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A témavalasztas indoka

A modern tarsasagi forma megteremtette annak lehetdségét, hogy kordbban nem latott
mennyiségli tokét 0sszpontositsanak egy kézben, amelyet azutdn egy-egy meghatarozott célra
forditsanak.! Mindez koszonhetd egyrészt a tagoktol vald személyi vagyoni fiiggetlenségnek
(jogi személyiség egyik fontos eleme), valamint a korlatolt felelésségnek, amely a tagokat
pajzsként védi a jogi kovetkezményekt6l.2 Ennek folyomanya, hogy a nagyobb kockazatot — de
egyben nagyobb haszonnal kecsegtetdé — iigyletek megvaldsithatova valtak, amelynek egyik
kovetkezménye mindaz a fejlodés, amelyet az elmult 200-300 évben tapasztalhatunk. Ezt

azonban nem csak tarsadalmilag hasznos célok elérésére lehet hasznélni.

A tarsasag céljarol valo gondolkodas olyan téma, amely kiilondsen idOszertiinek tekinthetd. Az
alapproblémat az okozza, hogy a kapitalizmus jelen forméjanak a miikodéséhez elengedhetetlen
az alland6 novekedés. Bar a klasszikus kozgazdasidgtan egyik alaptétele az erdforrasok
sziikdssége, azonban a rendelkezésre allo természeti er6forrasok végessége viszonylag késén
keriilt a kozgazdasagi gondolkodas 14toszogébe.® Ezt az elméleti holtteret jol példazza, hogy a
természeti kornyezetlink fokozott pusztulasa, a ndvekvo tdrsadalmi egyenldtlenségek, valamint
a ciklikusan visszatérd gazdasagi visszaesések, ellenére még mindig a végtelen novekedés
jelenti a gazdasagrol vald gondolkodas alapjat.* E paradoxon feloldasinak zalogat a
fenntarthato fejlodés jelenheti. Mindezt az ENSZ is elismerte, amikor 2000-ben kitlizte a
Millenium Development Goals, vagyis a milleneumi fejlodési célokat, amelyet 2015-ben
kovetett a Sustainable Development Goals (fenntarthatd fejlddési célok - SDG) elnevezésii
program. JoOl érzékelteti a helyzet sulyossagat, hogy a Milleneum Development Goals nyolc
célkitiizése® mellé az SDG tovabbi 9 programpontot — dsszesen 17 célt — vett fel, amelyben

2030-ig jelentds elérelépésnek kellene torténnie.

1 DAVOUDI, Leonardo — MCKENNA, Christopher —- OLEGARIO, Rowena: The Historical Role of the
Corporation in Society. Journal of the British Academy, Vol. 6. No. 1 (2018) 17-47. old.

2 LANDINI, Fabio — PAGANO, Ugo: The Evolution of the Corporate Species. In: Driver, Ciaran — Thompson
Graeme (szerk.): Corporate Governance in Contention. Oxford: Oxford University Press, 2018. 152-175. old
3 BIDARD, Christian - ERREYGERS, Guido: Exhaustible Resources and Classical Theory. (Economica, Vol.
10, No. 3, (2020). 419-446.

4 BIDARD, Christian - ERREYGERS, Guido: Exhaustible Resources and Classical Theory. (Economica, Vol.
10, No. 3, (2020). 419-446. old. és TAHVONEN, Olli: Economic Sustainability and Scarcity of Natural
Resources: A Brief Historical Overview. Washington: Resources for the Future, 2000. 15 old.

