HELMECZI ANDRAS

Az eurdpai vallalkozasi jog és az egyes piaci résztvevik
jogilag relevans érdekei k6zo6tti kapcsolatrél

1. Bevezetés

Altalinossigban azt mondhatjuk, hogy a jog — néhany kivételtél eltekintve —
mindig valamilyen gazdasigi érdeket szolgil, amivel aztin tSbbé-kevésbé
szoros kolcsonhatasban marad mindaddig, amig ez az érdek fennall. Fontosnak
tarjuk ezért annak attekintését, hogy az eurdpai villalkozdsi piac fontosabb
szerepléinck milyen érdekik fiz6dik (ha fazodik) az egységes eurdpai
vallalkozasi-, azon belil is a tarsasagi jogi szabilyozashoz, illetve ez milyen
jogalkotasi produktumokban testestlt vagy testesiilhet meg. Mivel dolgozatunk
téméija nem gazdasigi elemzés, igy itt csak a jogilag értelmezhets
vonatkozdsokat ismertetjiikk, nem feledkezve meg arrdl, hogy a jogi érdekek
mogott nyilvan gazdasigi érdekek huzédnak meg.

Az egyes érdekallisokhoz tartozé személyi kor meghatirozasaval
kapcsolatban azonban le kivinjuk szogezni, hogy mivel a gazdasigi érdekeket
tekintjiik elsédlegesnek — de azok ismertetése meghaladna ennek a dolgozatnak
a kereteit, és ezt a tanulmanyt pusztan az egységes curOpal tarsasigi jogi
jogalkotis mozgatdinak jobb megértés¢hez tartjuk szikségesnek — nem jogi
dogmatikai és elhatdrolasi kérdések tudomanyos igényl fejtegetését tlztiik ki
célul magunk elé. Eppen emiatt 6nkényesnek tinhet az egyes érdekekhez
kapcsolt személyi korok meghatarozasa, és adott esetben nem biztos, hogy cz
6sszhangban van a hatilyos jogi szabilyozisokkal és a tudomiényos illisponttal,
valamint az altalinosan elfogadott terminologiaval sem.! Ugyanakkor ez nem
zarja ki azt, hogy az egyes csoportokba altalunk besorolt piaci szereploket ne
lehetne t6bb érdekcsoportba is besorolni (Id. példaul az alapitok esetén).

Tovibba elére bocsatjuk, hogy a kisecbbségben 1év6 befektetdk
érdekvédelmét szolgald egyéb szabilyok bemutatasatol is eltekintunk, mivel
mint befektetknek a profithoz és a befektetési kockazathoz kapcsolédod

| Mint ahogy a gazdasag sincs mindig 6sszhangban az 6t szabalyozo joggal...
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érdekilk azonos a tobbségi befektetGk érdekeivel, egyébként pedig a
kisebbségvédelem 6nmagaban is egy kulon dolgozat témajat képezhetné.

Meg kivanjuk jegyezni, hogy mivel jelenleg a gyakorlatban a
részvénytarsasag az egyedill alkalmas forma a kozvetlen kozosségi jogi
szabalyozasra, igy a tarsasigi jogi jogalkotas is — az eurdpai kft. 1étrehozasira
iranyuld, egyel6re igencsak gyerckcipében jaré probilkozastol, mint kivételtdl
eltekintve — erre koncentral.

2. Befektetdi érdekek

Egy részvénytarsasig megalapitisihoz — tekintettel a 2. tirsasigi jogi
irinyelvben? megszabott minimalis t6kére — sziikség van bizonyos személyekre,
akik a tarsasag alapitisinak Otletéhez vagyoni formdban timogatast nyajtanak,
magyarul: befektetGkre. Jelen fejezetben nem teszink kialonbséget a
befektetésekkel tzletszerGen foglalkozé villalkozasok ¢és a megtakaritott
pénziiket fialtatni akaré kisbefektetok kozott, Iévén hogy céljaik kdzosek: minél
nagyobb haszon, a lehetd legnagyobb biztonsig (azaz minimalis uzlet
kockédzat) mellett. A személyi kort tehat itt a tirsasagban vagyoni részesedéssel
bir6 személyekre (részvényesek) szikitjik le.?

A befektetok a tarsasaggal (rt.l) szembeni jogaikat alapvetSen a rendes és
rendkiviili kozgyiléseken gyakorolhatjak. Igy a tirsasig alapszabilyiban és
egvéb kotelez6 ereji szabilyokban lefektetett modon, példaul az igazgatok, a
felugyel6 bizottsig tagjainak illetve a konyvvizsgalo(k)nak a megvilasztasa utjan
voltaképpen a végsé iranyitist és ellenérzést Ok gyakoroljak a tarsasig
mukodésével kapesolatban.

Mint mar emlitettiik, a tirsasiagok befektetit alapvetoen a minél nagyobb
haszon és a minél kisebb kockazat iranti igény jellemzi. Ezen érdekeket pedig a
befektetSk a tirsasig kozgyllésén tudjak érvényre juttatni. Ahhoz, hogy a
kozgyilés érdemben helyes intézkedéseket tudjon foganatositani a profit
maximalizaldsa és a kockazat minimalizilasa érdekében, megfelelé adatokkal
kell rendelkeznitik a részvényeseknek a tarsasag valos gazdalkodasat és aktualis
vagyoni helyzetét illetéen.

