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I. Az értekezés el6zményei, témaja és célkitiizései

A részvénytarsasdg a gazdasagi tarsasagok legdsszetettebb vallalkozasi
formaja. A részvénytarsasag tékeegyesito tarsasag, amelyben a tarsult tagok
(részvényesek) személyes tulajdonsagai kevéshé fontosak és a nagyobb
hangsuly az altaluk rendelkezésre bocsatott eréforrasokon, a t6kén van. A
részvénytarsasagrol az is elmondhatod, hogy olyan tékeegyesiilés, amely a
részvényesektol fliggetlentil is képes miikddni.

A részvénytarsasag szervezeti miikddésében a demokratikus igazgatas elve
érvényesiil, ahol foszabaly szerint a tarsasdg kozgyiilésein a részvényesek
tobbsége hozhat érvényes hatarozatot, a vezetd tisztségviselok feladata a
tarsasag iranyitasa, a feliigyelGbizottsag a tarsasagi érdekek megovasanak
céljabol az iigyvezetést ellendrzi és a konyvvizsgald a tarsasag torvényes
mitkodésének egyik biztositéka.

Részvényesi szempontbdl a vagyoni jogok fontosabbnak tiinhetnek, mind a
nem vagyoni/szervezeti jogok, hiszen a ,befektet6” elsddleges célja a
nyereség megvaldsitasa, ami osztalék kifizetés vagy arfolyamnyereség
(nyilvanosan miik6d6é részvénytarsasigok esetében a részvény vételi és
eladasi ara kozotti kuldnbség) formajaban jut el hozzd. A nyereség
megvaldsitdsa szempontjabol a részvényes szamara azonban az is
nélkiilozhetetlen, hogy a tarsasig eredményesen miikodjon, mert osztalékot
csak annak adozott eredményébdl kaphat. Eppen azért, hogy a részvényes a
tarsasag gazdalkodasat befolyasolni tudja, érdekében allhat, hogy dontéseivel
hatast gyakoroljon annak iranyitasara. Ezt a befolyast elsédlegesen a nem
vagyoni/szervezeti jogainak gyakorlasaval valdsithatja meg.

A magyar jogtorténeti szakirodalomban megfogalmazott allaspont szerint a
részvényesek két csoportja alakult ki: ,,az egyik kis csoport az alland6 nagy
részvényesek, akik megszilintek névtelen tékésnek lenni és donté befolyast
tudtak gyakorolni a vallalat iranyitdsara. Velik szemben &llt a
kisrészvényesek nagy tomege, akik csak az osztalék vagy az
arfolyamnyereség érdekében vasaroltak részvényeket, de a tarsasag ligyeibe
nem tudtak, s altalaban nem is akartak beleszdlni. A kisrészvényes mar nem
is vallalkozd, hanem szinte kolcsonadd lett.”! Amint az az idézett
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szakirodalmi sz&vegrészbdl is kitlinik, els6sorban a részvénytarsasag ,,nagy
részvényeseinek”  szempontjab6él lehet fontos az, hogy nem
vagyoni/szervezeti jogaikat gyakoroljak, mert 6k azok, akik ténylegesen
meghatéroz6 befolyéssal tudnak lenni a tarsasag iranyitaséara. Természetesen
a vagyoni és nem vagyoni/szervezeti jogok az egyenl$ banasmod elve alapjan
egyarant a kisebbséget is megilletd jogoknak tekintenddk, éppen ezért a
tarsasagi jogi szabalyozasok kiilénos figyelmet forditanak a kisebbségi tagok
nem vagyoni jogai gyakorlasanak biztositasara, igy példaul a kozgytilés
Osszehivasanak kezdeményezésére vagy a napirend kiegészitésének jogara.

Ertekezésiinkben a részvényesek legalapvetébb nem vagyoni/szervezeti
jogait vizsgaljuk a magyar és roman tarsasagi jogban. Allaspontunk szerint a
vizsgaland6 téma aktualitasat els6sorban az adja, hogy a részvényesi nem
vagyoni jogok gyakorlasanak biztositasa és ezek védelme allandd jelleggel
jelen vannak a kiillonbozé tarsasdgi jogi norméakban. Ugyanakkor a
vizsgalodas targyat képezé téma, a relevans tarsasagi jogi normak
értelmezése, a birdsagok gyakorlataban is gazdagon tetten érhetd.

Bar a magyar és roman tarsasagi jog eltéré dogmatikai alapokon nyugszik —
a magyar tarsasagi jogban foként a német, mig a roman tarsasagi jogban a
francia hatds mutathatd ki —, a hatalyos szabalyok mindkét orszag esetében
hasonlosagot mutatnak. Szédmos kiilonbség, foként a joggyakorlatban
kialakult megoldasok eltérése is kimutathatok. Ertekezésiinkben arra
vallalkozunk, hogy a részvényeseknek biztositott nem vagyoni jogok
szempontjabol megvizsgaljuk e két orszag hatalyos tarsasagi jogi
rendelkezéseinek gerincét képezd szabalyokat.

Amint azt az 6sszehasonlitd tarsasagi jogi elemzés jelent6sége kapcsan a
magyar jogi szakirodalomban is rogzitik, a kiilonbdz6 nemzeti tarsasagi
jogok tapasztalatainak Osszevetd értékelése, kovetkeztetések
megfogalmazasa a tarsasagi jogok fejlddésének sikeréhez jarulhat hozza.?

2 SZIKORA Veronika, Az sszehasonlito jog fokuszaban: az eurdpai tarsasagi jogi
jogkozelités, In: SZIKORA Veronika — ARVA Zsuzsanna (szerk.), Jogtudomany a
Jjogfejlédés szolgalataban. Szemelvények a modern jogi kutatasok korébsl, A
Debreceni Egyetem Allam- és Jogtudoményi Karénak kiadvanya, Debrecen, 2017,
182.



1. Az értekezés hipotézisei

Kutatasunk kapcséan a kovetkez6 hipotézisek fogalmazhatok meg:

1. A magyar tarsasagi jog német tipust tarsasagi jogként, a roman tarsasagi
jog pedig elsésorban francia tipusi tarsasagi jogként alakult ki.
Vizsgéalddasunkkor felmeriilt az a kérdés, hogy a részvénytarsasagi és féként
részvényesi jogok kapcsan megnyilvanulnak-e alapveté eltérések a hatalyos
magyar és roman tarsasagi jogi szabalyozasok kozott. A kdvetkeztetésiink
abba az irdnyba mutat, hogy a val6ségban a hatalyos tarsasagi jogban nincs
erdteljes eltérés, egyfeldl a jogharmonizacionak koszonhetden, de legalabb
ennyire fontos, hogy a részvényesek nem vagyoni jogait megalapozo, jogilag
védett érdekek (a részvényesek megfeleld tajékoztatdsa vagy a
dontéshozatalban val6 részvételiik biztositdsa sth.) azonosak mindkét
&llamban, és ennek kovetkeztében a jog is hasonlé megoldasokat fog
kialakitani.

