolgozast tesz lehetéve, ami pedig az alaposabb
dontéshozatalt tdmogatja. Fontos lenne az atlathatosag tovabbi nodvelése, ami allami
szabalyozasi feladat is. A gyogyszer vallalatoknal bdvithetd az adatszolgaltatasi
kotelezettség teriileteinek szélesitése, tiszteletben tartva a vallalatok szellemi tulajdonat
képezd informacidkat €s a verseny korrekt feltételeit.

Az dnszabalyozas tovabbi tAmogatasa, a szakmai szervezetek égisze alatt a tagok onkéntes
hozzajarulasaval egy kozosen megallapitott cél érdekében a transzparencia tovabbi ndvelése
segit a korrupt helyzetek visszaszoritasaban. A kiilsd kornyezeti feltételek valtoztatasa
lehetOséget ad a vallalatoknak, hogy a compliance rendszereiket az elvarasokhoz igazitsak.
A masik irdny a vallalati kultra valtoztatdsa. A vallalati kultara valtoztatdsdban
elengedhetetlen a felsévezetSk nagyobb szerepvallaldsa.®® Ennek tobb rétegét kiilonithetjiik
el. A vezeté feladata, hogy példat mutasson a kiilonboz6 iizleti helyzetek etikai rétegének a

r o

felismerésében és kezelésében, és feleldsséget vallaljon a dontéseiért, viselkedéséért tovabba

8 A korrupcio elleni kiizdelem; https://ec.europa.ew/info/sites/default/files/file_import/european-
semester_thematic-factsheet_fight-against-corruption_hu.pdf, (2021.10.24)

8 A fejlesztési javaslatok tobbek kozott a Transparency International tanulméanyéban megfogalmazott
javaslatokat is tartalmazzak. Forras: Jillian Clare Kohler; Martha Gabriela Martinez; Michael Petkov and James
Sale, 2016: Corruption in the pharmaceutical sector Diagnosing the challenges; Transparency International
Pharmaceuticals & Healthcare Programme, p. 35.

39 https://www.businessethicsresourcecenter.org/principled-leadership/, (2021.10.29.)



olyan 0sztonzo és teljesitményértékeld rendszert alakitson ki, ami tamogatja a munkatarsait
is a helyes dontések meghozatalaban.

Ezen a teriileten az egyik legnagyobb kihivas megtalalni a szabalyozottsag és rugalmassag
torékeny hatarat, ami egyrészt biztositja, hogy az iparagban dolgozok vilagos keretek kozott
dolgozhassanak, masrészt lehetdvé teszi, hogy az egyedi kontextus fiiggvényében
mérlegelhessen. Ezt egy olyan vallalati kultira tdmogatja a leghatékonyabban, ahol a
dontéshozok rendelkeznek a megfeleld tudassal, érzékenységgel és dontési szabadsaggal,

amihez természetesen a szamon kérhetdség is szorosan kapcsolodik.

Hal4asz Vendel: A felelds tarsasagiranyitas fenntarthatosagi aspektusai

Absztrakt:

A fenntarthatésag napjaink meghataroz6 kihivasa, melynek kapcsan fontos szerep harul a
tarsasagok felelds iranyitasi rendszerére. A tanulmany ennek kapcsan attekinti a stakeholder,
azaz az egy¢b érdekeltek érdekeinek figyelembe vételét hangsulyozo elmélet szerepét és
fontossagat, kiemelve el6nyOs hatdsat a hossza tava fenntarthatd tarsasagi miikddésre.
Példak keriilnek bemutatdsra az eurdpai felelds tarsasagiranyitasi szabalyozasokbol a
fenntarthatosaghoz kapcsolodd elvarasok megjelenésére. Kiemelt hangsulyt helyez a
tanulmany a fenntarthatdsagi jelentéstételre és legujabb szabalyozasi irdnyaira az Eurdpai
Unidban. Ez ugyanis egy 0j 0sztonzd erdt jelent a tarsasagok szdmara a fenntarthatdsag
elomozditasara, illetve lehetdséget biztosit a tudatos befektetoknek a fenntarthatdsagi

elvarasok érvényesitésére befektetdi dontéseikben.