5 A 8 programpont a kovetkez6k voltak: 1. az extrém szegénység felszamolasa, 2. Altalanos alapfoki oktatas
mindenkinek, 3. Nemek egyenl6ségének el6segitése, a nék felemelése, 4. Gyermekhalalozasok visszaszoritasa,
5. Anyak egészségi allapotanak javitasa, 6. HIV/AIDS, maléria és mas betegségek elleni kiizdelem, 7.
Természeti fenntarthatosag biztositasa, 8. Globalis partnerség kialakitasa a fejlesztések terén
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Ugyanakkor e célok eléréséhez nem elégségesek a kormanyzatok €s a lakossag eréfeszitései. A
gazdasagi élet szerepldinek, kiilondsen pedig a nagyvallalatoknak is ki kell venni a résziiket
beldle. A Climate Accountability Institute altal 2017-ben kiadott jelentése szerint az 1988 és
2015 kozott kibocsatott liveghdzhatast okozd gézok 70,6%-ért 100 nagyvallalat felelds,
amelyek kozott megtalalhatok allami és maganvallalatok egyarant.® De a torténeti példak is
bizonyitjak, hogy a multi- és transznacionalis véllalatok gazdasagi erejiikkel képesek voltak
korményzatok folé kerekedni ha a sajat érdekeik ugy kivantak.” E megallapitasok tiikrében
valik kiilondsen jogossa az az elvaras, hogy e vallalatok az erejiikkel ne €ljenek vissza, és ,,jo
polgarokként” viselkedjenek. A vallalatok részérdl az utobbi évtizedekben bar lathatunk jeleket
arra nézve, hogy elismerik a miikddésiikbdl szarmazo problémakat. Példaul szolgal a vallalatok
tarsadalmi feleldsségvallalasanak gondolatisaga (corporate social responsibility, CSR), amely
keretében a vallalatok millidrdokat szdnnak olyan programokra, amelyek segitségével tobbek

kozott a sajat tevékenységiikbdl szarmazo artalmakat kivanjak csékkenteni.

A kutatdsi feladat rovid 6sszefoglaldja

A kutatas egyik kulcskérdése volt, hogy vajon a tarsasagi forma jellegzetességei
szlikségszerlien magaban hordozza-e azt, hogy visszaéljenek vele? Ezzel egyidejiileg felmertil
a kérdés, hogy vajon a tarsasagi jog reformja jelentheti-e a kulcsot ahhoz, hogy a vallalati
visszaéléseket megeldzzEék és a tarsasagok mitkddését a fenntarthato, kiszamithato és a teljes

tarsadalom szamara hasznos utra tereljek?
E kérdések megvalaszolasara a kovetkezo feladatok elvégzésére volt sziikség:

Attekinteni tdarsasig céljarél szolo vitdkat. A tarsasag céljat keresd vitak az angolszasz
jogtudomany sajatossaganak tekinthetok. Edward Rock alapjan megallapithato, hogy

alapvetden négy kiillonb6z6 kérdést takar:

o Az elsé teriilet a jogtudomanyé, ahol a vitak célja annak kideritése, hogy egyrészt a

tarsasag a tevékenységi koreinek miivelése k6zben mennyiben donthetnek szabadon a

8 GRIFFIN, Paul: The Carbon Majors Database — CDP Carbon Majors Report 2017.
https://b8f65cb373b1b7b15feb-
c70d8ead6ced55004d987d7c03fcddld.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/327/original/Carbon
-Majors-Report-2017.pdf?1499691240 (2022. januar 3.)

" A Brit Kelet-Indiai tarsasag kifejezetten allamnak volt tekinthetd az dllamban. Bar tarsasagi formaban
miikodott, azonban a gyarmatokon szinte allamként viselkedett. DARI-MATTIACI, Guiseppe —
GELDERBLOM, Oscar — JONKER, Joost — PEROTT]I, Enrico C.: The Emergence of the Corporate Form. The
Journal of Law, Economics, and Organization, Vol. 33, No. 2, (2017), 193-236. old.
https://doi.org/10.1093/jleo/ewx002



https://b8f65cb373b1b7b15feb-c70d8ead6ced550b4d987d7c03fcdd1d.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/327/original/Carbon-Majors-Report-2017.pdf?1499691240
https://b8f65cb373b1b7b15feb-c70d8ead6ced550b4d987d7c03fcdd1d.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/327/original/Carbon-Majors-Report-2017.pdf?1499691240
https://b8f65cb373b1b7b15feb-c70d8ead6ced550b4d987d7c03fcdd1d.ssl.cf3.rackcdn.com/cms/reports/documents/000/002/327/original/Carbon-Majors-Report-2017.pdf?1499691240
https://doi.org/10.1093/jleo/ewx002

vezetd tisztségviselok, masrészt pedig terhelhetik a vezetd tisztségviseloket kiilon
kotelezettségek az iranyitdsi jogkoreik gyakorldsa soran a tarsasdgon kivil 1évo
személyekkel szemben?