2. A romén szabdlyozas részben elavult, nagyon gyorsan késziilt a
rendszervaltis utan, alapveté modellje pedig a II. Karoly Kereskedelmi
Torvénykonyv, tehat egy 1940. évi viszonyokat tiikrozd jogszabaly, amelyet
legalabb negyven alkalommal mdédositottak az elmalt huszonnyolc évben —
gyakran EU harmonizacios kényszerb6l —, megtorve ezzel a jogszabaly belso
egyensulyat és koherencidjat. Ezzel szemben a magyar szabalyozas Uj és igy
a legutolsé allapotat jelzi a tarsasagi jog nemzetkozi fejlédésének. Ezt a
hipotézist az értekezés f6 vonalaiban vissza is igazolja.

3. A magyar tarsasagi jog ujdonsaga, a széles korii diszpozitivitas
jogbizonytalansagot is eredményezhet, elsGsorban a részvénytarsasagok
esetében. Ez néhany esetben, amikor adott norma kogens vagy diszpozitiv
jellegének megallapitasara kerdil sor, redlis nehézségeket vet fel. Ezt a kérdést
altalanosan nem volt célunk elemezni, ezzel a szakirodalom folyamatosan
foglalkozik,* a joggyakorlat is még keresi a helyes megoldasokat, és az ilyen

3 VERESS Eméd, A maganjog Ujrakodifikalasanak kisérletei I1. Karoly idejében, In:
VERESS Emdd (szerk.), Erdély jogtdrténete, Forum luris Kényvkiado, Kolozsvar,
2018, 465-466.
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altalanos elemzés akar kilon tudomanyos kutatas targyat képezhetné.
Viszont a részvényesek nem vagyoni jogai kapcsan felmeriild vitatott, vagy
vitathatd kérdésekre ki kellett térniink (példaul a feliigyel6bizottsag
megvalasztasa kapcsan jelentkezd kérdések), és ezek vizsgalata a dolgozat
fontos részét képezi.

4. A joggyakorlat kapcsan azt a hipotézist allitottuk fel, hogy a birésagok a
részvényesi jogok megfelelé védelmét és érvényesiilését biztositjak. A
kutatas soran kiderilt, hogy a magyarorszagi birésagi gyakorlatban akar a
gazdasagi tarsasagok kiilonbozo, egymast kovetd szabalyozasain ativeld
maodon, kovetkezetesen alkalmaztdk a részvényesi jogokra vonatkozo
eléirasokat, fokozatosan fejlesztve, a felmeriild 0j problémakra megoldast
keresve a kapcsolddd joganyag értelmezését. A roman jogrendszerben is
szamottevl birdsagi gyakorlata van a nem vagyoni részvényesi jogoknak,
viszont ez a gyakorlat nem mutatja azt a kdvetkezetességet és viszonylagos
kiszdmithatdsagot, ugyanis vannak kritikus Kkérdések, amelyek esetén
jogbizonytalansdg all fenn, ami annak tudhaté be, hogy a kiilonb6z6
itélétablak szintjén nem egységes a kialakult joggyakorlat. Ez egyébként
Osszefigg a masodik pontban jelzett hipotézis kapcsan levont
koveteztetéssel: a sorozatos modositasok kdvetkeztében koncepcionalis
toredezettseg alakult ki a jogszabaly szerkezetében, ami a birdi jogalkalmazas
mindségére is kdzvetleniil és negativan hatott.

I11. Az értekezés szerkezete és a kutatas mddszertana

Az értekezés nyolc fejezete harom {6 részre oszlik. Az elsd szerkezeti egység
a bevezeté fejezetet foglalja magaba, melyben megindokoljuk

allitdlagos diszpozitivitasarol, Gazdasag és Jog, 2015/11., 8-14. AUER Adam, A
diszpozitivitas jelentdsége a tarsasagi jogban, Magyar Jog, 2016/7-8, 395-404. AUER
Adéam, Gondolatok a Ptk. Harmadik kényvének diszpozitiv szabélyozasardl, In: AUER
Adéam — DUL Janos (szerk.), Opuscula Civila 2016-2017, Budapest, Dialog Campus
Kiad6, 2019, 52-63. VEKAS Lajos, A diszpozitiv szabalyozas elve és az elv kérddjelei
a gyakorlatban, Magyar Jog, 2018/7-8., 385-391, VERESS Emd&d, Lehetséges-e
Magyarorszagon bemutatéra sz6l6 részvényt kibocsatani? Megjegyzések a magyar
KISFALUDI Andras, A jogi személyek szabalyozasa az Uj Polgari Torvénykonyvben,
Jogtudomanyi Kozlény, 2013/7-8, 333-342.



témavalasztasunkat, megjeloljik az értekezés soran vizsgalni kivant
jogrendszereket, a célkitlizéseket és hipotéziseinket. A bevezetd fejezetben
(1. fejezet) ismertetjik az értekezés kutatds modszertanat is. A masodik
szerkezeti egység hat fejezete (2-7. fejezetek) az értekezés ,,gerincét” képezi.
Ezekben a fejezetekben a részvényes nem vagyoni jogait vizsgaljuk. A
masodik fejezetben a részvényes személyét vessziik gorcsé ald, a részvényesi
jogviszony keletkezésének és megszlinésének eseteit, a részvényesi jogok
lehetséges osztalyozasat ismertetjlk.

A kovetkez6 fejezetekben az altalunk vizsgalt nem vagyoni jogok elemzésére
keriil sor. Az 6t nem vagyoni jogosultsag vizsgalatara a kovetkez6 sorrend
szerint torténik: az informaciohoz valo jog, a kdzgytlésen valo részvétel joga,
a szavazashoz vald jog, a vezetd tisztségviselok és feliigyelobizottsagi tagok
jelolésének és megvalasztasanak joga és a kozgyllési hatarozatok birdsagi
felulvizsgalatanak joga. A jogokat vizsgald fejezeteket az adott nem vagyoni
jogra vonatkozo6 bevezet6 résszel inditjuk, ezt kdvetden kiilon alfejezetekben
vizsgaljuk a magyar és roman tarsasagi jogi szabalyozast és a vonatkoz6
joggyakorlatot, majd mindegyik fejezet végén rovid 6sszegzé rész talalhato,
melyben néhany komparativ kdvetkeztetés bemutatasara keriil sor. Az utolso
fejezetben (8. fejezet) az értekezés eredményeinek az Osszefoglaldsat
végezzik el, kiemelve a legfontosabb eredeti tudomanyos eredményeket.