Kulcs szavak: fenntarthatosag, felelds tarsasdagiranyitds, stakeholder-elmélet, fenntarthatésagi jelentéstétel,
The UK Corporate Governance Code, 2014/95/EU iranyelv

“ Dr. Halasz Vendel, Kéroli Gaspar Reformatus Egyetem Allam és Jogtudomanyi Kar Polgari Jogi és Romai

Jogi Tanszék, adjunktus



l. A felelds tarsasagiranyitas és a fenntarthatésag kapcsolata
A fenntarthatosdg napjaink meghatarozo kihivasa. Ahogy Michael Jacobs! és Mariana

Mazzucato? az altaluk szerkesztett, , A Kapitalizmus ujratervezése’™

cimi konyv ,,A
kapitalizmus ujratervezése: bevezetés” fejezetében kiemelték, ,.a kapitalizmus egész
torténete soran a gazdasagi névekedés egyiitt jart a kornyezet karosodasaval, legyen szo a
viz, a levego, illetve a talaj szennyezésérol vagy az éléhelyek és fajok pusztuldasarol, amit
minden alkalommal le kellene vonnunk a jolét novelése terén elért sikerek értékébsl.”* A
fejlett orszagokban ugyan mar torténtek lépések e problémak kezelésére, de teljes és
megnyugtatd megoldds még nem sziiletett ezeken a teriileteken. A legutobbi évtizedekben
pedig megjelent a klimavaltozas veszélye, mely globalis problémaként van jelen. Az elmult
200 évben a gazdasagi termelés alapja ugyanis a fosszilis fiitdanyag hasznalata volt a fejlett
vilagban. Ez az utdbbi iddszakban kiegésziilt a fejlodd orszagok gyors novekedésével is. E
két tényez0 arra vezetett, hogy ha az liveghdzhatast gazok jelenlegi kibocsatasi szintje nem
kertil drasztikusan csokkentésre, akkor rendkiviil sulyos kovetkezményekkel kell
civilizacionknak szembenéznie.’

A fenntarthat6sag kapcsan is kiemelt fontossagu a tarsasadgok felelds irdnyitasi rendszerének
szerepe®, illetve a tulajdonosi és tarsasagiranyitasi struktirak.” Itt indokolt felhivni a

figyelmet a shareholder ¢és stakeholder nézépontok kozotti kiilonbségekre a

tarsasagiranyitasban.

! Michael Jacobs jelenleg a University of Sheffield, Sheffield Political Economy Research Institute professzori
tudomanyos munkatérsa. Ezt megel6z6éen Gordon Brown korabbi brit miniszterelnok kiilonleges tanacsaddja
is volt.

2 Mariana Francesca Mazzucato a University College London professzora az innovacio és kozérték
kozgazdasagtana teriiletén, illetve az Institute for Innovation and Public Purpose (IIPP) alapitoja és igazgatoja.
% Michael Jacobs, Mariana Mazzucato (Szerk.), 2018: A kapitalizmus Gjratervezése (Kossuth Kiadg, 2018)

4 Michael Jacobs, Mariana Mazzucato, 2018: A kapitalizmus Gjratervezése: bevezetés in Michael Jacobs,
Mariana Mazzucato (Szerk.): A kapitalizmus Gjratervezése. Kossuth Kiado, 2018., pp. 22-23.

5 ibid 23.

® Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2015: Merre tart a gazdasagi jogi szabalyozas a Quaestor botrany utan? I.
Gazdasag és Jog 23. évf. 11. szam pp. 3-8.

7 Michael Jacobs, Mariana Mazzucato, 2018: A kapitalizmus Ujratervezése: bevezetés in Michael Jacobs,

Mariana Mazzucato (Szerk.): A kapitalizmus Gjratervezése. Kossuth Kiado, 2018., p. 38.



