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Nagy Barna Krisztina*

Az allami vallalatokkal kapcsolatos gondolkodas a rendszervaltast kovetoen napjainkig.

Kitekintéssel a szindikatusi szerzédésre.’

Osszefoglalas

A tanulmany célja, hogy a rendszervaltozast megel6z6, majd az azt kovetd idészakban a

crer

bemutassa, hogy az allami tulajdon, az allami vallalat intézménye hogyan szorult vissza a
magantulajdonnal, a maganszféra alanyait a rendszervaltozas okan megilletd vallalkozas és
tarsulds szabadsadgaval szemben. Ennek kapcsan kertil sor az aranyrészvény intézménye hazai
¢s unios aspektusainak bemutatasara is.

Kulcsszavak: allami vallalat, allami részvétellel miikodé gazdasagi tarsasag, privatizacio,
szindikatusi szerz6dés, aranyrészvény

Bevezetés

Magyarorszagon az 1949. évi XX. torvény hatalyba 1épésével megtortént a szocialista tipusu
gazdasag teljes adaptacidja, ami azt jelentette, hogy a magantulajdon jelentés korlatozasra
kertilt és alapvetd tulajdoni forménak az allami tulajdon volt tekinthetd. Ennek alkotmanyos
alapjat képezte a mar emlitett sztalini alkotmany, maganjogi alapjat pedig az 1959. évi IV.
torvény, a Polgari Torvénykonyv adta. A gazdasagi szféra egyetlen vallalati form4ja az allami
vallalat volt, amely jogi személyiséggel igen, de sajat tulajdonnal nem rendelkezett, csak a
rabizott allami vagyont kezelte. Az allami vallalat az allam erre feljogositott szervei altal
alapitott gazdalkodo szervezet volt, amely az allami tulajdonbdl rabizott vagyonnal 6nalléan
gazdalkodott. A vallalat gazdalkoddsat az allam iranyitotta és ellendrizte. Anélkiil, hogy

L b

hosszas fejtegetésbe bocsatkoznék a piacgazdasdgba torténd ,,atfordulds™ jogi hatterérdl, a
kovetkezOkben kizardlag az allami vallalatokat, majd késobb az allami részvétellel miikodo
vallalatokat érintd szabalyozasi kornyezetrdl szeretnék részletesebben szolni. A tanulmany
harom nagy szerkezeti részre oszthatd: eldszor az allami vallalatrol, majd a privatizacios

folyamatokrol szeretnék szolni, végezetiil pedig a privatizacié befejezését kovetd jogszabalyi

! Egyetemi tanarsegéd, Nemzeti Kozszolgalati Egyetem, Allamtudomanyi és Kozigazgatasi Kar, Civilisztikai
Intézet; Jogi referens, Allamkutatési és Fejlesztési Intézet; doktorandusz hallgato, Kozigazgatas-tudomanyi
Doktori Iskola.
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kornyezet rovid bemutatisara tennék kisérletet. A tanulmany alapjaul szolgdlé korszak
jellegébdl adodoan rogziteni sziikséges, hogy a tanulmany minden politikai, ideologial

allasfoglalastol mentes és az efféle magatartastol kifejezetten elhataroldédom.

A tanulmany az allami vallalatok és az allam részvételével mikodé gazdasagi tarsasdgok
kapcsan kitér a szindikatusi szerzodés alkalmazasanak lehetdségeire is. A szindikatusi
szerz6dés a gyakorlatban ismert, am jogszabaly altal nem szabalyozott egyiittmikodést takar.
A jogi szabalyozottsdg hidnya okan a szerzddési szabadsag intézménye az, ami jogi alapot
teremt a felek szindikatusi egyiittmitkodésére.® A szindikatusi szerz8dést a gazdasagi tarsasag
tagjai a tarsasagon beliill egymassal szembeni kapcsolatuk, egyiittmiikddésiik és elvarasaik
szabalyozasara kotik.* A szindikatusi szerzédés olyan sajatos polgari jogi szerzddés, amely
szorosan kapcsolodik a tarsasagi joghoz,” igy a szindikétusi szerz6dés értelmezése, a polgari
jogi szabalyok érvényesiilése csak a tarsasagi joggal szoros Osszefliggésben, ez utdbbinak
prioritast adva képzelhetd el.® A szindikatusi szerz6dés Janus-arcu szerzédés,’ vagyis 0nallo
¢s egyben jarulékos kontraktus, ugyanis azt a felek a tarsasagi szerzOdésre tekintettel kotik
meg, de a tarsasagi szerz8désen feliili tobbletkotelmeket rogzitenek benne,® igy jarulékos,
azonban dnmagaban érvényes kotelmi jogi kotelezettségvallalasokat keletkeztet, tehat 6nallo

is egyben.