Vizsgalatunk sordn a tarsadalomtudoményi kutatdsok tdbb maddszerét
alkalmaztuk: a jog-Osszehasonlitd, a leir6-elemz6, a kovetkeztetés
madszereit és ott ahol sziikségesnek itéltik meg, a torténeti modszert is
hasznaltuk. A tudomanyos eredmények eléréséhez elvezetd folyamatban a
kutatas egyik elkeriilhetetlen modszere volt a témat érinté magyar és roman
tarsasagi jogi szakirodalom forrasainak a feltarasa és feldolgozasa, a kutatas
témajahoz kapcsolddd jogszabalyok 0Osszegylijtése ¢€s 0Osszehasonlitd
vizsgalata, a relevans joggyakorlat elemzése. A jog-dsszehasonlitas
madszere alapjan figyelembe vettik az 8sszehasonlitott jogrendszerek kozott
kimutathaté hasonldsagokat és kiilonbségeket. A leird-elemz6 modszer
segitségével igyekeztiink a jogszabalyszovegekben jelentkezé problémakat
meghatarozni, az értelmezési kérdésekre ravilagitani. A leir6-elemzg
mabdszerhez szorosan kapcsolddik a kovetkeztetés maddszere, melynek
segitségével (j allaspontok megfogalmazasara térekedtiink.



IV. Az értekezés Uj tudomanyos eredményei

A kutatas soran egyfel6l a magyar és a roman szakirodalom és joggyakorlat
Osszehasonlitd  szintézisét, elemzését végeztiik el. Az egyszerll
Osszehasonlitason tul is sikeriilt tudomanyos, akar gyakorlati relevanciaval is
bird eredményeket elérni. A jelen 6sszegzd fejezet a dolgozat legfontosabb
eredeti tudomanyos eredményeit tartalmazza, azzal a megjegyzéssel, hogy
ezek az eredmények a vizsgalt teriilet korabbi szakirodalmara és a relevans
bir6i gyakorlatra természetes modon épiilnek ra.

A kutatas kovetkez6é tudomanyos eredményeit szeretnénk kiemelni:

1. A részvényesek tajékoztatashoz valé joga kapcsan a magyar tarsasagi jogi
szabalyozas szerint, a részvényesek a kozgylilés napja elétt legalabb 8 nappal,
irasban benyujtott kérelemben felvilagositast kérhetnek a napirendi pontokra
vonatkozdan. A felvilagositast tartalmazo valaszt a részvényesek a kozgytilés
napja el6tt legalabb 3 nappal meg kell kapjak. A jogszabaly nem tartalmaz a
valaszadds formajara vonatkozd eldirdst, de a megfogalmazasbol arra
kdvetkeztethetiink, hogy ezt irdsban kell megadni. Fontos megemliteni, hogy
ez a részvényesi jog kizardlag a kozgyllés napirendi pontjaiban
megfogalmazott lgyekkel kapcsolatban gyakorolhat6. Az igazgatdsag a
felvilagositasi kérésre a valaszadast megtagadhatja, ha a kdzgyiilés napirendi
pontjaitol idegenek a kérdések.

Véleménylink szerint a 8 napos hatarid6 csak az irasban megfogalmazott
felvilagositasi kérésre vonatkozhat, és nem korlatozhatja a részvényes Ptk.
3:257. §-ban biztositott kozgy(ilésen torténd felvilagositasara vonatkozo
jogat. Amennyiben tehat a részvényes elmulasztott legalabb 8 nappal a
kozgyiilést megelézden irasbeli felvilagositast kérni, megteheti ezt a
kozgytilésen.

2. A t4jékoztatashoz val6 jog kapcsan kiemelnénk még a Ptk. 3:258. § (2)
bekezdésének rendelkezéseit, amely a szamviteli torvény szerinti
beszamoloval és a vezetd tisztségviselok jelentésével kapcsolatos
tajékoztatasi jogot rogziti. A §. értelmében az igazgatdsag, valamint a
feliigyel6bizottsag a beszamolonak €s a jelentéseknek a Iényeges adatait a
kozgylilést megelézden legaldbb 15 nappal koteles a részvényesek
tudomasara hozni. A tajékoztatas természetesen hamarabb is megtorténhet,
ez nyilvanvaldan kovetkezik a §. megfogalmazasabol, azonban 15. napnal
rovidebb hatarid6t az alapszabaly nem irhat el6. A jogszabaly nem részletezi,



hogy mi szamit a jelentés kapcsan lényeges adatnak és azt sem, hogy ezeket
az adatokat hogyan kell a részvényesek rendelkezésére bocsatani.
Meglatasunk szerint a lényeges adatok kozlésének a mddjat az
alapszabalyaban kell régziteni. Amennyiben erre nem kerilt sor, akkor a
kozgyiilési meghivo megkiildésének az eldirasait kell figyelembe venni.

3. Amint azt a roman szabalyozas kapcsan ismertettiik, a jogi
szakirodalomban és a joggyakorlatban eltéré vélemények vannak azzal
kapcsolatosan, hogy a tajékoztatashoz valdé jog vonatkozasdban a
meghivénak milyen részletességgel kell a napirendi pontokat ismertetnie.
Meglatasunk szerint a Tarsasagokrol szo6l6 torvény rendelkezéseibdl csak az
kovetkezik, hogy a kdzgyiilési meghivoban vilagosan és egyértelmiien fel
kell tintetni a megtargyalasra keriild napirendi pontokat, azonban a
jogszabaly nem rendelkezik azok részletekbe mend ismertetésérdl. Az adott
témakor targyalasakor ismertetett bir6i gyakorlattal egyetértve allaspontunk
az, hogy nem elégséges csak egyszerlien felsorolni a napirendi pontokat,
hanem ezekhez a hatékony ¢és el6zetes informacidatadas érdekében
magyarazatot is kell flizni.

A napirendi pontok pontos megjel6lésének célja a részvényesek
tajékoztatasa. A kozgylilési meghivoban feltiintetett napirendi pontok
tartalma kapcsan a szakirodalmi allaspont az, hogy nem szerencsés az olyan
megfogalmazas, mint ,,egyebek” vagy ,.egyéb tigyek”. Ezek a tal altalanos
kifejezések félreértésekhez vezetnek és tulajdonképpen a jogszabalyban
meghatérozott elvarasokat sem teljesitik.5 Alldspontunk szerint az ,,egyéb”
kérdésekben a kozgyiilésen hatarozat nem hozhatd, hacsak errél a
részvényesek egyhanguan nem dontenek. Ellenkez6 esetben a kozgyiilési
hatérozatot a hatarozatot ellenzd részvényesek és azok a részvényesek, akik
nem vettek részt a kdzgyiilésen a birosagon megtamadhatjak.