A shareholder, azaz a részvényesi érdekek els6dlegességét (s6t nem ritkan
kizarolagossagat)® vallo elmélet alaptézisét példaul Milton Friedman® professzor 1970-ben
a New York Times hasabjain megjelent esszéjében olvashatjuk. Ebben ugy érvelt, hogy
mivel a tarsasag részvényesei az iizlet tulajdonosai, ezért az egyetlen tarsadalmi felelossége

O Reinier Kraakman!! és Henry Hansmann'?

a vallalatnak a profitjanak novelése.!
professzorok 2001-ben a The End of History for Corporate Law cimii tanulmanyukban ugy
fogalmaztak, hogy az akadémiai, az {izleti és a kormanyzati elit egyetértett abban, hogy a
tarsasag feletti végsd iranyitasnak a részvényesi osztalyt kell illetnie. A tarsasag
menedzsereit azzal a kotelezettséggel kell megbizni, hogy a tarsasagot a részvényesei
érdekeinek megfelelden iranyitsak. A tarsasagokban jelen 1évd egyéb szereplok (mint
példaul hitelezok, munkavallalok, beszallitok, fogyasztok) ¢érdekeit szerzodéses
viszonyokon ¢és szabalyozadsi eszk6zokon keresztiil kell védeni, nem pedig a
tarsasagiranyitasban valo részvétel atjan. Szintén kiemelték, hogy a tézsdei kereskedelembe
bevezetett részvénytarsasag papirjainak piaci ara a részvényesi érdekek elsddleges
mércéje. 3

Az elmult harminc-negyven évben uralkodova valt ez a megkozelités az iizleti elméletben
és gyakorlatban, kiilsnosen az Egyesiilt Allamokban és Nagy Britannidban. Tehat a
részvényesi érték maximalizalasara helyezodott a f6 hangstly. Ahogy azt viszont Michael
Jacobs és Mariana Mazzucato kiemeli, ,,a kapitalizmus torténetének nagyobb részében €s
szamos orszagban a véllalatok elsddlegesen nem azért szervezddtek, hogy rovid tdvon

nyereséget maximalizéljanak a részvényeiket gyorsan valtogatd részvényesek szadmara,

8 Robert Sprague és Aaron J. Lyttle, ‘Shareholder Primacy and the Business Judgment Rule, 2010: Arguments
for Expanded Corporate Democracy’ Stanford Journal of Law, Business & Finance. 2010. 16. évf. 1. szam pp.
4-5,

® Milton Friedman, élt 1912-t81 2006-ig. Nobel-dijas amerikai kézgazdasz.

10 Lynn A. Stout, ‘Bad and Not-s0-Bad Arguments for Shareholder Primacy’ Southern California Law Review,
2002. 75. évf. 5. szam. pp. 1190-1192.

11 Reinier H. Kraakman a Harvard Law School jogaszprofesszora

12 Henry B. Hansmann a Yale Law School jogaszprofesszora

18 Henry Hansmann és Reinier Kraakman, ‘The End of History for Corporate Law’ Georgetown Law Journal,
Vol. 89. Issue 2. (2001) pp. 439-468.; Lynn A. Stout, ‘On the Rise of Shareholder Primacy, Signs of Its Fall,
and the Return of Managerialism (in the Closet)’ Seattle University Law Review, Vol. 36. Issue 2. (2013)
p.1177.; Paddy Ireland, ‘Shareholder Primacy and the Distribution of Wealth’ The Modern Law Review
Limited, 2005. 68. évf. 1. szam, pp. 49. Halasz Vendel, Vallalatfelvasarlas. Menedzser Praxis, Budapest, 2021.
pp. 16-17.



illetve hogy jutalmazzak a felsd vezetdiket.”'* A német, a skandinav és a japan vallalatok®®
esetében is olyan tarsasagiranyitasi rendszer volt jellemzd, mely érdekelt felek széles korét
vette figyelembe, €s e tarsasagok {6 feladatuknak a hosszu tdvia termelést és nyereségességet
tekintették.’® Ez a megkozelités pedig a stakeholder, azaz az egyéb érdekeltek érdekeinek
figyelembe vételét hangsulyoz6 elmélet alapja, mely érdekeltek széles korét tekinti
figyelembe veenddnek a tarsasagok miikodése sordn. Ezen érdekeltek kozott természetesen
szerepelnek a részvényesek is, ugyanakkor nem kizarolagosan, és nem is feltétleniil a
legnagyobb stllyal.’