e A masodik teriilet gazdasagtudomanyok teriiletét érinti, e vitdk célja alapvetéen a
tarsasag helyes modelljének a megtaldlasa, amely a legjobban képes leirni gazdasagi
szempontbol egy cég milkdodését. Ennek haszna megmutatkozhat az alternativ
vallalatiranyitasi rendszerek 0Osszehasonlité tanulmanyozédsara, valamint segit a
milkddésben tortént valtoztatasok hatasainak a modellezésében.

e A harmadik teriilet a vallalatvezetési stratégia teriilete. E vitak alapvetden arr6l szdlnak,
hogyan lehet olyan vallalatot épiteni, amelyek hossza tavon és fenntarthato modon
teremt értéket. Rock megallapitasa szerint e teriileten a legfobb kérdés a kiilonbozd
érdekelt felek tevékenységét 6sszehangoldsa oly modon, ,hogy a végeredmény egy
olyan nagyszerii cég legyen, amely nagyszerii termékeket és szolgaltatdsokat nyujt.”®

o Végezetiil a tarsasagok céljat 6vezo vitak negyedik teriiletét mindazon politikai vitak
képezik, amelyek — kiilondsen a nagyméretii — vallalatok tarsadalmi szerepvallalasat
ovezik, és olyan kérdésekre kivan valaszt adni, mint példaul mennyire tekinthetd

legitimnek és fenntarthatonak a jelenlegi gazdasagi berendezkedés.®

E négy teriileten beliil a kutatas elsdsorban a jogtudomanyi, illetve annak hatartertileteit érintd
kérdésekre Osszpontositott. Megallapithatd, hogy e kérdések alapvetéen a tarsadalmi
feleldsségvallalas, illetve a menedzsment elszamoltathatésaganak az érdekében tekinthetdk
fontosnak. E vitak szamos esetben hoztak magukkal 0] jogintézményeket a tarsasagi jogba, mint
példaul az érintetti érdekeket védo ugynevezett constituency statuteok, vagy a tarsasag céljat

védo rendelkezések.

Bemutatni a tdrsasagi forma fejlodését és alapvetd jogi jellegzetességeit és a
tarsasagiranyitdasra hato tényezoket. A torténeti tényezok feltarasa ugyanis segitséget nytjthat
a tarsasagi forma gazdasagi €s tarsadalmi funkcidinak a megértéséhez. Ez kiillondsen annak
fényében tekinthetd fontosnak, hogy az lizleti élet erdteljes amerikanizdloddsa miatt egyre
nagyobb teret nyert a tarsasagok szerzddéselméleti megkozelitése, valamint ezen tilmenden a
részvényesi érdekek kizarolagossdganak a hangsulyozéasa. Azonban a szakirodalmi forrasok

alapjan megallapithatd, hogy a tarsasagok szamos esetben az allami feladatokat vették at, illetve

8 ROCK, Edward B.: For Whom lIs the Corporation Managed in 2020? The Debate over Corporate Purpose. The
Business Lawyer Vol 76. No. 2. (2021) 369. old.
9 ROCK, Edward B.: For Whom lIs the Corporation Managed in 2020? The Debate over Corporate Purpose. The
Business Lawyer Vol 76. No. 2. (2021) 369. old.



mas, a kozosség szamara hasznos cél érdekében jottek 1étre, emiatt joggal meriilhet fel a kérdés
annak a megkdzelitésnek a helyességérdl, amely a tarsasdgokat kizardlag a maganérdek

megtestesiilésére kivanja redukalni.