4. A részvényes kérdésfeltevés joga kapcsan ismertettilk, hogy a roman
szabalyozds lehetdvé teszi a részvényesek szdmara, vagyoni
hozzajarulasanak mértékétsl fiiggetleniil, hogy a kozgyiilés Osszehivasat
kovetden, de még annak megtartasa el6tt a tarsasag mitkodésével kapcsolatos
kérdéseket intézzen a tarsasag vezetd tisztségviseloi felé. A kérdéseket
irasban kell a vezetd tisztségvisel6khoz eljuttatni, akik a kozgyiilés keretében

® GEORGESCU, i.m. 318.



valaszolnak a feltett kérdésekre. Arrdl, hogy a vélaszadasra szoban vagy
frasban keriil sor a jogszabaly nem rendelkezik. Allaspontunk szerint a
véalaszadas megtorténhet csak szoban, az elhangzottakrol jegyzOkonyv
készil, majd a részvényes informéacids jogara vald hivatkozéssal arrdl a
kozgyiilést kovetden masolatot kérhet.

5. A kozgyllésen vald részvételi jog kapcsan kiemeltiik, hogy a magyar
szabalyozas a nyilvanosan miikddo részvénytarsasag esetében eldirja, hogy
legf6bb szerv hataskorébe tartozo kérdésekrdl kozgyiilés tartasa nélkiil nem
lehet hatarozatot hozni [Ptk. 3:268. § (3) bek.]. A jogszabalyi rendelkezésbol
kovetkezik, hogy nyilvanosan mikodd részvénytarsasag iilés tartasa nélkiil
hatérozatot nem hozhat, igy tehat nem élhet a 3:20. § 4ltal biztositott, tilés
tartasa nélkuli hatarozathozatal lehet6ségével. A rendelkezés meglatasunk
szerint kogens, ettdl eltérni nem lehet, ezért semmis az alapszabaly azon
rendelkezése, amely a  hatarozathozatalt nyilvanosan  miikodo
részvénytarsasag esetében iilés tartasa nélkiil is lehetové teszi.

6. A Ptk. 3:271. § (1) bekezdése szerint zartkoriien mitkodd részvénytarsasig
esetén a kozgyiilést annak kezdénapjat legalabb tizendt nappal megelézben,
a részvényeseknek kildott meghivo Gtjan kell 6sszehivni. A § (2) bekezdése
lehetévé teszi, hogy részvényesi kérésre a kozgytilésre szold meghivot
elektronikus uton kiildjék meg. Amint azt kiemeltiik zartkoriien miikodo
részvénytarsasag esetében a kdzgyililés 6sszehivasa egyszertibb feladat lehet,
hiszen a részvényesi struktira atlathatobb, mint nyilvanosan miik6do
részvénytarsasag esetén. Véleménylink szerint szerencsésebb és célszeriibb
megoldas lenne, ha a kozgyllési meghivot zartkériien mikodo
részvénytarsasag esetében gy irdsban, mint részvényesi kérésre elektronikus
Gton is megkuldésre kertilne. Az ismertetett szakirodalomi allaspont® szerint,
az elektronikus alairds vagy az (izenet azonosithatdsagat biztosité megoldas
nélkil kaldott e-mail azonban visszaélésekre adhat alkalmat, ezért az
alapszabalyban a meghivd biztonsagos elkiildése érdekében megfeleld
informatikai megoldasokat kéne pérositani. Amint ismertettiik, a roméan
szabalyozas Ugy rendelkezik, hogy az e-mailben kiild6tt meghivot mindsitett
elektronikus alairassal kell ellatni. Egy ilyen megoldas atvétele a magyar
szabalyozéshan is javasolt lenne.

® GAL Judit, In: PETRIK Ferenc (szerk.), i.m. 379.



7. A roman tarsasagi jogi szabalyozas 2006. évi modositasaig az
osztalékelsGbbségi részvény tulajdonosai nem vehettek részt a tarsasag
kozgyiilésein. A modositasok kovetkeztében lehetdve valt a kozgyiilésen valo
részvételiik, azonban szavazati joggal tovabbra sem rendelkeznek. A
madositasok kovetkeztében felmeriilt az a kérdés, hogy az osztalékelsGbbségi
részvény  tulajdonosai  kezdeményezhetik-e ~a  részvénytarsasag
kozgyiilésének az Osszehivasat. Nem értiink tehat egyet azzal az ismertetett
allasponttal, miszerint az osztalékels6ébbségi részvényesek nem kérhetik a
tarsasag kozgytilésének az dsszehivasat.” Meglatasunk szerint ennek semmi
torvénybdl fakado akadalya nincs, s6t alapszabalyban sem lehet ezt a jogot a
részvényestol elvenni.

8. A kumulativ szavazds kapcsan a romén jogi szakirodalomban olyan
allaspont is fellelhetd, amely szerint ez a szavazati rendszer nem biztositja a
részvényesi jogok egyenldségét,? de olyan allaspont is van amely szerint a
kumulativ szavazds a szavazattGbbszorézés egyik tipusa.’® Amint azt
ismertettilk, allaspontunk ebben a kérdésben az, hogy a kumulativ szavazati
rendszer a tarsasag minden részvényese szamara egyenld jogokat biztosit. Az
ismeretet példa is alatdmasztja azt, hogy a kumulativ szavazati médszer
alkalmazasakor minden részvényes ,.egyenlé banasmdodban” részesiil. A
szavazati rendszerrel a jogalkotd valdéban a kisebbségi részvényesek
képviseletét kivanja biztositani a tarsasag testlleti szerveiben, azonban
meglatasunk szerint ezzel nem sériil a részvények altal biztositott jogok
egyenl8ségének az elve. A masodik éllaspontra reflektalva allaspontunk az,
hogy a kumulativ rendszer nem képezi a szavazattdbbszordzés egyik tipusat,
hiszen a szavazattfbbszordzéssel ellentétben, ahol egy részvény tobbszords
szavazati jogot biztosit, kumulativ szavazaskor az ardnyossag elve nem sérdil,
azaz egy részvény tovabbra is egy szavazatot biztosit. Bar a kumulativ
szavazas jogintézményének magyarorszagi alkalmazésa nem ismert és a
szakirodalomban sem talélni e jogintézményre vonatkozo részletes leirast,
allaspontunk szerint célszerii lenne e jogintézményt a magyar jogalkoténak
vagy joggyakorlatnak meghonositani.

" CARPENARU - PIPEREA — DAVID, i.m. 398.

8 TUTUIANU Adrian, Piata de capital. Regimul juridic aplicabil participantilor,
Editura Hamangiu, 2007, 130.

® SCHIAU — PRESCURE, i.m. 330.
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9. A szavazati jog esetleges kizarasa és korlatozasa kapcsan az idézett magyar
jogi szakirodalmi allaspont szerint, a Ptk.-ban meghatarozott eseteknek,
amikor a szavazasra jogosult személy nem gyakorolhatja szavazati jogat,
kiilsé hatasa nincs.1% Eppen ezért az idézett szerzé allispontja szerint a tagok
vagy alapiték amennyiben meg tudnak egyezni egymassal, a szavazati jog
akkor is gyakorolhato, ha ezt a Ptk. tiltana. Ismertetett allaspontunk szerint a
rendelkezés tartalmabol és esetlegesen modellezhetd céljabol ez a
diszpozitivitds egyértelmilen nem Aallapithaté meg. Igy példaul, ha a
kozgyiilésen olyan hatarozat sziiletik, amely hatarozat kotelezettség vagy
felelosség aldl mentesit, vagy a jogi személy terhére masfajta elényben
részesit egy részvényest, az érdekelt részvényes adott hatarozathozatalban
valo részvétele véleményiink szerint nem csak a tarsasag érdekeit (belsd igy),
hanem adott esetben a tarsasag hitelezéinek az érdekeit (kiils6 Uigy) is sértheti.