Az érdekeltek korének meghatdrozdsanal mar koran megjelentek a kornyezet illetve a
tarsadalom egészének érdekeit hangsulyozo megkdozelitések. Az egyéb érdekeltek érdekeit
figyelembe vevd elmélet alapjan a legfontosabb ilyen érdekeltek a munkavallalok, a
hitelezok, a beszallitok, a fogyasztok, és a — tarsasag mikodésével érintett — helyi
kozosségek. Robert Gray professzor és szerzotarsai pedig példaul olyannyira kiterjesztették
az érdekeltek korét, hogy ide soroltak az eljovendé generaciokat és a nem-emberi
élélényeket is.18

A megfigyelések szerint az érdekeltek szélesebb korét figyelembe venni hajlando tarsasagok
szamos elényos tulajdonsiggal rendelkezhetnek.'® gy altalaban tobbet fektetnek az
innovacioba, mint azok a tarsasagok, amelyek f6 céljuknak a nyereség rovid tava
maximalizalasat tekintik a részvényesek javara. Tovabba felsé vezetdik javadalmazéasa az
atlagos alkalmazotti fizetésnek kisebb tobbszordse, igy az nem (vagy nem annyira)

tekinthetd eltilzottnak. Ezen tulmenden a nyereség viszonylag nagyobb hanyadat forditjak

14 Michael Jacobs, Mariana Mazzucato, A kapitalizmus Gjratervezése: bevezetés. In: Michael Jacobs, Mariana
Mazzucato (Szerk.), 2018: A kapitalizmus ujratervezése. Kossuth Kiado, 2018. pp. 38.

15 Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2015: Egzotikus problémak a tarsasagok iranyitasi rendszerében JURA 21.

évf. 2. szam pp. 161-169.
16 ibid p. 38.

1" Halasz Vendel, 2021: Vallalatfelvasarlas. Menedzser Praxis, Budapest, 2021. pp. 20-25.

18 Mia Mahmudur Rahim, ‘The ,,Stakeholder Approach” to Corporate Governance and Regulation: An
Assessment” Macquarie Journal of Bussiness Law, Vol. 8. (2011) 307. old.; Rob Gray, Dave Owen and Carol
Adams, ‘Accounting and accountability: Changes and challenges in corporate social and environmental
reporting’. Prentice Hall College Div. 1996. pp. 1-332.

19 Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2015): Merre tart a gazdasagi jogi szabalyozas a Quaestor botrany utan? II.

Gazdasag és Jog 23. évf. 12. szam pp. 11-15



beruhazasi célokra a kifizetett osztalékhoz képest. Ezek a tulajdonsagok pedig hosszabb
tavon nagyobb sikert biztosithatnak.?