A hatékony befektetdi érdekérvényesitéshez tehat olyan adatokat kell a
befektetok tudomasara hozni, amelyekbdl valos képet tudnak alkotni a tirsasag
gazdasagi jellemz6irSl. Tekintettel arra, hogy egyre inkibb terjednek a
kulfoldiek altal létrehozott (elsGdleges vagy masodlagos letelepedési)

277/91/EGK irinyelv, Amtsblatt der Européischen Gesellschaft (ABl EG) L 26 (1977.01.31.), 1.
3 V6. a hitelezokkel, 3. fejezet.
* Ez utobbi egyébként a tarsasag meglévé és potenciilis hitelezbinek is érdekében all.
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tarsasigok, mindezen adatokat olyan forméaban célszeri elkésziteni, amit az
Eurdpai Uni6 barmely tarsasagarol barmely meglévo vagy potencialis befektet
azonosan tud értelmezni, illetve valédisagukat az azonos kovetelmények mellett
elvégzett hitelesités garantilja. Mindehhez az sziikséges, hogy ezek az adatok
azonos modszerrel kikalkulalt, azonos viszonyitasi alapokon nyugvé, azonos
rendszerbe foglalt részadatokat tartalmazzanak, megteremtve ezzel az Eurdpai
Unidéban miikodé tarsasagok kozel objektiv 6sszehasonlitasanak lehet6ségét is.

Mindezen célokat az alapvetden a szamviteli mérlegrol; konyvvizsgalati
kovetelményekr6l,s valamint az éves ziromérleg és konszolidilt mérleg
kozzétételerol’ szolo iranyelvek hivatottak megvalositani. Azonban ezek kozil
— a mindinkabb elterjedé Osszeolvadasok miatt — a befekteték védelmének
korét kiszélesiteni hivatott konszernjogi iranyelv-javaslat® okin manapsig
inkdbb csak a konszolidalt mérleg all az EU-politika kozéppontjaban

A szamvitellel, konyvvizsgalattal és publicitassal’ foglalkozé iranyelvek
hatasaként viszont az egyes érdekek (befektetSk, hitelezék, kozérdeklGdés)
meglehetésen kusza allapota dllt el6. Jelenleg éppen a tékepiac all az érdekl6dés
kozéppontjaban, és ezzel egyitt a részvénytarsasag, mint az Europa-szerte
egyetlen tézsdére alkalmas jogi forma. Rd — a tbzsdeorientilt rt-re —
vonatkozik Gjabb négy tGkepiaci jogi iranyelv: az 1982-es féléves jelentésrol
sz6l6 irdnyelv,” a t6zsdére bevezetett részvénytarsasigok jelentSs
részesedésének megszerzésének vagy elidegenitésénck bejelentésérol szolo (an.
transzparencia-) iranyelv 1985-bSl,! az 1989-ben sziiletett irdnyelv a bennfentes
kereskedelem tilalmarol,2 illetve az 1979-es iranyelv a tézsdei engedélyezéssel
kapesolatos ad hoc publicitisrél.® Tovibbi tézsdei jogi irinyelvekkel egyttt —
mint példaul a tajékoztatéra vonatkozo kozzétételi kotelezettségrol szolo
iranyelv't — ezek az iranyelvek egy egészen kulonlegesen egységesitett jogterilet
kiéptléséhez és fejlédéséhez vezettek, azaz magihoz a befekteték
intézményesitett védelméhez a nyitott és a szabalyozott tékepiacon egyarant.
Ezek az irinyelvek ugyanakkor kérdéseket vetnek fel a vallalkozast és a ra
vonatkozo jogot illeten, de korantsem annyit, mint a tirsasag szervezetét €s
mikodésének rendszerét illetéen. Ezek az iranyelvek elsGdlegesen ugyan az

5 78/660/EGK irinyelv, 4B/ EG L 222 (1978.08.14.), 11.
6 84/253/EGK irinyelv, AB/ EG L 126 (1984.05.14.), 20.
7 83/349/EGK irinyelv, .4B/ EG L 193 (1983.07.18), 1.

$ 1985., KOM-BOK.II1/1639/84.

9 68/151/EGK irinyelv, AB/ EG L 65 (1968.03.14.), 8.

10 82/121/EGK irinyelv, 4B/ EG L 48 (1982.02.20.), 26.
11 85/611/EGK iranyelv, 4B/ EG L 375 (1985.12.30.), 3.
12 89/592/EGK irinyelv, AB/ EG L 334 (1989.11.18)), 30.
1379/279/EGK irinyelv, 4B/ EG L 66 (1979.03.16.), 21.
14 80/390/EGK irinyelv, 4B/ EG L 100 (1980.04.17), 1.
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egyes tOkebefektet6k védelmét célozzak, ugyanakkor kézvetve az egységes
eurépai tékepiac mikod6képességének fenntartasat is segitik.

Az Eurépai Unié immiron nem csak az druk és szolgaltatisok egységes
belsé piaca. Az eurépai tOkepiac manapsig a belsé piac térben és id6ben
leggyorsabban valtozé része. Es bir — mint az eléz6ekben kifejtettiik — az egyes
tokepiaci magatartisok folyamatos egységesitésen mentek keresztil, mégis
akadnak alapvet6 mikodési zavarokat el6idézé, és ezaltal az egységesités utjan
valo tovabblépést akadalyozo jelenségek. Ennek leginkabb szembetGné példaja
a részvényekhez kapcsolodo tagsigi jogok gyakorldsanak az egyes tagallami
jogokban meglévé szabilyozasa. Ennek érzékenyebb teriiletei a kvetkezok:!s

- a szavazati jog képviselon keresztil torténd gyakorlasinak kérdése: a
térben is egyre kiszélesed6 piacon érdemes lenne elgondolkodni a részvényes
alta] irasban is leadhatd szavazat kérdésérdl, hiszen nem varhaté el mondjuk
egy dan kisbefektet6t6l, hogy személyesen vagy megbizottja utjdn jelen legyen
annak a spanyol részvénytirsasagnak a rendkiviili kézgyGlésén, amelyben egy
befektetési villalkozason keresztil részvényt vasirolt az el6z6 évi termés
megmaradt hasznabdl.