Ismertetni a fenntarthatosagi gondolatkort a tarsasagok tarsadalmilag hasznos miikodésének
kontextusaban. A fenntarthat6sag és a fenntarthatd fejlodés egy nagyon tag, sok teriiletet atfogod
témakor, emiatt kizardlag a leglényegesebb pontokra lehet hagyatkozni. A leglényegesebb
megallapitasnak a feldolgozott szakirodalom alapjan az tekinthetd, miszerint a fenntarthatosag
¢s a fenntarthat6 fejlodés valgjaban kompromisszumok rendszere, mivel figyelembe kell venni
a kiillonbozo természeti és tarsadalmi eréforrasok végességét. A fenntarthatosag a tarsasagok
mikodése tekintetében azt jelenti, hogy a bolygonk altal meghatarozott kereteket figyelembe

veszik a mukodésiik soran.

Bemutatni az dllami beavatkozas jogi eszkozeit a tarsasagok miikddésébe a kozjo érdekében. A
jogalkoté hamar érzékelte a tarsasdgi formdaban rejld veszélyeket a tarsadalmi rend
szempontjabol. Ennek eredményeként a tarsasagi jogban szamos olyan intézmény alakult Ki,
amelyek az allami, késébb a tarsadalmi érdekeket kivantak érvényre juttatni a magantarsasagok
miikodése soran. Egyik legrégebbi megoldasnak tekinthetd a tarsasdgalapitds allami
engedélyhez kotése, amely azonban a 19. szdzad végére meghaladotta valt, mivel azt felvaltotta
a bejegyzési rendszer. Ezt koveti idérendben a korlatozott jogképesség (ultra vires), amely azt
jelenti, hogy a magantarsasagok jogképességét kizarolag a tarsasagi szerzddéseikben
meghatarozott célok kifejtése érdekében ismerik el. A gyakorlati alkalmazasa azonban szamos
visszassagot eredményezett, hiszen az ultra vires szabalyok adott esetben kibivot jelenthettek
a tarsasag szamara a kotelezettségeinek teljesitése alol, emiatt e szabalyok visszaszorultak. Az
1980-as években lezajlott amerikai vallalatfelvasarlasi lazra adott reakcionak tekintheték az
ugynevezett ,,constituency statuteok” megjelenése, amely a részvényesi érdekek mellett a mas
érintettek (munkavallaldk, stb.) érdekeinek a figyelembevételét, vagy csupan annak lehetdségeét
irtdk eld a vallalat vezetése szamdara. Ezzel egy id6ben az eurdpai kontinensen lezajlodo
privatizacios hullam hozadékaként megjelent az aranyrészvény intézményrendszere, amely az
allam szdmadra tovabbra is beleszolasi lehetdséget kivant biztositani a tézsdei és tézsdén kiviili
magantarsasagok miikodésébe. Ezeknek az eszk6zoknek a hatékonysagat azonban meg lehet

kérddjelezni.

Bemutatni a felelds tdarsasdgirdanyitds és a corporate social responsibility (CSR) és az ESG
befektetdk jelenségkirét. A jog eszkdzei mellett a piaci és ,,hibrid” azaz félig jogi és félig piaci
eszkozok is kialakultak a tarsasdgok tdrsadalmilag elvarhaté miikodésének biztositasa
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érdekében. Azonban lathatd, hogy a felelds tarsasagiranyitds szellemiségét alapvetden
meghatarozzédk az ugynevezett ,ligynokségelméleti” megkdzelitések, vagyis e szabalyok
tekintetében a hangsuly a részvényesek és a menedzsment kozott megtalalhatod érdekellentétek
feloldasan talalhato meg. Az érintetteket figyelembe vevé megkozelitések emiatt viszonylag
nehezen illeszthetok be, annak ellenére, hogy felelés tarsasagiranyitasi szabalyrendszert
kidolgoz6 szervek az elmult évtizedben egyre erésebben hangsulyozzak az érintetti érdekek
fontossagat. Tovabb neheziti a tisztanlatasunkat, hogy a felelds tarsasagiranyitas és a vallatok
tarsadalmi felel6sségvallalasa kozotti hatarvonalak egyre jobban elmosddnak. Mindez magaban
hordozza a veszélyét annak, hogy a szabalyok betartasa nehezebbé valik, és a menedzsment az

0ngs érdekeit kovetheti.