A szerzddés elézményei a kereskedelmi jogban keresenddek, ugyanis az 1875. évi XXXVII.
torvény a kereskedelmi tarsasagokrol (a tovabbiakban: Kt.) szabalyozta az alkalmi

egyesiiléseket, amelyek k6z0s haszonra vagy veszteségre, egy vagy tobb kereskedelmi ligylet

¥ Lasd még: Kolben Gyorgy: A szindikatusi szerzédés, KIK, Budapest, 1996.; Ujlaki Laszlo: A tarsasagi és
szindikatusi szerz6dés Osszefliggései, Gazdasag és Jog, 1997/2.; Jasztrabszki Tamas: A szindikatusi szerzddés,
Cég és Jog, 2000/7-8.; Kiss Daisy: A szindikatusi szerz6dés, Cégvezetés, 2000/3.; Sarkdozy Tamas: A
szindikatusi szerz6désrél, Eorsi Gyula Emlékkonyv, hvgorac, Budapest, 2002.; Haitsch Gyula: Szerz6dés
1étrehozasanak mellézése elészerz6dés alapjan annak kovetkeztében, hogy a szerz6dés tartalma nem hatarozhato
meg, Gazdasag és Jog 2003/3.; Kisfaludi Andras: Tarsasagi jogvitak valasztottbirosag elott, Acta Conventus de
Iure Civili, Tomus X., Lectum Kiad6, Szeged, 2009.; Menyhard Attila: A szindikatusi szerzddés
kikényszerithetdsége, Acta Conventus de Ture Civili, Tomus X., Lectum Kiado, Szeged, 2009.; Szabo Gergely:
Gazdasagi tarsasag a szindikatusi kdtelemben, Céghirndk, 2012/5.; Szabd Gergely: Texas Shoot-out, avagy
biztositéki konstrukciok a szindikatusi kotelemben, Debreceni Jogi Miihely, 2012/3.; Szuchy Robert: A
szindikatusi szerzodés és a tarsasagi szerz6dés kollizidja az 0j Polgari Torvénykdnyv alapjan, Miskolczi Bodnar
Péter, Grad-Gyenge Aniko: Megujulas a jogi személyek szabalyozasaban, KRE AJK, Budapest, 2014. 61-71.;
Glavanits Judit: A kockazati tékebefektetéshez kapcsolodo szindikatusi szerzédés a magyar és a nemzetkozi
szerz6dési gyakorlatban, in.: Tanulmanyok a 70 éves Bihari Mihaly tiszteletére, Szoboszlai-Kiss Katalin, Deli
Gergely, Universitas- Gy6r Nonprofit Kft., Gy6ér, 2013.; Nagy Barna Krisztina: A szindikatusi szerzédés,
Debreceni Jogi Mthely, 2015/3-4.

* Balashazy Maria: A szindikatusi szerz6dés a tarsasagi és polgari jog hataran, Gazdasag és Jog, 1993/5., 16.

® papp Tekla (szerk.): Atipikus szerz6dések, Opten Kft., Budapest, 2015., 224. p.

® BH 1998.89

" Lukécs Monika — Sandor Istvan — Sziics Brigitta: Uj tipust szerzédések és azok gyakorlata a gazdasagi életben,
HVG-ORAC, Budapest, 2003., 23.