- személyes részvétel a kozgyhléseken: sok nemzeti részvénytorvény csak
egy-két héttel korabbi értesitési kotelezettséget ir elé a kdzgyilés Gsszehivasat
megel6z6en, raadasul megfeleléen dokumentdlt forma (irdisos meghivé a
napirenddel stb.) betartisa mellett. Igy mig a din befekteté Koppenhagiban
megkapja a szabalyos értesitést, a kozgyulése Madridban mar rég lezajlott.

- az éves mérlegen és a speciilis tézsdei adatokon kiviili informaciok
megszerzéséhez valo jogok: tobb nemzeti jogszabaly biztosit a részvényesnek
irasbeli kérdésfeltevési jogot, mig mashol (pl. Németorszigban) csak a
kozgytlésen lehet kérdést feltenni. Ez mindenképpen zavar6 lehet a kiilénb6z6
honossaga részvényesek jogainak gyakorlasat tekintve.

- a kozgyllés vagy az igazgatosiag hatarozataival szembeni jogorvoslati
jogok:  ésszerinek  tinik  ezek  egységesitése is, tekintettel a
,nemzetkoziesedésre.” Igy tényleg teljes korien megvalésulhatna a honossagtol
fuggetlen részvétel jog-gyakorlas.

Mindezek ellenére Isten ments’, hogy a befektetd, mint piaci szerepld
elkeseredjen, és az eurdpai piacrdl kivonulva ismét tisztin nemzeti jelleget
6ltson, vagy a mikods vallalkozasok helyett csak ingatlan-befektetési alapokba
invesztaljon. Bizunk benne, hogy a jogszabilyok versengése ezen a téren
visszahtizodik, atadva helyét a kozosség érckeit jobban szolgilé egységes
jogalkotasnak.

5 M. LUTTER, Das Europdische Unternehmensrecht im 21. Jabrbundert, Zeitschrift fir
Unternehmens- und Gesellschaftsrecht (ZGR), 2000, 11.
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3. Hitelezdi érdekek

Talin a hitelez6i érdekek azok, amelyek leginkabb a kozosségi tarsasigi
jogalkotas mozgatérugéinak tekinthet6k, hiszen az egységes és hatékony
tokepiac csak hossza tivon is kiszamithato keretek kozott képes a befektetdi
t6két minél nagyobb mértékben koncentrilni. Es mivel — mint az aldbbi
okfejtésbol is kitinik — a hitelez6k személyi kore allaspontunk szerint a
legtigabb a piaci érdekkorok kozil, nyilvin megfeleld prioritast kell biztositani
a jogalkotis folyamatdban az ezen a jogterileten érvényesitendd szabalyoknak.

Elsé kérdésként nem 4rt tisztdzni, hogy ki is mindsil hitelezdnek.
Allsisponmnk szerint mindenki, aki egy vallalkozassal olyan kapcsolatba kertilt,
ami alapjan a villalkozds részére barmilyen anyagi szolgaltatast tcl]emtett de a
szolgiltatasaért (még) nem kapott vagyoni ellenszolgiltatist.® Ez a
megfogalmazis azt sugallhatja, hogy a tarsasig vagyondhoz alapit6 vagy késébb
csatlakoz6 tagként hozzijaruldé (természetes vagy jogi) személyeket is
hitelezének tekintjiik, ami annyiban sintit, hogy a vagyoni szolgiltatast teljesit6
tag a szolgiltatisaért cserébe bizonyos — nem vagyoni jellegli — jogositvanyokat
(tagi-részvényesi jogosultsagokat: szavazati jog a kozgyGlésen, informacidkérési
jog, osztalékhoz valé jog stb.) szerez. Es egyébként is, nem hitelt nyujt a
tarsasignak, hanem az éltala atadott vagyont a tarsasig tulajdonaba adja, ami
miatt a sajat tulajdonjoga az atadott vagyon felett megsziinik, igy végsé soron
nincs is mit visszakovetelnie. Igen dm, csakhogy ebben az esetben mintegy
csere torténik (vagyont adok abbél a célbél, hogy a tirsasig mikodésének
credményeként vagyont kapjak ,vissza”), ami fészabdly szerint kélesonos
vagyonitadist felételez, igy a szolgiltatissal szemben kvidzi kételmi igény
keletkezik a (majdani) ellenszolgéltatas kovetelésére.

Ebbél a — kicsit polgiri jogias — megkdzelitésbol indultunk ki akkor,
amikor arra az allispontra helyezkedtink, hogy mindenki, aki vagyoni
szolgiltatist teljesit(ett) a tirsasag iranyaban (széllito, pénzintézet, tag stb.), és a
szolgiltatott vagyonért cserébe (még) nem kapott vagyoni ellenszolgiltatast
(vételar, kamat, osztalék stb.), az értékviszonyok alapjan hitelezének mindsil.
Tettiik pedig mindezt azért, mert — a ritka kivételektdl eltekintve — a tirsasg
vagyonihoz hozzijarulé tag is a vagyoni ellenszolgiltatis (osztalék, személyes
kozremGkodés dija, egyéb természetbeni juttatisok stb.) reményében és fejében

16 Bir a szinallagma mint f6szabily alapvetGen a polgari jogi szerzodéses viszonyokra
vonatkozik, dllispontunk szerint a gazdasigi tevékenység végzésére létrehozott tirsasag
megalakitisahoz sziikkséges szerzédést (azaz alapszabilyt, amit azonban a kézgytlésnek el kell
fogadnia) is ide soroljuk, hiszen ritkin fordul el5, hogy valaki mindenféle haszonszerzési cel
(azaz arinyos ellenszolgaltatis) nélkil 1ép ilyen tipusa szerzGdéses kapcsolatra masokkal.
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teljesiti a szolgaltatasat (azaz nem ajindékba adja a vagyoni szolgaltatisit).
Tehit mindaddig, amig a tirsasig a2 mikodése sorin neki nem juttat legalabb
olyan mértékd anyagi javakat, mint az 6 vagyoni betétjének az értéke, a tarsasag
wtartozik™ neki, mas szoval a tag , hitelez” a tarsasagnak. Az is alitdimaszthatja a
tagoknak a fenti értelemben vett hitelez6i besorolisit, hogy a villalkozis
megszinése esetén a megmaradt vagyonbol valo részesedés tekintetében is
(pontosan azért, mert nem a sajat vagyonukrol, hanem a tirsasig mint 6nallé
jogi személy vagyonardl van szo) tulajdonképpen hitelezének mindsilhetnek a
felosztas soran.