Bemutatni a cél-vezérelt tarsasdagi miitkodést. A cél-vezérelt miikodés alapjat a tarsasag altal
vildgosan megfogalmazott, allanddsult, tarsadalmilag és a kornyezet szamara hasznos cél
képezi. A cél-vezérelt mitkodés azért jelenthet megoldast a problémékra, mivel az
instrumentalista megkozelitésekkel szemben (pl.: enlightened shareholder value — ESV,
Hfelvilagosult részvényesi érdekalapi megkozelités”) a tarsadalmi hasznossagra nem a
profitszerzés eszkdzére tekint, hanem internalizalja azt a tarsasag miikodésében. A CSR
tevékenységek ugyanis a tarsasag profitabilitasara csak egy meghatarozott pontig vannak
pozitiv hatassal, emiatt az instrumentalista megkozelitések szerint azon tilmenden nem lenne
szabad figyelembe venni a dontések tarsadalmi hasznossagat. A masik elénye a cél-vezérelt
megkozelitésnek, hogy a ,,részvényesek kontra érintettek” 6rokzold vitara valaszt adhat,
mégpedig ugy, hogy a tarsasag altal kitizott cél segitségével sajat maga donti el, hogy az

érintettek koziil kiknek az érdekeit veszi figyelembe hangsulyosan.

Feltérképezni a magyar tarsasagiranyitasi gyakorlatot annak szempontjabol, hogy mekkora
igeny lehet a tarsadalmilag hasznos miikodés megvalositasara. Felmeriil a kérdés, hogy ma
Magyarorszagon hogyan magyardzzuk a tarsasagok lényegét, mennyiben illeszkednek e
magyarazatok a nemzetkozi fésodorba? Vajon a tagi érdekek elsébbsége tekintheté-e a
tarsasagi jog f& parancsanak ma Magyarorszagon? Elmondhaté, hogy a jogszabalyi
rendelkezések alapjan a tarsasagi jogunk a tarsasag érdekét emelik ki. A gyakorlat azonban
inkdbb gy értelmezi ezeket a normdkat, miszerint a tagok Osszességének az érdekében kell
miikodni. Mindezek visszakoszonnek példdul a Budapesti Ertéktézsde (BET) Felelds
tarsasagiranyitasi ajanlasaiban is, amelyek a klasszikus felelds tarsasagiranyitasi kodexek
jellegzetességeit hordozza magan. Elmondhatd, hogy a felelds tarsasagiranyitasra vonatkozé

szabalyanyag a BET-re bevezetett tarsasagok esetében igen nagy aranyban keriilt alkamazésra.
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A CSR gyakorlatok tekintetében viszont erételjes lemaradas lathaté, mindez magyarazhaté

anyagi és szemléletbeli okokkal.

Modellezni a cél-vezérelt miikodés jogszabdlyi kornyezetét a magyar szabdlyok alapjan. A
magyar tarsasagi jog diszpozitivitasaban jelentds lehetdségek rejlenek a cél-vezérelt tarsasagi
mitkodés megvaldsitasa érdekében. A diszpozitivitds magaban hordozza annak lehetGségét,
hogy a tarsasagok a sajat szervezeti és miikodési keretiiket szabadon hatarozzak meg. Emiatt
szamos, a cél-vezérelt tarsasagi miikodést elésegitd rendelkezés (pl.: a say-on-purpose szavazas
intézménye) clhelyezhetd a tarsasag létesitd okiratdban. Ennek ellenére hasznos lchetne
bizonyos rendelkezéseknek a Ptk-ban és mas tarsasagi jogi jogszabalyokban valo elhelyezése,

ami segitheti e megoldasok szélesebb kori elterjedését.