8 Juhasz Jozsef: Szerzédések iitkozése Kft-ken beliil, avagy felesleges duplicitas?, Magyar Jog, 1991/12., 731.



tekintetében keletkeztek és nem mindsiiltek gazdasagi te'lrsas:élgnak.9 Ezek rovidebb idore
szervezett kooperaciok, amelyek egy vagy kisebb szamu iigylet'™® lebonyolitasara
szervezédnek,"t  jovében kotendd iigyletek tekintetében vagy akar feltételesen s
keletkezhetnek,** sem székhelye, cégneve, sajat vagyona nincs, allandd viszonyt (szervezet)
nem létesitenek,™ alapitdsara nézve specialis bejelentési kotelezettség nincs és irasbeli
szerz6dés sem sziikséges, egymas kozotti jogviszonyaikban az a szerz6dés az iranyado, amely
az alkalmi egyesiilést létrehozta,’ a tagi feleldsség egyetemleges, harmadik személyek
iranyaban, mint tarsasdg nem szerepelnek.15 Az ilyen egyesiiléseket Apathy Istvan a
,consortium” és ,,syndicatus” megnevezéssel illeti,* Nagy Ferenc azonban leszdgezi, hogy a
consortium mas alkalmi egyesiilésre is hasznaltatik és a syndicatus alatt néha egészen mas

értetik (foként mas eurdpai és tengeren tali orszagokban).'’

Mindemellett fontos emlitést tenni arrdl, hogy a szindikatust magaval a kartellel
azonositottak, a szindikatus és a kartell szavakat egymassal rokonnak tartottak,'® ugyanis az
elsé versenyjogi jogszabalyok megsziiletéséig'® a kartellek 1étesitésének jogalapja a Kt-ben
szabalyozott alkalmi egyesiilések voltak. Ha a kartellt, mint fogalmat vizsgaljuk, azt a
kovetkezOképp tudjuk koriilirni: ,,szerzédésen alapuld egyesiilés, mely a benne részes 6nalld
gazdasagi alanyoknak magan iniciativajabol, szabad onelhatarozasukbol keletkezik, (...) ahol
érvényesiil a szerzédési szabadsag az egyesiilési szabadsag alakjaban.® A szerz6déses

kapcsolat okén fontos kihangsulyozni, hogy a kartell tagjai jogilag tovabbra is 6nallok

SKt. 62.§

0 Az iigylet targya lehet példaul az, ha ,tobben sszebeszélnek, hogy felhasznalva az alacsony gabonadrakat,
valakitél nagyobb mennyiségii gabonat vasaroljanak, hogy azt késébb nyereséggel eladjak.” Nagy Ferenc: A
magyar kereskedelmi jog kézikonyve, kiilonds tekintettel a biroi gyakorlatra és a kiilfoldi torvényhozasokra., Az
Atheneum Irodalmi és Nyomdai Rt. kiadasa, Budapest, 1904., 228.

1 Czéljuk a szandékolt vallalatot megalapitani illetve a kérdéses papirok kibocsatasat biztositani olyképen,
hogy a syndikatus a kibocsatott értékpapirokat vagy azoknak egy részét meghatarozott arfolyam mellett atveszi s
azokat nagyobb arfolyam mellett eladni torekszik.” Nagy Ferenc: A magyar kereskedelmi jog kézikonyve,
kiilonds tekintettel a magyar birdi gyakorlatra”, Az Atheneum R. Tarsulat kiadasa, Budapest, 1884., 156-157.

2° Apathy Istvan: Kereskedelmi jog tekintettel a nevezetesebb eurdpai torvényekre”, Az Eggenberg-féle
Konyvkereskedés Kiadasa, Budapest, 1886., 150.

B3 Apathy 1. i.m. 150.

Y Apathy 1. i.m. 151.

> Apathy 1. i.m. 150.

'® Hasonléan: Nagy F. (1884) i.m. 156. ,,Az ilyen alkalmi egyesiilések konzorciumoknak vagy syndikatusoknak
neveztetnek.”, Kuncz Odoén: A magyar kereskedelmi jog és valtdjog tankényve, Grill Karoly Kényvkiado
Vallalata, 1938. Budapest, 121.

" Nagy F. (1904) i.m. 229.

'8 Mandell6 Gyula: Az ipari kartellekrél 1., Budapesti Szemle, 1890/164., 221.; Kohn (Pap) David: Kartellek és
ringek, K6zgazdasagi Szemle, 1895., XIX. évfolyam 621., Rath Zoltan: Kézirat a kartellekrdl, Patria, Budapest,
1900., 21.

191923 évi V. torvénycikk a tisztességtelen versenyrél, majd az 1931. évi XX. térvénycikk a gazdasagi versenyt
szabalyoz6 megallapodasokrol.