Ezek a hitelezéi érdekek kezdettdl fogva az Europai Bizottsagnak az
eur6pai vallalkozasi jogra iranyuloé torekvései kozéppontjaban alltak, nem
véletlenil. Ha végiggondoljuk a tarsasagok létrehozdsinak, mikodésének és
megszintetésének folyamatat lithatjuk, hogy mindig azok a (természetes vagy
jogi) személyek vannak a legkellemetlenebb és legkiszolgéltatottabb helyzetben,
akik pénzt (vagy barmilyen mds vagyont) szolgaltattak a tirsasignak, és amivel
szemben csak a jog absztrakt kategoridjaként létezd igénnyel rendelkeznek a
juttatott vagyon ellentételezésére.’” Ha viszont a hitelez6k kizardlag a jog
berkein belill kereshetnek (és talalhatnak) védelmet a ténylegesen nyujtott
vagyoni szolgéltatisuk biztositisira, a kérdés az, hogy a jog milyen médon,
milyen eszko6zok segitségével tudja betolteni ezen szerepét?

Az elsé ilyen eszkoz a megel6zés. Ha felhivjak a hitelezé figyelmét arra, de
legalibbis megadjik a lehetGséget ahhoz, hogy a vagyona kihelyezésének
kockazatat felmérje, maris azt mondhatjuk, hogy adott esetben egy befektetni
kivano hitelez6t megévtunk a veszteségtdl pusztan aziltal, hogy még a vagyon
itaddsa el6tt rintottuk le a leplet a kiszamithatatlan piaci politikat folytatd
cégbe valo invesztalds varhatoan hatrinyos kovetkezményeirdl. Azaz absztrake
eszkozzel haritottuk el a nagyon is materidlis gazdasagi hatranyt. Ahhoz
viszont, hogy a megel6zés mint hitelez6-védelmi eszk6z (vagy inkdbb mdédszer)
értelmet nyerjen, informéciora van szikség. Ez két problémat vet fel. Egyrészt
milyen informiécié szukséges ahhoz, hogy — legalabbis hozzaérté szemek — fel
tudjadk mérni a virhaté kockdzatot, masrészt pedig meg kell teremteni a
lehet6séget az ilyen informaciok eléréséhez. Ennek érdekében sziiletett meg — a
2. fejezetben mar emlitett, a tirsasig mérlegének és tozsdei szereplésével
kapcsolatos adatainak a kozzétételét el6ird iranyelveken kivil — az 1.

17 Mivel nem feladatunk a hitelez6i biztositékoknak a polgan jogban meglevé formait
ismertetni, itt nem szolunk a szerzédeses kapcsolattal Iétesitett biztositékokrol. Azt azonban
megjegyezzik, hogy — kevvs kivételtdl (pl. 6vadék) eltekintve — ezek a biztositékok 1s csak mint
jogi kategoriak léteznek, és pusztin az ugyancsak jogi kategoriaként létezé kotott kielégitési
sorrendben elfoglalt poziciohoz képest jelenthetnek kedvezébb helyzetet, ami 6nmagaban nem
valtoztat az igény absztraktsagan.
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(publicitas) irinyelv.!"* Ez segiti hozzi a hitelezGket ahhoz, hogy példaul — a
tarsasag szervezetének és mikodtetésének specmlls kereteit meghatirozé —
okiratokbdl szerzett informiciok' birtokaban érvényes szerzGdést tudjanak
kotni az adott tarsasaggal, illetve megtudjak adott esetben kivel szemben kell
fellépniiik igényiik érvényesitése végett.

Fontos egzisztencialis érdeke az egységes eurdpai villalkozdsi (és téke-)
piacon megjelené hitelez6knek, hogy az ezen az egységesitett piacon miko6ds,
tobbé-kevésbé azonos felépitésa tarsasigok materidlisan is képesek legyenek a
velik szemben alapos igénnyel fellépé hitelezoket kielégiteni. Materialis
védelem alatt itt elsGsorban a hitelezéi igények els6dleges fedezetét jelent6
tarsasigi vagyont értjik. Azonban mivel a vagyon egy — Osszetételét tekintve
rendszerint, de aktudlis értékét tekintve gyakorlatilag allandéan — dinamikusan
valtozo egység, adott esetben — a gazdasagi kornyezet kedvezotlen viltozasai,
de akar a vezetés szandékosan hatranyos tzletpolitikdja miatt is — egyik percrdl
a masikra elolvadhat. Emiatt viszont nem biztos, hogy képes folyamatosan
betolteni a hitelez6-védelmi funkciéjat. Ennek kiktuszébolésére kertilt sor a 2.
(toke) iranyelv® megalkotisira, ami alapjan a hitelez6 mindenféle egyéb
informacié hidnyaban is biztonsagban érezheti magat abbdl a szempontbol,
hogy az adds tirsasig legalabb az irinyelvben meghatirozott mértékd olyan
vagyonnal (kételez6 t6keminimum) rendelkezik, ami gyakorlatilag minden
esetben a hitelez6i igények kielégitésére szolgal. Mas kérdés, hogy az
iranyelvben meghatirozott t6keminimum mennyiben elégiti ki a gazdasig altal
tamasztott kovetelményeket, illetve a késébbick folyaman mennyire rugalmasan
tudjak ennek mértékét a gazdasagi feltételekhez igazitani.”