I1. Fenntarthatésagi elvarasok megjelenése a felel6s tarsasagiranyitasi szabalyozasban
A felel6s tarsasagiranyitas tudoméanyéba — nem utolsosorban éppen a fenntarthatésaggal
kapcsolatos aggalyok miatt — kezdenek erdteljesebben atszlirddni a stakeholder elmélet
eredményei. Példaul a hagyomanyosan a részvényesi és befektetdi érdekekre kiemelt
hangsulyt helyezé Egyesiilt Kiralysagban is mar a 2006-o0s tarsasagi torvény (Companies
Act) 172. szakasza fontos 1épést tett az egyéb érdekeltek érdekeinek hangstlyozasaban. E
szakasz ugyanis eldirja a ,,Kotelezettség a tarsasag sikerének elomozditasara” cimszoval,
hogy egy tarsasag igazgatdjanak oly modon kell eljarnia, melyrdl johiszemiien ugy hiszi,
hogy a legnagyobb valdszinliséggel mozditja eld a tarsasag sikerét a tagjainak Osszessége
javara. Ennek sordn pedig (egyéb kérdések mellett) tekintettel lehet: barmely dontés
lehetséges hosszu tavu kdvetkezményeire; a tarsasag munkavallaldinak érdekeire; a tarsasag
tizleti kapcsolatainak beszallitokkal, fogyasztokkal és masokkal vald eldmozditasanak
szlikségességére; a tarsasdg tevékenységeinek kozosségre ¢€s kornyezetre gyakorolt
hatédsaira; annak kivanatossagara, hogy fenntartsak a tarsasagnak az iizleti magatartds magas
szintli szabalyainak vald6 megfeleléssel kapcsolatos reputacidjat; hogy tisztességesen
jarjanak el a tarsasag tagjai tekintetében.?! A tarsasagi dontések lehetséges hosszli tavi
kovetkezményeinek hangsulyozasa, a tarsasag tevékenységeinek kozosségre és kdrnyezetre
gyakorolt hatasainak figyelembe vételének lehetdsége, valamint az iizleti magatartds magas
szintli szabalyainak valé megfelelés mind eldsegitheti a fenntarthatdé miikodést a tarsasagi
szféraban.?
Hasonldan eldremutatd szabalyokat olvashatunk az Egyesiilt Kirdlysag felelds
tarsasagiranyitasi kodexe, a The UK Corporate Governance Code 2018 alapelvei kozott. Ez
ugyanis tobbek kozott kifejti, hogy egy sikeres tarsasagot hatékony és vallalkozé szellem
igazgatOtanacs vezet, melynek szerepe a tarsasag hossza tavu fenntarthatd sikerének az

elémozditasa, a részvényesek szamara valo értékteremtés és a tarsadalom széles koréhez

20 Michael Jacobs, Mariana Mazzucato, 2018: A kapitalizmus tjratervezése: bevezetés in Michael Jacobs,
Mariana Mazzucato (Szerk.), 2018: A kapitalizmus 0jratervezése. Kossuth Kiado, pp. 38-39.

2L Companies Act, 2006 (Egyesiilt Kiralysag): https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents,
(2021.11.01)

22 Kecskés Andras — Bujtar Zsolt, 2016: Szamok biivoletében: kérddiv a felelds tarsasagiranyitasrol JURA 21.
évf. 2. szam pp. 258-262



vald hozzijarulas.® Az igazgatotanacsnak tovabba biztositania kell, hogy a
munkavallalokkal kapcsolatos iranyelvek és gyakorlatok dsszhangban legyenek a tarsasag
értékeivel és eldmozditsak a hosszu tava, fenntarthatdé sikerét. A munkavallaloknak
lehetéséget kell biztositani, hogy barmilyen aggodalomra okot ad6 témat felvethessenek.?*

A felel6s tarsasagiranyitas teriiletén kozismert, hogy a vallalatvezet6k helyes javadalmazasa
fontos aspektus a megfeleld dsztonzés és torekvések kialakitasa tekintetében.?® A The UK
Corporate Governance Code 2018 ez alapjan megfogalmazza, hogy a javadalmazési politikat
¢és gyakorlatot ugy kell kialakitani, hogy az tAmogassa a tarsasag stratégiai céljainak elérését
¢s elémozditsa a hosszu tavi, fenntarthatd sikert. A vezetdi javadalmazasnak dsszhangban
kell lennie a tarsasag céljaval és értékeivel, tovabba vilagosan kapcsolodnia kell a tarsasag
hosszi tavi stratégidjanak sikeres végrehajtasahoz. 26 Hasonld szabalyt olvashatunk a német
felelds tarsasagiranyitasi kodex, a German Corporate Governance Code (2019) szabalyai
kozott is. E kodex kimondja, hogy a tdzsdén jegyzett tarsasagok javadalmazasi struktiarajat
a tarsasag fenntarthatd és hossza tavu fejlédése iranyaba kell orientdlni. Az igazgatosag
javadalmazasat ugy kell meghatarozni, hogy elomozditsa a tarsasag stratégiajat és hosszu
tava fejlodését.?” E példakbol is lathaté, hogy a felelds tarsasagiranyitasi kodexekben mar
megjelentek a fenntarthatosagra és hosszl tava célkitlizések figyelembevételére vonatkozo

eloirasok.