% Récz Lajos: A kartellek és szabalyozasuk, Politzer Zs. és Fia Bizomanya, Budapest, 1905., 27.



maradnak.? A Kartell tovabbi ismérve Mandello szerint, hogy meghatarozott cél elérése
érdekében jon létre, mely cél a befolyas gyakorlasa, a monopdlium megteremtése. Ez az
elgondolas a kor szabad versenyhez flizott elképzeléseivel nyilvanvalé ellentétben all, ami azt
indukalja, hogy a kartelleket - vagy ha gy tetszik - szindikatusokat Iétrehoz6 megallapodasok
¢s maga a szerzOdés altal létrehozott kooperacio is titkosak voltak, az abban résztvevdk a
kooperélas tényét mindinkabb elrejteni torekedtek a nyilvanossag el6l.?

A jelenleg hatalyos jogszabalyi kornyezetben a szindikatusi szerzddés fentebb ismertetett
aspektusai tovabbra is tetten érhetdek. A szindikatusi szerz6dést — aszerint, hogy milyen
jogteriiletet érint — harom csoportba tudjuk osztani: lehet tarsasagi jogi jellegli, vegyes jogagi,
vagy tisztin mas jogagi (polgari jog, versenyjog, munkajog).”® Ennek megfeleléen a Kt.
alapjan alkalmi egyesiiléseket létrehoz6 szerzddések ma a tarsasagi jogi tipust kategéridba
sorolhatdak be. Hatalyos jogunkban is jellemzd, hogy a gazdasdgi tarsasag tagjai alkalmi
jelleggel szerzOdnek egymassal valamilyen iigylet lebonyolitdsara vagy jovében kdtendd
iigylet tekintetében kooperalnak. Ennek alapjat a Kt. helyett a Ptk. adja: egyrészt a szerzodési
szabadsdg alapelve folytdn, masrészt pedig a jogi személyekre, valamint a gazdasagi
tarsasagokra vonatkozo6 szabalyok alapjan. Alkalmi {igylet lebonyolitdsara kotnek a felek
szindikatusi szerzédést akkor, amikor szavazasi megallapodast kotnek egymassal. A szavazasi
megallapodas®® a gazdasagi tarsasag tagjai kozotti eseti jellegli (vagy huzamosabb idére is
sz6lhat) megallapodas, amelynek célja, hogy az abban részes felek kotelezettséget vallalnak
arra, hogy a legfébb szervi iilésen a szavazastol tartozkodnak vagy a megallapodéasban részes
felek érdekeit szem el6tt tartva, ennek megfelelden adjak le elére egyeztetett szavazatukat.
Jovoben kotendd tigylet kapcsan kooperdlnak a felek akkor, amikor gazdasagi tarsasag
alapitdsdban allapodnak meg és a szindikatusi szerz8désben rogzitik az alapitds soran
rendezni sziikséges valamennyi kérdést. Tisztan mas jogagi megallapodasként kell értékelni a
kozbeszerzési eljarassal kapcsolatban megkotott konzorciumi megéllapodasokat, ugyanis ezek
tisztan polgari jogi megallapodasok vagy a kartelleket létrehoz6 szindikatusi szerzddés a
tisztan mas jogagi kategoridba sorolhatd kooperacid, ezek a megallapodasok a versenyjog
terliletére tartoznak. Vegyes jogagi szindikatusi szerzddésrdl pedig akkor beszélhetiink, ha a
kozbeszerzési eljards sordn szindikatusi szerzOdésben keriil sor a versenykorlatozo

Osszejatszasra.

2! Récz L. i.m. 28.

22 Mandell6 i.m. 244.; Mandell6 Gyula: Az ipari kartellekré] II., Budapesti Szemle, 1890/165., 443.

23 papp Tekla (szerk.): Atipikus szerz6dések, Opetn Kiadé, Budapest, 2015., 229.

A témaban lasd: Sarkozy Tamas: A szindikatusi szerzédésrél, Eérsi Gyula Emlékkonyv; HVGOrac; Bp.; 173-
190.