4, Vallalkoz6i* érdekek
a) Altalinos megallapitisok
A villalkozok érdekeit azért célszerG elhatarolni a tobbi piaci résztvevo

érdekeitdl (természetesen nem atjarhatatlan hatarokrél van szo), mert a
tényleges villalkozasi tevékenységet folytatni kivano, illetve azt folytaté személy

1% 68/151/EGK iranyelv, AB/EG L 65 (1968.03.14.), 8.

19 Lisd a képviseleti jog terjedelmének és a képviseletre jogosult személyek korének kérdését,
kiilonos tekintettel az elotarsasagi 1étszakban villalt kotelezettségekeért valo helytallasra.

# Lasd a 2. labjegyzetet.

2t Megjegyezziuk azonban, hogy a tilzott rugalmassig allispontunk szerint pont a célzott
biztonsagi faktor hatékonysagat rontana le.

2 Jelen osszefuggésben a villalkozo és vallalkozas szavakat szinonim fogalomként hasznaljuk,
és a gazdasagi életben az effektiv gazdasigi tevékenységet végz résztveviket értjiik alatta.
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(ismét utalunk arra, hogy eurdpai léptékkel nézve a tarsasagi jogban egyelGre
dontGen csak a részvénytirsasigi formiban gondolkodhatunk!) ritkin
rendelkezik a villalkozas teljes finanszirozasihoz szikséges sajit anyagi
forrassal. Emiatt arra kényszeriil, hogy befektetSket keressen, akik biztositjak a
szukséges tokét, cserébe elsGsorban vagyoni szolgiltatast (osztalék stb.)
kapnak, illetve — tulajdonképpen a befektetett eszkozeik védelmére hivatott —
bizonyos jogosultsigokat szereznek a tarsasaggal illetve annak vezetésével
szemben, azonban effektiv Uzleti tevékenységet a tarsasag életében nem
végeznek.” Igy bar a befektetok érdekei dontSen azonosak a tirsasig és az azt
ténylegesen mikodtetSk érdekeivel, motivacioik azonban eltérhetnek.

Europa jogpolitikai nehézségeit mai szemmel nézve szinte csak
csodilkozni lehet a 3. (bels6 fuzid)* és 6. (szétvalas)® iranylevek elfogadasan.
Mivel az elébbi nem csak a fuzidénak (ide értve a részesedés-cserét is), mint a
kozosségi jogutddlas egy specialis fajtdjanak az ismérveit hatirozta meg (€s
vezette be az egyes tagillamokban) Eurépa-szerte, hanem egyuttal — a fuggetlen
konyvvizsgalat és a tarsasag vezetése irasbeli beszamolasi kotelezettségének jogi
megfogalmazasaval — a hatékony kisebbségvédelem eszkozeit is megteremtette,
amelyek a modernitis és a teljesitoképesség benyomasat keltik.2¢ Ugyanez
vonatkozik a szétvalas-iranyelvre is, bar ennek érvényesilése az egyes
tagillamok szabad elhatirozasatol fiigg, ugyanis egyik tagallam sem kotelezheto
a ,,szétvilis” mint jogi forma bevezetésére. A 6. irinyelv hatdsara azonban az
egyes tagillamok gyakorlatilag Osszehangoltak az erre vonatkozo jogi
szabalyozasukat.

Ugyanezt a célt szolgalja a 12. (in. egyszemélyes kft.)” irinyelv is, mely a
kereskedelmi lehet6ségek kibovitése szempontjabdl jelentSs eredményt hozott.
Nagyjabol hisz évvel ezel6tt a romai jogot akceptilt orszigokban — csakugy,
mint manapsig a német jogban a személyegyesitd tarsasigok esetén — az
egyszemélyes kft. és az egyszemélyes rt. még contradictio in adiecto volt: a
ntarsasig”, mint szerzGdéses Osszefogas két vagy tobb személy kozott
fogalmilag kizitja, hogy egyszemélyes formaban létezzen vagy maradjon fenn.
Ugyanakkor ezen orszigok az irinyelv elfogadasaval hatalmas lépést tettek 2
régtdl fogva uralkodo jogi szemléletmaodjuk arnyékan tulra.

A 11. (4n. masodlagos letelepedési)® irinyelv ebben az Gsszefliggésben
kevésbé litvanyos, bir a tirsasagok hatirokon is atnydlé hatékony mikodését
tekintve nem kevésbé fontos. A jogi lehetéség a mésodlagos letelepedés

2 Azonban nyilvinvalé kivételt jelentenek a dolgozoi részvények tulajdonosai.
# 78/855/EGK irinyelv, AB/EG L 295 (1978.10.20.), 36.

5 82/891/EGK iranyelv, AB/ EG L 378 (1982.12.31.), 47.

26 M. LUTTER, ém., 4.

22 89/667/EGK iranyelv, 4B/ EG L 395 (1989.12.30.), 40.