10. Amint azt ismertettiik, a szavazatels6bbségi jogot biztositd
részvényosztalyt és annak altipusait a roman tarsasagi jogi jogszabaly nem
nevesiti.  Allaspontunk szerint a  szavazattdbbszorozd —részvény
kibocsatasanak lehetésége a torvény megfogalmazasabdl kovetkeztethetd.
Az értekezésben hivatkozott hitelintézetekrdl és a tékemegtelelésrdl sz6lo
99/2006. szamu siirgdsségi kormanyrendelet 12. cikkének (2) bekezdése,
kifejezett tiltd rendelkezést tartalmaz arra vonatkozoan, hogy a hitelintézetek
alapszabalydban eltérjenek az egy részvény — egy szavazat elvtol.
Amennyiben a Tarsasagokrol szo6l6 térvény nem adna arra lehetéséget, hogy
a részvénytarsasdgok tobbletszavazati jogot biztositd részvényeket
bocsassanak ki,  szikségtelenné véalna az emlitett siirgésségi
korményrendeletben megfogalmazott tiltas. gy tehat nem értiink egyet azzal
a szakirodalomi allasponttal, amely szerint abbdl, hogy a Tarsasagokrol sz6l6
torvény csak a részvényekhez kapcsolddd szavazati jog korlatozasanak a
lehetéségét irja el [Tarsasagokrol szold torvény 101. cikk (2) bek.], az
kovetkezik, hogy a részvényhez tdbbletszavazati jog nem kapcsolhaté.

11. Amint arr6l széltunk, a megtdmadasi jog kapcsan, a megtamadasara
iranyuld kereset benyujtasara jogosult személyek korére vonatkozéan a
roman szabalyozas rendelkezései nem egyértelmiiek. Ennek kovetkeztében
az ismertetett szakirodalmi allaspontok is eltéréek arra vonatkozoan, hogy a
részvényeseken kivil kik jogosultak a jogsért6 kozgyiilési hatarozatok ellen

10 KISFALUDI Andrés, In: GARDOS Péter — VEKAS Lajos (szerk.), i.m. 228-229.
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megtamadasi keresettel élni. Anélkiil, hogy a szakirodalmi véleményeket
megismételnénk, hangsulyozni szeretnénk, hogy nem értiink egyet ezzel az
allasponttal, miszerint csak a részvényes igazgatotanacsi és igazgat6sagi
tagok élhetnek megtamadasi keresettel. A megtamadasi kereset gyakorlaséara
Ggy a részvényes, mint pedig a nem részvényes igazgatotanacsi
(igazgatdsagi) tagok jogosultak. Attol fiiggetlenil, hogy a 132. cikk (6) és
(7) bekezdésének rendelkezései erre egyértelmiien nem utalnak — gy ahogy
arra sem, hogy a nem részvényes igazgatdtanacsi (igazgatésagi) tagok
megtdmadasra vonatkozd joga ki lenne zarva — meggy6z6désiink, hogy ha a
jogalkot6 szandéka ezen jog kizarasa lett volna, azt a jogszabaly expressis
verbis kimondta volna.

Kutatési hipotéziseinkre reflektalva elmondhatjuk, hogy a hatalyos magyar
és roman tarsasagi jogi szabalyozésok kozott, kivaltképpen a részvényesi
jogok kapcsan nincs erételjes eltérés. Amint ezt értekezésiink bevezetd
részében is megemlitettiik, ennek els6dleges oka az Eurdpai Unio tarsasagi
jogi jogharmonizacios és jogegységesitd torekvéseiben keresendd. A
nemzeti tarsasagi jogi jogszabalyok hasonldsagan tilmenden azonban,
legaldbb annyira fontos, hogy a jogilag védett részvényesi érdekek is
azonosak, éppen ezért a jog is hasonlé megoldasokat hoz létre.
Megallapithatd, hogy a két vizsgalt jogszabaly (a magyar Ptk. 111. kényvének
vonatkozé rendelkezései és a roman Tarsasagokrol szolo térvény) szovege
kozott ,,mindségi” kiillonbség mutathat6 ki. Ez annak tudhatd be, hogy mig
az 0j magyar szabalyozas megalkotésakor figyelembe vették a tarsasagi jog
nemzetkézi  fejlédésének tendenciait, addig a roman szabalyozas
elavultsagat a jogalkot6 az elmdlt tobb mint két és fél évtizedben szamos
madositassal és kevés sikerrel igyekezett ,,szinten” tartani. A modositasok
megtorték a joganyag belsé egyensulyat és koherencidjat, ez pedig
jogértelmezési probléméakhoz vezethet.

A magyar és roman tarsasagi joggyakorlat vizsgéalatdbol megéllapithato,
hogy mig a magyarorszagi birdsagi gyakorlat a részvényesek nem vagyoni
jogai kapcsan felmeriild tarsasagi jogi problémaékra kovetkezetesen kivan
reagalni, addig a roman joggyakorlat a nemzeti tarsasagi jogi
szabalyozashoz hasonloan toredezettséget mutat, ami végs6é soron pedig
jogbizonytalansaghoz vezet.
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I. The Prerequisites, Topic and Aims of the Thesis

The company limited by shares is the most complex form of companies as
economic enterprises. The company limited by shares is a capital company
in which the personal traits of the members (shareholders) are less significant,
with greater emphasis on the resources placed by them at the disposal of the
company, the capital. It may also be said of the company limited by shares
that it constitutes a concentration of capital which is able to function
independently of its shareholders.

In the organizational functioning of the company limited by shares the
principle of democratic governance is applied, whereby as a rule during the
company’s shareholders’ meetings the majority of sharecholders may pass
valid decisions, while the task of controlling the company falls to the
executive officers, the supervisory board supervises management with the
aim of protecting company interests, and the auditor is a guarantee for the
legal functioning of the company.

From the shareholders’ perspective property rights may seem more
significant than organizational rights with no monetizable value, because the
primary goal of the ‘investor’ is achieving a profit, which he/she is able to
attain either by payment of dividends or capital gains (the difference between
the price at which stock was bought and resold). In order to achieve such
profit, it is also indispensable for the shareholder that the company function
efficiently because he/she is only entitled to dividends from any corporate
profits remaining after taxes have been paid. This is the reason why, in order
to exercise his/her rights over assets the shareholder may have an interest in
exerting influence over the control of the company. This influence may be
primarily exerted by exercising his/her rights within the organization, which
do not pertain to any property or asset.