l. A PRIVATIZACIOT MEGELOZO IDOSZAK

1945 és 1948 kozott keriilt sor Magyarorszadgon a szocialista gazdasagi rend megteremtésére,
amely az 1949. évi XX. torvény hatalyba 1épésével teljesedett ki. Ennek kdvetkezményeként
keriilt sor a szocialista tervgazdalkodas igényei szerint végrehajtott allamositasra, igy az
allami tulajdon dominancidjan alapuld kozpontositott gazdasdgi modell bevezetésére. Ezen
kodzpontositott, a koztulajdon dominancidjara €piild modell ,,szimbdluma” az allami vallalat
volt. Az allami vallalatok jogi személyiséggel rendelkezd olyan vallalatok voltak, amelyekben
az allam tulajdoni érdekeltsége teljes €s kizarolagos volt, kotelezettségeikért pedig az allam
egyszerii kezesként korlatlanul tartozott hely‘[a’lllni.25 Az allami vallalatok feletti szoros
iranyitast az egyesiilés, mint jogi személyiséggel rendelkezd gazdasagi szervezet latta el,?
tovabbi kontrollt pedig a vallalat tdrgya szerint illetékes miniszter gyakorolt, ennek keretében
minden olyan sziikséges intézkedést megtehetett, ami a vallalat eredményes mitkddésének
biztositasa érdekében sziikséges volt.?” Tehat az otvenes években az allami vallalatok
dominancidja érvényesiilt, amely dominanciat a Polgari Torvénykonyv torte meg.?® A Ptk.
Masodik, Személyek részében a IIlI. cim alatt a jogi személyek korében elsédlegesen az allami
vallalatrdl rendelkezik, de mar emlitést tesz mas jogi személyekrdl is, mint a trosztrdl, az
egyeb allami gazdalkodo szervekrol, a koltségvetési szervekrdl, a szovetkezetrdl, valamint a
jogi személyiségl gazdasagi tarsasagokrol (a kozos vallalat, a korlatolt feleldsségii tarsasag és
a részvénytarsasag) is. Az allami vallalatokra vonatkozé tovabbi részletszabalyok az 1977. évi
VI. torvényben, a 11/1967. (V.13.) kormanyrendeletben, valamint a 33/1984. (X.31.) MT
rendeletben kaptak helyet.?® Ugyanis az 1968-as uj gazdasagi mechanizmus lazitott a korabbi
szigoruan centralizalt, a terven alapuldé gazdalkodas koncepcidjan, ennél fogva a véllalatok
nagyobb 0nallosaghoz jutottak, tehat az allami beavatkozas lehetdsége visszaszorult, a cél
pedig inkdbb a profit maximalizalasa volt, mintsem a kozpontilag meghatarozott tervek
végrehajtdsa. Ez teremtett arra lehetdséget, hogy az allami vallalatok ,,egyeduralma
megtorjon,” és mas tarsas vallalkozasok is szerephez jussanak a gazdasagi €letben. Fontos
kihangstlyozni, hogy természetes személyek tarsas vallalkozasokat nem alapithattak és abban

tagként sem vehettek részt. Ebben valtozast a nyolcvanas években tapasztalhatunk, amikor

2 1950. évi 32. tvr. az allami vallalatokrol, 1.§ és 2.§

%102/1950. (IV.4.) MT rendelet az egyesiilésekrél, 1.§ (1) és (2) bekezdése

711950, évi 32. tvr. 3.§

%1959, évi IV. torvény, valamint az 1960. évi 11. tvr. a Polgari Torvénykonyv hatalybalépésérdl és
végrehajtasarol hatalyon kiviil helyezi az 1950. évi 32. tvr-t az allami vallalatokrol.

21977, évi VI. tv. az allami véllalatokrél, 11/1967. (V.13.) Korm. rend. az allami vallalatrol, 33/1984. (X.31.)
MT rendelet az egyes polgari jogi szabalyok modositasarol.



jogszabaly rendelkezett a gazdasdgi munkakozosségek természetes személyek altali
alapitasanak lehet8ségérél,® valamint arrdl, hogy jogi és természetes személyek kozosen
alapithattak korlatolt feleldsségii tarsasagot.’’ Ez egy szemléletbeli valtozas eredménye,
ugyanis a nyolcvanas évek masodik felére megérik az az elhatdrozas, amely a piacgazdasagi
keretek megteremtését célozza, ehhez pedig az is sziikséges volt, hogy természetes személyek
is részt vallaljanak a gazdasag szerkezeti atalakitasdban azzal, hogy maguk is véllalkoznak
sajat vagyonukkal. Ez az ideologia vezetett el az elsd tarsasagi torvény megsziiletéséig, a

privatizacios folyamat elindulasahoz és a rendszervaltozashoz.
1. A szindikatusi szerz6dés relevanciaja