A kutatds modszere

A disszertaci kiindulopontjat nagy mértékben befolyasolta Colin Mayer ,,Prosperity”1? és Alex

Edmans ,,Grow the Pie”!

cimii munkai, amelyek redlis alternativat mutatnak a szokasos
,shareholder” kontra ,,stakeholder” érdekeinek elsébbsége vitdkhoz képest. Az alapproblémat
ugyanis azt jelenti, hogy klasszikus megkozelitések alapvetden zérddsszegii jatszmaként
tekintenek a tarsasagiranyitasi problémakra, amelyben sziikségszerti, hogy legyenek nyertesek
és vesztesek egyarant.!? A cél-vezérelt miikodés viszont magaban hordozhatja annak
lehetdségét, hogy a részvényesi érdekek az érintetti érdekekkel 6sszhangba kertiljenek. A cél-
vezérelt miikdodés ugyanis nem tagadja meg a profitabilis miikodés sziikségszerliségét, de ezzel

egyidejiileg hatékonyabba teszi az érintettek szdmara az értékteremtést, mivel a cél mindig is a

tarsasag f6 kompetencidjara koncentral.

A gazdasag jogi szabalyozdsardl alkotott elgondoldsok helyességét azonban kizardlag a
szabalyozas alanyainak, vagyis a gazdasagi szereplok viselkedésének a vizsgalataval lehetséges
visszaellendrizni, emiatt a gazdasag- és menedzsmenttudomanyok eredményeit is segitségiil

t.13

kell hivni, tekintve a téma interdiszciplinaris jellege miatt.*> Mivel a feldolgozand6 kérdéskor

szamos jogrendszer tarsasagi jogat érinti, emiatt az 6sszehasonlitd modszert is alkalmazni kell.

1 MAYER, Colin: Prosperity. Oxford: Oxford University Press, 2018. 277 old.

1 EDMANS, Alex: Grow the Pie: How Great Companies Deliver both Purpose and Profit. Cambridge:
Cambridge University Press, 2020. 380 old.

12 EDMANS, Alex: Grow the Pie: How Great Companies Deliver both Purpose and Profit. Cambridge: Cambridge
University Press, 2020. 3. old.

13 Lasd: FERENCZ Barnabas: Interdiszciplinaritas a kereskedelmi jogban. Jura 22. évf. 2. szam (2016)
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Az Osszehasonlitas funkcionalisan egymasnak megfeleltethetd jogintézményeket €rint, ennek

felderitéséhez azonban elengedhetetlen a torténeti megkozelités.

Eredmények és hasznositasi lehetdsegei

A fenntarthato tarsasagra (sustainable company) vonatkoz6 kovetelményeknek leginkabb a
»cel-vezérelt” (purpose driven) tarsasag felel meg, mert a tarsadalmilag helyes miikddés
szempontjait a menedzsment dontéshozatalaba szervesen beemeli. Ehhez azonban meg kell
haladni a jelenleg domindns narrativat a tarsasag céljarol, amely le kivanja sziikiteni a
tarsasagokat a rovid tava részvényesi akaratot kiszolgald szerzddési eszkdzre. A magyar
tarsasagi jog a diszpozitivitasban rejlé rugalmassaga csak akkor nyujthat alkalmas kdrnyezetet
a tarsadalmilag hasznos, a fenntarthatdsdg szempontjainak leginkabb megfeleld cél-vezérelt
miikodéshez, ha tovabbi kiegészitd szabalyok keriilnek megalkotasra a sziikebb és tagabb
értelemben vett tarsasagi jogi teriileteken. A magyar tarsasagi jog jelen formdajaban tehat
alkalmas alapokat nyujthat a cél-vezérelt mitkodéshez, mivel jogszabaly nem irja el a tagi
érdekek elsdbbségét, illetve kizardlagossagat, de a tovabbi részletszabalyok hidnyaban azonban
a cél-vezérelt mikodeés ellen hatd akadalyok meriilhetnek fel. Kisfaludi Andras szerint a jo
tarsasagi jog tipizalt megoldasokat nyujt a szerz6do felek részére, ugyanakkor kelléen rugalmas
is.1* A disszertacio arra kivan ravilagitani, hogy ha a magyar tarsasagi jog tipizalt megoldésai
k6z¢é beemeliink néhany, a cél-vezérelt miikddést eldsegitd rendelkezést, akkor a tarsadalmi
hasznossag szempontjai integransabban megjelenhetnek majd a tarsasagok miikdésében, ezzel

pedig kozelebb juthatunk a fenntarthatdsagi célok eléréséhez.
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