According to the point of view formulated in Hungarian legal history
literature two groups of shareholders have formed: “the first, smaller group
consists of large shareholders who have ceased to be anonymous capitalists
and were able to exert decisive influence on the control of the company.
Opposing them stood the large mass of small shareholders who have acquired
shares only in hopes of a dividend or of profiting from an increase in the share
price, but were unable, and in large part also unwilling to meddle in the affairs
of the company. The small shareholder is less of an entrepreneur, but more
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rather becomes a creditor.”™! As it is apparent from the cited text of legal
literature it is from the perspective of “large shareholders” that it may become
important for them to exercise their non-property/organizational rights for
they are the ones who in effect are able to wield decisive influence over the
control of the company. Naturally, the property and non-
property/organizational rights should also be considered rights to which
minority shareholders are entitled to, based on the principle of equal
treatment, and it is for this reason that regulations attribute a large degree of
attention to ensuring the exercise of non-property rights for the minority
shareholder, like for example initiating a session of the shareholders’
assembly or developing the agenda of such assemblies.

In our thesis we examine the most basic, non-property rights of shareholders
in Hungarian and Romanian company law. According to our view the topic
to be examined is timely, as ensuring the exercise of non-property rights by
the shareholders and their protection is a constant presence in various
company law norms. At the same time the topic, which is the object of our
enquiry, the interpretation of relevant company law norms, can also be readily
discovered in the rich jurisprudence of various courts.

While Hungarian and Romanian company law rests on different foundations
of legal doctrine — in Hungarian company law the German influence, while
in the Romanian a stronger French influence may be demonstrated — the rules
in force do show similarities in the case of both countries. Numerous
differences, especially solutions developed by jurisprudence may also be
demonstrated. In our thesis we endeavour to examine from the perspective of
non-property rights granted to shareholders the rules which constitute the
backbone of the company law regulations which are currently in force in
these two countries.

Asiitis also stated in Hungarian legal literature, as relevant to the significance
of comparative legal analysis of company law, various experiences to which
national company law regulations give rise, may, through their comparative
evaluation and the formulation of conclusions, contribute to the development
of various company law regimes.*?

1 HORVATH Attila, A magyar kereskedelmi jog torténete, In: MEZEY Barna (ed.),
Magyar jogtorténet, Osiris Kiadd, Budapest, 2004, 180.

12 SZIKORA Veronika, Az 6sszehasonlito jog fokuszaban: az eurdpai tarsasagi jogi
jogkozelités, In: SZIKORA Veronika — ARVA Zsuzsanna (eds.), Jogtudomany a
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11. The Hypotheses of Our Evaluation

During the course of our research the following hypotheses may be
formulated:

1. Hungarian company law has formed primarily as an offshoot of the
German type of company law, while Romanian company law is tributary in
its formation to the French type of regulation. During our inquiry the question
arises whether in relation to the rights of the company limited by shares, and
especially the rights of the shareholders are there any apparent differences
which manifest themselves between the Hungarian and Romanian regulations
in force? Our conclusions seem to indicate in the direction that in reality, in
the company law in force no significant divergence exists, on the one hand
thanks to the harmonization of laws, but it is at least as significant, that the
interests to which legal protection is granted and which fundament the non-
property rights of shareholders (the requirement to properly inform
shareholders, to ensure their participation in the taking of decisions etc.) are
quasi-identical in both states, and as a result, the law shall tend to form similar
solutions.

2. Romanian regulation is partly obsolete, as it was prepared in haste
following the regime change, and its basic model is constituted by the Charles
I1. Commercial Code,!® an act which reflects the conditions of the 1940s, and
which has been amended at least 40 times in the last twenty-eight years, often
due to constraints imposed by EU legal harmonization, breaking the internal
equilibrium and coherence of the law. In contrast, the Hungarian regulation
is quite new and, therefore reflects the latest state of international
development of company law. This hypothesis is confirmed in the main lines
of the dissertation.

3. The novelty of Hungarian company law, the wide use of dispositivity may
also result in legal uncertainty, especially in the case of companies limited by
shares. In some cases, when the imperative or dispositive nature of a given

Jjogfejlédés szolgalataban. Szemelvények a modern jogi kutatasok korébdl, A
Debreceni Egyetem Allam- és Jogtudomanyi Kardnak kiadvanya, Debrecen, 2017,
182.

13 VERESS Eméd, A maganjog Gjrakodifikalasanak kisérletei I1. Karoly idejében, In:
VERESS Eméd (ed.), Erdély jogtorténete, Forum luris Kényvkiadd, Kolozsvar, 2018,
465-466.
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norm is to be established, this raises real difficulties. This issue was not
generally intended to be analysed by us, the legal literature is constantly
concerned with this question,* and legal practice is still looking for the right
solutions, and such general analysis could even constitute the subject of
separate scientific research. However, we had to mention controversial or
disputable issues arising from the non-property rights of shareholders (for
example, questions related to the election of the supervisory board) and their
analysis is an important part of the thesis.

4. In the case-law, we have put forward the hypothesis that courts will ensure
adequate protection and enforcement of shareholder rights. The research
revealed that in Hungarian court practice, the rules on shareholder rights were
consistently applied in a way that was in line with the various successive
regulations of company law, gradually developing the interpretation of the
related legislation in order to solve emerging problems concerning the rights
of shareholders. There is also considerable court practice in the Romanian
legal system for upholding the non-property rights of shareholders, but this
practice does not show the consistency and relative predictability of its
Hungarian counterpart, because there are critical issues where there is legal
uncertainty due to the lack of uniformity in solutions passed at the level of
different courts of appeal, resulting in a lack of established jurisprudence.
This is otherwise related to the follow-up to the hypothesis indicated in the
second point: as a result of the series of amendments, conceptual
fragmentation has developed in the structure of the law, which also directly
and negatively affected the quality of judicial application.