A Ptk. hatalyba 1épést kovetden fokozatosan bdviilt a tarsas vallalkozasok kore. Ezek koziil a
szindikatusi szerz6dés szempontjabol a 28/1972. (X.3.) PM rendelet a kiilfoldi részvétellel
miikodo gazdasagi tarsulasok alapitdsara vonatkozo szabalyainak van jelentdsége. A rendelet
értelmében a magyar gazdalkod6 szervezetek és kiilfoldi vallalatok vagy jogi személyek
gazdasagi tarsulast (vegyesvallalat, joint venture)* hozhattak létre kozkereseti tarsasagként,
részvénytarsasagként, korlatolt feleldsségli tarsasagként és kozos vallalatként, amely tarsulas
célja a gazdasagi és miiszaki szinvonal fejlesztése, valamint a gazdasagos kereskedelmi és
szolgaltatasi tevékenység végzése volt. A tarsulas mitkodésére — attol fliggden, hogy milyen
tarsasagi formaban kerililt megalapitasra — a valasztott tarsasdgi formara vonatkozd
jogszabalyi elbirdsok voltak alkalmazandoak.® Mieltt a tarsuls 1étesitésére keriilt volna sor,
megeldzo 1épésként a felek az alapitasi szandékukat egy kiilon, jogszabaly altal nem nevesitett
megallapodasban rogzithették. Ilyen megallapodéas a szindikatusi szerzddés, amely mintegy

eloszerzodésként fektette le a felek jovObeni egylittmiikodésének rnikéntjét.34 A

%0 1981. évi 15. tvr. a gazdasagi munkakozosségekrol

%1 1987. évi 28. tvr. a gazdasagi tarsulasokrol

%2 A joint venture egy tarsulas, egyiittmiikodés két vagy tobb vallalkozas kozott valamilyen cél megvalositasa
érdekében azzal, hogy a résztvevok jogi onallosagukat megdrzik. A vegyes vallalatok érdekeinek érvényesitésére
Magyarorszagon a vegyesvallalatok 1étesitésével egyidejlileg hivtak életre a Joint Venture Clubot, amely célja a
kooperacioban részes felek érdekeinek a védelme volt. A Joint Venture Club, ha, - annak ellenére, hogy ma mar
ilyen vegyesvallalatok 1étesitésére nincs lehetdség -, a megvaltozott jogszabalyi kornyezethet igazodva miikodik,
tovabb ¢és elsddleges feladataként a hazai és kiilfoldi vallalkozok, valamint befektetOk érdekeit védi és képviseli.
http://jointventure.hu/a-joint-venture-szovetseg-jvsz-bemutatkozasa (Letoltés ideje: 2017. januar 9.).

% 28/1972. (X.3.) PM rendelet 14.§ (2) bekezdés: A tarsulds a részvénytarsasagra és a kozkereseti tarsasagra
vonatkozoan az 1875. évi XXXVIL tv.-nek, a korlatolt feleldsségii tarsasagra vonatkozdan az 1930. évi V. tv.-
nek az 1960. évi 11. tvr. mellékletével fenntartott rendelkezései és az 1970. évi 19. tvr. alapjan, valamint az e
rendeletben meghatarozott szabalyok szerint miikddhet.

% Hasonl6 allasponton: Glavanits Judit: A kockazati tokebefektetéshez kapcsolodo szindikétusi szerzédés a
magyar és nemzetkdzi szerzOdési gyakorlatban, in.: Tanulmanyok a 70 éves Bihari Mihdly tiszteletére,
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tarsasagalapitasra vonatkoz6 szdndék szindikatusi szerzédésben valo rogzitése ma sem kopott