2 89/666/EGK irinyelv, AB/EG L 395 (1989.12.30.), 36.
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alapitasira az EGK tagallamokban azonban mar a Romai Szerz6déssel meg
volt, ugyanis a letelepedés szabadsagit a tarsasagok tekintetében mair a
Szerzbdés 43. és 48. cikke (Amszterdami Szerz6dés 52. és 58. cikk)
megteremtette. Az irinyelv tehat nem vezetett be G eszkozt a villalkozasok
szabadsaganak €s mozgasanak megteremtésére Eurdpiban, hanem a lehetoség
egységesitésére és az ezzel érintett partnerek védelmére szolgalt, a széleskora és
ugyancsak egységesitett informacidkon keresztiil. Ugyanakkor a Szerz6dés ota
eltelt csaknem 40 év alatt — talan a tilsigosan mereven képviselt, egymassal
ellentétes jogi felfogasok miatt — még mindig nem sikertilt a szabad koltozést
korlatoz6 adminisztrativ akadalyokat felszamolni.

b) A szabad koltozéssel 6sszefliggd kérdések

A vallalkozdsok szabad koltozése nem csak az alapitasbol, leanyvillalatok
alapitasabol vagy megszerzésébdl, illetve az Eurépai Unié mas tagillamaiban
egy masodlagos letelepedés létesitésébdl all. A szabad koltozés lényege abban a
lehetdségben rejlik, hogy a tirsasag (egyetlen) székhelyét ne csak példaul
KolnbSl Hamburgba lehessen attenni, hanem akir Ko6lnbol Parizsba is.
Eurépaban — az erre iranyuld, de leginkdbb csak széban kinyilvanitott szandék
ellenére — a toketarsasagi jogokra jellemz6, tisztin nemzeti jegyek miatt ez a
nemzeti jog szerint létrehozott tarsasigok tekintetében — azaz az eurdpai jog
altal létrehozott tarsasagl formak, igy példdul az eurdpai egyestilés vagy eurdpai
rt. kivételével -még nem lehetséges automatikusan.” Hogy ez a jogi helyzet az
EU Szerzédéssel ellentétes, az gyakorlatilag kétségbevonhatatlan. A szakmai
kozvélemény egy minél elébbi jogegységesitést tartana kivanatosnak: ennek az
elvirisnak tenne eleget a hatiron atlépé székhely athelyezésrl szolo 14.
tirsasagi jogi irinyelv-tervezet,” amely 1998-ban keriilt a Bizottsig asztalira.
Az elébb elmondottak azonban ténylegesen csak a formailis székhely-
athelyezésre érvényesek, azaz az alapszabalyban meghatirozott székhely
vonatkozasiban. A  tényleges székhely-dthelyezést, azaz a tarsasag
dontéshozatali kozpontjanak dthelyezését illetben (mondjuk Londonbdl
Koppenhigaba vagy Munchenbe) az a nézet tinik elfogadottnak, amit az EU
Bir6sag a Centros-igyben® hozott itéletében — az elsGbbséget élvezé eurdpai jog
védelme érdekében — fejtett ki. Az itéletben foglaltak alapjan minden ,,fogado

» A német birdésigok allispontja szerint az elkoltozéssel a tarsasig megszinik, a francia
hatésigok pedig 2 masodlagos letelepedés alapitasit a sajit joguk szerinti 4j alapitasnak tekintik
fuggetleniil attol, hogy egy mar létezé tarsasagtol indult el a folyamat.

301997. aprilis 20., ZGR, 1999, 117.

3 212/97 sz. jogeset; nyomtatasban: Zestschrift fir Wirtschaftsrecht (ZIP) 1999, 438; Lasd meg
MISKOLCZI BODNAR P. [szetk.], Exripai tirsasdgi jog, Budapest, 2000, 23.
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orszagnak” megtiltotta, hogy a ,kild6 orsziagban” egyszer mar jogszerien
létrejott és bejegyzett tirsasig jogképességét a sajat terilletén kétségbe vonja.
Roviden: a tényleges székhely-athelyezés lehetGsége az Eurépai Unién belil — 2
tarsasigok honossiga szerint irdinyadé jog viltozasa nélkill — eurdpa-jogilag
clfogadasra keriilt, de valosaggal kierGszakolta a 2. (t6ke-) irdnyelv mérsékelt
kiterjesztését az olyan kft.-kre, mint az angol és ir Private Company, tekintve,
hogy az angolszisz jogban a még személyegyesitd jegyeket viselS, de
alapvetSen tokeegyesito tarsasagi format nem lehet egy az egyben beilleszteni
az iranyelv kontinentlis alapokon nyugvé terminologidjaba.”® Egyébként az
Eurépai Birdsig hasonlé jogértelmezése tinik ki a tobbi szabadsaggal,” illetve
a Kozosségnek az azokon nyugvé politikijaval kapesolatban is, mely a
kolesénos elismerés alapelvének érvényesitésére iranyul. Azaz ami a kildé
orszagban  jogszerden forgalomba  hozottnak, illetve  jogszerden
megalapitottnak minésul, azt a fogadé orszigban is ilyennek kell tekinteni —
eltekintve a koézrend védelmének nyilvinvalé els6bbségéhez fiz6d6
kivételektol.

Mindez persze nem csak tisztin a székhely-dthelyezés kérdésérdl szol,
hanem a villalkozas hatiron atlépS atszervezésér6l is, azaz a hatiron atlépé
faziérol és szétvalasrol is, hiszen ezek is a szabad kolt6zés részei. Mindennek
kibontakozisihoz azonban sziikség van a nemzetkozi fiziérol sz616 irinyelv
tervezetének megalkotisdval kapcsolatos, id6kézben megszakadt munkak
ujrakezdésére is.

c) Konszernjogi kérdések

A tarsasigi jog jelenlegi 4llisa szerint semmilyen jogi vagy egyéb akadély nem
ill az Eurépai Union beliil 2 mas tagorszagokban valé masodlagos letelepedés
létesitése utjaban, éppen ellenkezdleg: az 1989-es, a mis tagillamok misodlagos
letelepedései nyilvantartisinak kozzétételérdl szolé 17. irdnyel?* egységes
standardokr6l gondoskodik ezen a téren. De még mindig egyszer(ibb
megoldasnak bizonyul a bankokkal, és még inkabb a teriileti hatosigokkal
fenntartott kapcsolatokban a nemzeti jog szerint létrehozott és mikodtetett
(leany-)vallalatnak lenni. Az EU Szerzédésnek a szabad koltozéste vonatkozo
részei egyetemes elfogadasa viszont egyre inkibb konszernek kialakulasahoz

2 Annil is inkibb, mivel pl. a német jog szerint a kft. (GmbH) jogi személy, mig angol
megfelelje (PLC) nem az.

3 A letelepedés négyes szabadsiga”: melyik tagorszigban, hazai vagy kiilfoldi jog szerint,
milyen formdiban kivin a tirsasig mikodni, illetve jogosultsig a hazai tarsasigokkal egyenld
elbianasra.