4 SARKOZY Tamés, Az uj Ptk. jogi személy konyvérdl, Jogtudomanyi Kozlény,
2013/68., 461-470. SARKOZY Taméas, Még egyszer a Ptk. jogi személy kdnyve
allitélagos diszpozitivitasarol, Gazdasag és Jog, 2015/11., 8-14. AUER Adam, A
diszpozitivitds jelentdsége a tarsasdagi jogban, Magyar Jog, 2016/7-8, 395-404. AUER
Adéam, Gondolatok a Ptk. Harmadik kényvének diszpozitiv szabélyozasardl, In: AUER
Adam — DUL Janos (eds.), Opuscula Civila 2016-2017, Budapest, Dialog Campus
Kiad6, 2019, 52-63. VEKAS Lajos, 4 diszpozitiv szabdlyozds elve és az elv kérddjelei
a gyakorlatban, Magyar Jog, 2018/7-8., 385-391, VERESS Eméd, Lehetséges-e
Magyarorszagon bemutatéra sz6l6 részvényt kibocsatani? Megjegyzések a magyar
KISFALUDI Andras, A jogi személyek szabalyozasa az Uj Polgari Térvénykdnyvben,
Jogtudomanyi Kozlony, 2013/7-8, 333-342.
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111. Structure of the Thesis and Methodology of the Research

The 8 chapters of the thesis are divided into three main parts. The first
structural unit includes the introductory chapter in which we give the reasons
for our choice of topic, we determine the legal systems to be examined in the
course of our thesis, our goals, and our hypotheses. In this introductory
chapter (Chapter 1) we also present the research methodology of the thesis.
The 6 chapters of the second structural unit (Chapters 2-7) constitute the
‘backbone’ of the thesis. In these chapters we examine the non-property
rights of the shareholders. In the second chapter we place the shareholder
under the microscope, we present the cases when the legal relationship which
defines the status of shareholder is born or ceases to exist, the tentative
classification of shareholders’ rights.

In the following chapters the analysis of the non-property rights we examine
takes place. The examining of the five non-property rights is done according
to the following order: the right to information, the right to participate at the
general meeting of shareholders, the right to vote, the right to propose and
elect executive officers and members of the supervisory board and the right
to seek judicial review of the decisions adopted during shareholders’
meetings. Each chapter analysing these rights starts with an introductory part,
regarding the given non-property right, and in the following sections we
separately examine the regulations in Hungarian and Romanian company law
and the pertinent jurisprudence. In the final chapter (Chapter 8) we turn to the
summarization of the results of our thesis, emphasizing the most important
new, original scientific results.

During our inquiry we employ several methods of research utilized in the
field of social sciences: the legal comparative approach, the descriptive-
analytical, and the conclusion methods; where we deemed appropriate, the
historical method was also used. In the process leading to scientific results,
one of the unavoidable methods of our research was the discovery of the
sources of Hungarian and Romanian legal literature pertaining to the topic
and their processing, the collecting of legal norms linked to the topic of
research, and their comparative analysis, as well as the analysis of relevant
jurisprudence. In concordance with the methods of comparative law we took
into consideration both the similarities and the differences which could be
determined between the examined legal systems. With the help of the
descriptive-analytical method we strove to define the problems raised by the
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legal normative texts and shine light on questions of interpretation. The
method of conclusion is strongly linked to the descriptive-analytical approach
with the help of which we strove to formulate new points of view.

1V. New Scientific Results of the Dissertation

On the one hand, we carried out a comparative synthesis and analysis of
Hungarian and Romanian literature and jurisprudence. Surpassing a simple
comparison, we managed to achieve results with scientific or even practical
relevance. This summary chapter contains the most important original
scientific results of the dissertation, with the remark that these results are
naturally built upon the previous literature of the field and relevant judicial
practice.

We would like to highlight the following scientific results of the research:

1. In accordance with Hungarian company law, in the exercise of their right
to information, shareholders may request to be briefed on the agenda items in
writing, at least 8 days prior to the date of the general meeting. Shareholders
must receive the answer containing the briefing at least 3 days before the date
of the general meeting. The law does not contain a provision pertaining to the
form of the briefing, but it can be inferred from the wording that this should
be given in writing. It is important to mention that this shareholder right can
only be exercised in relation to the matters set out in the agenda of the general
meeting. The board of directors may refuse to respond to a request for
information if it is alien to the matters on the agenda of the general meeting.

In our opinion, the 8-day deadline can only apply to a written request for
information and may not restrict the exercise of the shareholder's rights set
forth in § 3:257 of the Hungarian Civil Code to be informed at the general
meeting. Thus, if the shareholder failed to request written information at least
8 days prior to the general meeting, he may do so at the general meeting itself.

2. With regard to the right to information, we would also like to highlight the
provisions of § 3:258 para. (2) of the Hungarian Civil Code, which sets out
the right to provide information in accordance with the Accounting Act and
the report of senior executives. According to this § the board of directors and
the supervisory board are required to disclose the material data of their
respective reports to the shareholders at least 15 days prior to the general
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meeting. Of course, the information may take place sooner, this evidently
results from the formulation of the § however, a deadline shorter than 15 days
may not be provided for by the company statute. The law does not specify
what constitutes material data relevant to the report and how it should be
made available to shareholders. In our view, the manner in which the relevant
material data are to be communicated should be laid down in the companies’
statutes. If this is not the case, the requirements for sending the invitation to
the general meeting shall be applied by analogy.

3. As explained in relation to the Romanian legislation, there is a difference
of opinion in legal literature and case-law regarding the level of detail the
agenda should present to the invited, in relation to the right to information. In
our view, it follows from the provisions of the Companies Act that the agenda
of the general meeting must clearly and unequivocally indicate the items to
be discussed, but the law does not provide for a detailed description of them.
In agreement with the judicial practice described in the discussion of this
topic, our view is that it is not enough simply to list the items on the agenda,
but that an explanation should also be given for these in the interest of
efficiently providing preliminary information.

The purpose of precisely stating the items on the agenda is to inform the
shareholders. With regard to the content of the agenda items in the invitation
to the general meeting, the viewpoint of the literature is that it is not fortunate
to have the wording “other” or “other issues”. These too general terms lead
to misunderstandings and do not actually meet the requirements of the law.®
In our opinion, the “other” issues cannot be decided upon at the general
meeting unless the shareholders unanimously decide to the contrary.
Otherwise, the resolution of the general meeting may be challenged in court
by the shareholders opposing the resolution and by those shareholders who
did not attend the general meeting.

4. In connection with the shareholder’s right to ask questions, we have
explained that the Romanian legislation allows shareholders, regardless of
the extent of their contribution, to ask the company's executive officers
questions related to the operation of the company after convening the general
meeting, but before it has been held. Questions should be sent in writing to
senior officials who will answer the questions asked in the general meeting.

15 GEORGESCU, cited work 318.
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The legal norm does not provide whether or not the answer is to be given
orally or in writing. In our opinion, the answer can only be given orally, what
has been said being recorded in the minutes, a copy of which may be provided
upon request for the shareholder with reference to the shareholder’s right to
information, after the general meeting.

5. In connection with the right to participate in the general meeting, it was
emphasized that the Hungarian regulation in the case of a public limited
company stipulates that no decision may be made on matters falling within
the competence of the supreme body without holding a general meeting.
[Hungarian Civil Code § 3:268 para. (3)]. It follows from the legal provision
that a public limited company may not take a decision without holding a
meeting, so it is not allowed to benefit from the possibility of taking a
decision without holding a meeting, provided by § 3:20 of the Hungarian
Civil Code. In our view, the provision is imperative, it cannot be derogated
from, so that any contrary provision of the articles of association which
allows the decision to be taken by a public limited company without holding
a meeting is null and void.