2 Financial Reporting Council, The UK Corporate Governance Code 2018, Principle A:
https://www.frc.org.uk/getattachment/88bd8c45-50ea-4841-95b0-d2f4f48069a2/2018-UK-Corporate-
Governance-Code-FINAL.pdf, (2021.11.01)

2 Financial Reporting Council, The UK Corporate Governance Code 2018, Principle A:
https://www.frc.org.uk/getattachment/88bd8c45-50ea-4841-95h0-d2f4f48069a2/2018-UK-Corporate-
Governance-Code-FINAL.pdf, (2021.11.01)

% Lasd errdl példaul Kecskés Andras, Halasz Vendel, ,,Mennyit és miért? Mértékek és jogcimek a véllalati
vezetdk javadalmazasaban™ (2010) 65 : 2 Jogtudomanyi Kozlony 72-82; Kecskés Andras, Halasz Vendel, ,,A
siker dija vagy a bukds ara? A vallalati vezetok javadalmazasanak elmélete a pénziigyi valsag tiikrében” 2010.
Jogtudomanyi Koz1ony 65. évf. 4. pp. 180-191.

% Financial Reporting Council, The UK Corporate Governance Code 2018, Principle P:
https://www.frc.org.uk/getattachment/88bd8c45-50ea-4841-95b0-d2f4f48069a2/2018-UK-Corporate-
Governance-Code-FINAL.pdf, (2021.11.01)

27 German Corporate Governance Code (as resolved by the Commission on 16 Dezember 2019, convenience
translation) G. Remuneration of Management Board and Supervisory Board |. Remuneration of the
Management Board, Principle 23:
https://www.dcgk.de//files/dcgk/usercontent/en/download/code/191216 German_Corporate_Governance_Co
de.pdf, (2021.11.01)



I11. A fenntarthatésagi jelentéstétel
A felel6s tarsasagiranyitas teriiletén a fenntarthatdsagi célokkal kapcsolatos fontos és
kozelmultban tortént elérelépés volt az Gin. fenntarthatosagi jelentések megjelenése. Ennek
pedig eurdpai unids jogalkotasi hattere van. Az Eurdpai Uni6 ugyanis olyan szabalyozast
fogadott el, mely bizonyos nagy tarsasagoktol megkoveteli (illetve a nemzeti szabalyozasok
szamara el6irja annak megkdvetelését), hogy informaciot tegyenek kozzé arrdl, ahogy a
tarsadalmi és kornyezeti kihivasokat kezelik. Ennek forrdsa az Eurdpai Parlament és a
Tanacs 2014/95/EU iranyelve (2014. oktober 22.) a 2013/34/EU iranyelvnek a nem pénziigyi
¢s a sokszinliséggel kapcsolatos informacidknak bizonyos nagyvallalkozasok ¢és
véllalatcsoportok altali kdzzététele tekintetében torténd modositasarol.?2 Ez ugyanis
megkoveteli, hogy azon kozérdeklddésre szamot tartd gazdalkodd egységnek mindsiild
nagyvallalkozasoknak, amelyek mérleg fordulonapjukon tullépik az adott iizleti évben
foglalkoztatottak atlagos létszdmara vonatkozdan 500 f6t eldird kritériumot, a vezetés
beszamolojaba bele kell foglalniuk a vallalkozas fejlédésének, teljesitményének,
helyzetének ¢és tevékenységei hatasanak megértéséhez sziikséges mértékben bizonyos
addicionalis informaciokat.”® Ezek kornyezetvédelmi, szocialis és foglalkoztatasi
kérdésekre, az emberi jogok tiszteletben tartasara, a korrupcid elleni kiizdelemre és a
megvesztegetés kérdéseire vonatkoznak (és alapvetden nem pénziigyi jellegiiek).® A
vonatkoz6 szabalyozas unios szinten koriilbeliil 11 700 nagy, 500 munkavallalonal tobbet
foglalkoztatd, kozérdeklddésre szdmot tartd vallalatot és vallalatcsoportot fed le. Ide
tartoznak példaul tézsdén jegyzett tarsasagok, bankok, biztositotarsasagok, illetve mas olyan
tarsasagok, melyeket a nemzeti hatosagok kozérdekii szervezetnek tekintenek.3!