3 89/666/EGK iranyelv, 4B/ EG L 395 (1989.12.30.), 36.



Piaci résztvevok az eurdpai villalkozidsi jogban 227

vezet, még a kozepes méretd vallalkozasok esetén is. Az anyavillalat és a
leanyvallalat k6z6tt viszonyon belill a gazdasagi és jogi kockazat megosztasaval
kapcsolatban csaknem minden eurépai orszagban hianyoznak a viligos jogi
szabalyok. S6t, a jogi helyzet szinte nem is lehetne zavarosabb, ha az ember
példaul arra gondol, hogy Németorszagban is két konszernjog érvényesiil
egyid6ben, egy az rt.-kre ir el6 szabalyokat a joggyakorlat pedig egy ettdl
teljesen eltér6t alkalmaz a kft.-kre. Ez pedig messze van a vallalkozok ¢és a
vallalkozasok altal annyira dhitott jogbiztonsagtol.

d) Az eurdpai jog szerint létrehozott tirsasagok

Gyakorlatilag az6ta, amiota az EU (korabban EGK) létezik, létezik egy terv egy
olyan tirsasigi forma megteremtésére, ami mar nem a — tObbé-kevéshé
harmonizilt — nemzeti jogokbdl, hanem a Kozosség teruletén mindendtt
ugyanazon eurOpai jogbol alakult ki. A gondolat mar a kezdetekkor elblvols
volt és még ma is az, minthogy czzel természetszerileg a villalkozasi
tevékenység folytatasa, a vallalkozas piaci helyzetének meghatarozasa és a
tozsde altali finanszirozasa is sokkal egyszer(bb lehetne az Eurépai Unié teljes
teriletét, mint egységes piacot tekintve. A koribban megalkotott eurdpai
gazdasagi érdekegyesiilés (eurdpai egyesiilés) elsésorban inkdbb a nemzeti jog
altal létrehozott tagoknak az egységes piacon valé megjelenését és mikodését
hivatott dsszehangolni, azaz az egyestiilés maga effektiv gazdasigi tevékenységet
nem végez. 25 évnyi folyamatosan megfeneklést kovetéen kerilt megalkotasra
az eur6pai részvénytirsasigrol (Societas Europaea — SE)™ sz616 rendelet, mivel az
egységes piac tovibbi fejlodéséhez és a vilig egyéb nagy piacaival valé
versenyképesség fenntartasahoz elengedhetetlentl szikségesnek latszott a
nemzeti kotdttségektSl mentes, pusztin a hatékonysigon alapuld viallalkozasi
forma megteremtése és elterjesztése az Eurépai Union beldl.

Elgondolkodtaté viszont egy eurdpai kft. megteremtésének lehetdsége,
hiszen pont az ilyen kozepes méretii villalkozasok érdekében dll a koltségeknek
és az lizleti kockdzatnak — a jelenlegi lehetGségek mellett dontéen valamilyen
konszern-képzédmeényen keresztil torténé — csokkentése. Mivel van mar ilyen
irany torekvés, ezért talin érdemes lenne ezt az elgondolast — akar az Eur6pai
Bizottsig megfelelS presszionalasaval is — tovabbfejleszteni.

Azonban nem szabad megfeledkezniink arrdl a korilményrél, hogy mivel
az eurdpai tarsasagrol szol6 rendeletben a nemzeti jogra utalnak, és ezzel adott

35 Német Aktiengesetz 311. cikk.
3% AB/EG C 124 (1970.10.10.).
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esetben a vilaszthaté jogi megoldisoktdl idegen, nemzeti tradiciokkal bir6
tagillam jogiba probiljik meg ,becsempészni” a kozosségi jogot, ennck a
nemzeti jogi és az eurGpai jogi jogalkotok (jogalanyok) versengése lesz a
kovetkezménye, amibdl nem biztos, hogy az eurdpai forma keriil ki gy6ztesen.
Nem beszélve arrol, hogy a nemzeti jogra utalis — még ha csak igen szik
korben is, a tirsasig létrejottét, létér és alapveté mikodését nem érintve —
tovibbra sem jelent végérvényes megoldist a nemzeti jogtol valo teljes
fuggetlenedésre, mint a kozosségi jogbol eredd tirsasigok létrehozasanak
alapveté céljara nézve.