6. The § 3:271 of the Hungarian Civil Code, at para. (1) provides that in the
case of a private limited company the general meeting shall be convened at
least fifteen days prior to the commencement date of that meeting by written
invitation addressed to the shareholders. Para. (2) allows the invitation to the
general meeting to be sent electronically at the request of a shareholder. As
noted in the case of a private limited company, convening a general meeting
may be a simpler task, as the shareholder structure is more transparent than
in the case of a public limited company. In our opinion, it would be more
fortunate and more expedient to send the invitation to the general meeting in
the case of a private limited company, both in writing and at the request of
the shareholder electronically. However, according to the described
literature,'® e-mails sent without an electronic signature or the application of
some other solution that identifies the message may give rise to abuse, so in
the statutes the appropriate IT solutions should be matched to this mode of
transmission in order to secure the invitation. As described above, the
Romanian regulation provides that the invitation sent by e-mail must be
accompanied by a qualified electronic signature.

8 GAL Judit, In: PETRIK Ferenc (eds.), cited work 379.
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7. Until the modification of Romanian company law in 2006, the holders of
preferred stock which provides priority when apportioning the dividend were
not allowed to participate in the general meetings of the company. As a result
of the amendments, they were allowed to participate in the general meeting,
but they still do not have the right to vote. As a result of the amendments, the
question arose as to whether the shareholders with dividend preference could
initiate the convening of the general meeting of the company. We do not,
therefore, agree with the view that the dividend preference shareholders may
not ask for a general meeting of the company to be convened.” In our view,
there is no legal impediment to this, nor can exercise of this right be restricted
to the detriment of the shareholder in principle by the company statute.

8. In the case of cumulative voting, the Romanian legal literature also states
that this voting system does not ensure equality of shareholders’ rights,® but
another view, according to which cumulative voting is a type of multiple
voting is also maintained.'® As we have explained, our position on this issue
is that the cumulative voting system gives equal rights to all shareholders of
the company. The example shown in the thesis also underlines the fact that
all shareholders receive equal treatment when applying the cumulative voting
method. With the voting system, the legislator in reality desired to ensure the
representation of minority shareholders in the corporate bodies of the
company, but in our opinion, this does not violate the principle of equality of
rights provided by the shares. Contemplating the second position, our view is
that a cumulative system does not constitute a type of multiple voting, since,
unlike multiple voting, where a share grants multiple voting rights, the
principle of proportionality is not violated in cumulative voting, i.e. a share
continues to provide just one vote.

9. In connection with the possible exclusion and restriction of voting rights,
according to the quoted Hungarian legal literature, the cases defined in the
Hungarian Civil Code, where the person entitled to vote cannot exercise
his/her right to vote, have no external influence.?’ Therefore, according to the

7 CARPENARU - PIPEREA — DAVID, cited work 398.

1 TUTUIANU Adrian, Piata de capital. Regimul juridic aplicabil participantilor,
Editura Hamangiu, 2007, 130.

¥ SCHIAU — PRESCURE, cited work 330.

2 KISFALUDI Andras, In: GARDOS Péter — VEKAS Lajos (eds.), cited work 228-
229.
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quoted author, members or founders, if they can agree with each other, may
exercise their voting rights even if this is barred by the Hungarian Civil Code.
In our view, the dispositive nature of the rule cannot be clearly established
from the content of the provision, nor from modelling its conceivable
purpose. For example, if a decision is made at a general meeting that absolves
a shareholder from attributing a compulsory nature to the decision or exempts
a shareholder from liability, or if the legal entity gives some other preference
to a shareholder, the participation of the interested shareholder in a given
decision is not only apt to infringe upon the interest of the company (internal
affairs) but also the interests of the company's creditors (external affairs).

10. As explained above, the share class and its subtypes conferring
preferential voting rights are not mentioned in Romanian company law. In
our opinion, the possibility of issuing a voting multiplier can be inferred from
the wording of the law. Government Ordinance no. 99/2006 on Credit
Institutions and Capital Adherence referred to in the thesis, at Article 12 para.
(2) contains an explicit prohibition on deviating from the principle of one
share one vote in the statutes of credit institutions. If the Companies Act
would not allow companies limited by shares to issue shares with voting
rights, the prohibition laid down in the above-mentioned emergency
government ordinance would be redundant. Therefore, we do not agree with
the viewpoint of the literature that the fact that the Companies Act only
provides for the possibility of limiting voting rights attached to shares [Article
101 para. (2) of the Companies Act] would require that the no additional
voting rights may be attached to such shares.

11. As we have said, as regards the right of requesting judicial review, the
provisions of the Romanian legislation on the sphere of persons entitled to
bring an action to challenge a decision of the general meeting are unclear. As
a consequence, the positions by the above literature, presented in the thesis
differ regarding the persons entitled to the right to act against decisions of the
general meeting which run contrary to the law, when it comes to persons other
than the shareholders. Without repeating views expressed in the literature, we
would like to emphasize that we do not agree with the view that only
shareholder executive board members and board of directors’ members can
make use of their right to request judicial review. Both the shareholder and
the non-shareholder members of the executive board (board of directors’
members) are entitled to challenge the decision. Regardless of the fact that
the provisions of Article 132 para. (6) and para. (7) do not explicitly refer to
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this, as well as considering the fact that the right of the non-shareholder board
of directors members (executive board members) to attack the decision is not
explicitly excluded either, we are convinced that if the legislator's intention
was the exclusion of this right, it would have been stated by the law expressis
verbis.

Contemplating our research hypotheses, we can say that there is no strong
discrepancy between the Hungarian and Romanian company law regulations
in force, especially regarding shareholder rights. As mentioned in the
introductory part of our dissertation, the primary reason for this is in the
European Union’s legal harmonization and legal unification efforts.
However, in addition to the similarity of national company law regulation, it
is equally important that legally protected shareholder interests are the same,
and so the law also must provide similar solutions. It can be stated that there
is a “qualitative” difference between the text of the two examined legal acts
(the relevant provisions of Book Il of the Hungarian Civil Code and the
Romanian Companies Act). This is due to the fact that while the development
of the new Hungarian regulations took into account the tendencies of the
international development of company law, the legislator tried to keep from
becoming obsolete the Romanian regulation during the last two and a half
decades by making numerous modifications, ultimately with little success.
The changes broke the internal equilibrium and coherence of the law, which
could lead to legal interpretation problems.

From the examination of Hungarian and Romanian jurisprudence in the field
of company law it may be determined that while Hungarian jurisprudence
desires to react to issues of company law pertaining to the non-property rights
of shareholders in a consistent way, the Romanian jurisprudence, similarly to
domestic rules of company law shows fragmentation, which in turn leads to
uncertainty.
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