Az Eurdpai Bizottsdg 2017 juniusaban kiadta utmutatojat annak érdekében, hogy segitsen e

szabalyozas alapjan a tarsasagoknak a kornyezeti ¢és tarsadalmi informaciok

28 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/95/EU iranyelve (2014. oktdber 22.) a 2013/34/EU iranyelvnek a
nem pénziigyi és a sokszinliséggel kapcsolatos informdcidknak bizonyos nagyvallalkozasok ¢és
vallalatcsoportok altali kdzzététele tekintetében torténé modositasarol [2014] HL L 330/1.

29 2014/95/EU iranyelv 1. cikk (lasd 2013/34/EU iranyelv 19a. cikk)

% 2014/95/EU iranyelv 1. cikk (lasd 2013/34/EU iranyelv 19a. cikk)

31 Eurépai Bizottsag, ‘Corporate sustainability reporting - EU rules require large companies to publish regular
reports on the social and environmental impacts of their activities.’: https://ec.europa.eu/info/business-
economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/corporate-sustainability-reporting_hu,
(2021.11.01)



kozzétételében.®? Tovabba az Eurépai Bizottsdg 2019 juniusiban kiadta az éghajlattal
kapcsolatos informaciok jelentésére vonatkozo kiegészitést is.3 Ez alapjan a tarsasdgoknak
javasolt példaul nyilvanossagra hozniuk a jelentés évében az olyan tevékenységekkel
kapcsolatos termékekbdl vagy szolgaltatasokbol szdrmazod arbevétel szazalékat, amelyek
megfelelnek az éghajlatvaltozas mérsékléséhez vagy az ahhoz vald alkalmazkodashoz vald
jelentés hozzéjarulasra vonatkozo, a fenntarthatd befektetések elémozditasat célzo keret
létrehozasarol  szolo6  rendeletben®*  meghatdrozott (unidés taxondmia  szerinti)
kritériumoknak.® Szintén igyekszik elémozditani az itmutato a fenntarthaté finanszirozast,
igy javasolja megadni a tarsasdgoknak az éghajlat-politikai célokhoz kapcsolodo
z6ldkétvények aranyat finanszirozasukban. %

A kovetkezd 1épés az Europai Unidban a fenntarthatosaggal kapcsolatos jelentéstétel
teriiletén a tarsasagi fenntarthatdsagi jelentéstételi iranyelv elfogadasa lehet.3” A tervezett
irdnyelv kiterjesztené a jelentéstételi kotelezettség hatalyat minden nagyobb, illetve minden
tézsdére bevezetett tarsasagra (kivéve a tézsdén jegyzett mikro-vallalkozasokat), tovabba
megkovetelné a jelentésben szerepld informaciok auditjat (tehat bizonyossagot varna el
annak megfeleldségérdl). Szintén, még részletezettebb jelentéstételi kovetelményeket irna

eld és elvarna, hogy a jelentéstétel az EU altal elfogadott, fenntarthatosagi beszamolési

%2 ibid; Eurépai Bizottsag, A Bizottsag kozleménye — Iranymutats a nem pénziigyi beszamolokhoz (a nem
pénziigyi informaciokkal kapcsolatos beszamolas mddszertana) C/2017/4234 [2017] HL C 215/1.

33 Burdpai Bizottsdg, A Bizottsig kdzleménye — A nem pénziigyi jelentéstételre vonatkozé irAnymutatas: Az
éghajlattal kapcsolatos informaciok jelentésére vonatkozd kiegészités C/2019/4490 [2019] HL C 209/1;
Eurépai Bizottsag, ‘Corporate sustainability reporting - EU rules require large companies to publish regular
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