5. Munkavallaloi érdekek

Alapveté kérdés a munkavillalok érdekképviseletével kapesolatban, hogy az
segyszeri” munkavéllalénak van-e joga beleszolni (és ha igen, akkor milyen
mértékben) az 6t foglalkoztato tirsasag alapvetS dontéseibe mindaddig, amig a
fizetését rendszeresen kapja. Nem tagadhat6 le annak a szemléletmédnak a
létjogosultsiga, miszerint a dolgozok feladata annyi, hogy a legjobb tudasuk és
képességiik szerint elvégezzék a rijuk kiszabott munkit, amelyért megkapjak a
megérdemelt munkabért. Ezen til azonban semmi keresnivaljuk nincs a
vezetésben, hiszen a villalkozis irdnyitisit és mikodésénck kereteit azok
jogosultak meghatirozni, akik — amellett, hogy doént6 tSbbségikben
hivatisszer(en is ezzel foglalkoznak, tehat a tanult szakmajukat gyakoroljak —a
pénzitket kockaztatjik. Ezzel szemben ill 2 munkavallaloknak a létbiztonsagot
jelenté munkahely megdrzése irinti igénye, mivel 2 munkahelyiik gyakran keril
veszélybe a vezetés illandé profitmaximalizilasi céljaval Osszefiggo
létszampolitika miatt, igy jogos a munkahely megdrzését elGsegité (azaz 2
:'m.m]q-.ahq:l}r létét kozvetleniil érintd) valamennyi dontésbe valé beleszolas irant
igény is. Mas kérdés, hogy hogyan hatirozhaté meg azon szervezeti-irinyitasi
dontéseknek a kére, amelyek a munkahelyeket kozvetleniil érintik.

Az elmilt évek soran kiderilt, hogy kiilonbséget lehet és kell tenni a
munkavillalék informilasa és kozremakodése kozott. Az elébbi a
kapitalistinak aposztrofilt modell enyhébb viltozataként is felfoghat6, ahol a
munkavallalok értesiilnek a varhat6 (iltaliban csak az Gket kozvetlentl érnintd)
jelentésebb  dontésekrdl, és — legtobbszor a  szakszervezeti tipusa
érdekérvényesités befolyasinak sulyatol fuggben — megkisérelhetik befolydsolni
a dontések végrehajtisat. A masik megoldas szerint a munkavallalok képvisel6i
mir eleve részt vesznek a munkavillalokat kozvetlenil érinté dontések
kidolgozasiban, illetve legtobbszor az ilyen dontések érvényességchez a
munkavillal6i képvisel6k egyetértése is szikséges.
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Az ecurdpai izemi tandcsrél szolé iranyelv’ fontos gyakorlati és
pszichologiai jelentGsséggel bir, és azt a széles kérben elterjedt vélekedést
timasztja ald, mely szerint a véllalkozis vezetése és a munkavallalok kozott
konfronticié ideje a multé (kellene hogy legyen), és az egyes munkavillalékkal
valé egyuttmikddésre és lojalitisuk biztositisira nincs megfelelébb eszkoz,
mint a munkavillaléi kollektiva képvisel6itSl és altal, a velik valé parbeszéd
soran begyGjtott bizalmas informicidk, és az ezck alapjan el6re tervezett és
tervezhet6 vezetSi dontések.

Egészen mis a helyzet a munkavillalok résguételi jogdval kapcsolatban a
tirsasig vezetésében és ellen6rzésében. Itt allaispontunk szerint nem varhaté
valédi kompromisszum, mivel be kell litni, hogy a one-board rendszeri
jogrendszerekben  (Nagy-Britannidban, irorszégban, Franciaorszigban,
Belgiumban é€s Luxemburgban) a dolgozéi részvételnek a német, holland vagy
osztrdk jogban honos formija nem valésithaté meg pusztin normativ
dontéssel, mivel az ilyen részvétel az igazgato-tandcs integrativ jellegéhez
képest alind lenne. Eurépanak meg kellene tanulnia egyutt élni ezzel (és még
szamos mas) jogi formai kilonbséggel, nem pedig az egységesités talzott (és
néha értelmetlen) kovetelésétdl vezérelve, a nemzeti 6ntudat szintjén tovibb
mélyiteni a meglévé ellentéteket. Tekintettel arra, hogy véleményunk szerint a
profitmaximalizalé tirsasagok teljesit6képességére mindaddig nem bir dontd
befolyassal a munkavillaléi érdekek megjelenésének formidja, amig a
munkavallalok életszinvonala az altaluk végzett munkanak megfelel, nem
hissziik, hogy ez a fajta kilonbség gatolnd az egységes eurdpai piac kialakulasat
és hatékony mikdodését, **

6. Osszegzés

A fentick végiggondoldsa utin megallapithatjuk, hogy az eurdpai tarsasagi
jogalkotds a ,huzbdagazat” szerepét toltotte be a kozosségi jogalkotasban,
_ azonban ez a szerep az utdbbi id6ben egy kicsit hattérbe szorult: a kezdetekkor
az egységes belsé piac megteremtése volt az az elsédleges cél, ami mentén a
kozosségl jogalkotas f6 csapasirdanya haladt. Azonban a belsé piac dltalaban vett
egységesiilésével és a wvillalkozasok kereteinek kiszélesedésével felszinre
keriiltek olyan, a nemzeti jogokban gyGkerez6 ellentétek, amelyek egységes

3194/45/EU iranyelv, AB/ EG 1 254 (1994.09.30.), 64.

3 Megjegyezziik, hogy az eurdpai rt.-r6l sz6lo rendelet elfogadasahoz az is kellett, hogy a
dolgozoi részvétel kérdését kivegyék a javaslatbol, és egy majdani kilén iranyelv targyava
tegyek, ami nagy valosziniséggel — az eltéré modellek ésszeri mértéki uniformizalasa mellett —
kotelezGen valaszthato alternativakat fog tartalmazni a lehetséges szervezeti megoldasokra.
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kozosségi szintl felolddsdra a nagyon kozeli j6voben egyelOre nincs remeény.
Amennyiben a kozosségi jogalkotas letéteményesei nem taldljak meg azt az
egyensulyt a kozosségi és nemzeti jogok kozott, ami mellett a véllalkozdsok
fejlédése fenntarthatd, az ellentétek okin nem kell6 mértékben kihasznalt
potencidl miatt Eurdpa lemaradhat a vilig t6bbi nagy piacival folytatott
versengésben.