ki a gyakorlatbol.*

II. A PRIVATIZACIO IDOSZAKA®®

1. A spontan, decentralizalt privatizacié (1987 — 1990)

A privatizacio ezen szakasza nem az allami vagyon ,,maganositasat” tlizte ki elsddleges
céljaul, hanem a magasabb jovedelmek elérését, a vallalatok nehéz helyzetének javitasat,
fizetésképtelenségiik elkeriilését, piacaik bovitését, tokeigényeik biztositasat, illetve
szervezetiik korszeriisitését,?’” valamint adoelénydkhoz kivantak jutni.®® A privatizacio ezen
forméja a véllalatok onkéntes dontésén alapult, ennek alapjat pedig az 1984. évi 22. tvr. adta,
amely modositva az allami véllalatokat szabéalyozo 1977-es térvényt, onkorméanyzast biztositd
jogot adott az allami vallalatok kezébe, ami folytan a vallalatok tulajdonosi jogokkal birtak és
vallalati dontésen alapult a privatizacidos partner vagy a privatizacidé feltételeinek
meghatarozasa. Az dnkormanyzas jogan tul a piacgazdasagba valo ,,atfordulas” végso l16ketét
megadd 1988. évi VL. torvény (tarsasagi torvény) és az atalakuldsrdl szold 1989. évi XIIL
torvény teljessé tette a spontan privatizaciod lehetdségét. Ezek voltak azok a jogszabalyok,
amelyek lehetdséget adtak az allami vagyon magéankézbe juttatdsira — véleményem szerint —

erkolcsileg megkérddjelezhetd, jogilag pedig igazolhaté modon.

A kor és a politikai elit nem titkolt célkitlizése volt az, hogy a privatizaciobol befolyd
ellenérték alkalmas lehet az allamadossag és a koltségvetési hiany kikiiszobdlésére, am a
spontan privatizacio ezeket a szamitdsokat keresztiil huzta. Ez a tarsasagi torvény altal
biztositott apportprivatizacié technikajaval magyaradzhat6. Ennek lényege, hogy az allami
vallalat 6nallo dontése folytan vagyonat egy kft-be vagy rt-be apportalta, és az apport helyébe

az allami vallalat vonatkozasaban tarsasdgi részesedés vagy értékpapir Iépett. A

Universitas — Gy6r nonprofit Kft, 2013., 194. és Kolben Gyorgy: A szindikatusi szerz6dés, Kozgazdasagi és Jogi
Konyvkiadd, Budapest, 1996., 17-18.

% Févarosi Torvényszék 19. G. 41.538/2009/192., Kuria Gfv.VI11.30.208/2013/15., DIT Gf.11.30.193/2015/4.
szam, Kuaria Mfv.I1.10.663/2013/12.szam, FIT 16.Gf.40.264/2013/6., FIT 26.G.41.390/2012/5., FIT
7.Pf.20.617/2015/5., Papp Tekla (szerk.): Atipikus szerz6dések, Opten Kft., Budapest, 2015., 227. p.

% A privatizacié kérdéskorében lasd még: Mihalyi Péter: A magyar privatizacié enciklopédiaja 1., II., Pannon
Egyetemi Konyvkiado, Veszprém, MTA Kdzgazdasagtudomanyi Intézet, Budapest, 2010.

%7 Sarkozy Tamas: A privatizacio joga Magyarorszagon. Indulatok nélkiili elmélkedés tényekrdl, lehetéségekrol
http://mek.oszk.hu/02100/02185/html/392.html

% Sarkozy Tamas: Rendszervaltozas és a privatizacié joga, Magyar Tudomanyos Akadémia, Budapest, 1997.,
169.



konstrukcidhoz hozzatartozik az is, hogy 1987-ben®® lehetdvé tették, hogy magéanszemélyek is
létrehozhassanak a Kereskedelmi torvény szerinti részvénytarsasagot, az 1930. évi V. torvény
szerinti korlatolt feleldésségli tarsasagot, valamint az 1987. évi 28. torvényerejii rendelet
maganszemélyek részvételét is biztositotta rt-ben és kft-ben, feltéve, ha annak volt jogi
személy tagja is. Ennek fényében az apportprivatizacido kivalé modja az allami vallalati

vagyon legitim ,,szétlopkodasanak.”

Bér a tarsasagi torvény és az atalakuldsi torvény, valamint a kiilfoldi befektetoket védo
1988. évi XXIV. torvény eléremutatd volt abban az értelemben, hogy a kiilfoldi befektetés
lehetdségét megteremtették €s a maganszemélyek is részt kaptak a vallalkozoi szféraban,
azonban az allami vagyon védelmét és a privatizacios szabalyok rogzitését érintéen jogalkotas
nem vette kezdetét. Eppen ezért a tarsadalom tagjai kozott széles korben ellenérzést valtott ki
a vallalatok altal levezényelt 6nkényes privatizacio, hiszen abban csak olyanok vehettek részt,
akik ,,bennfentesek” voltak, valamint az egész folyamat a nyilvanossagtol elzarva zajlott.
Ennek érdekében 1989 6szén kezdetét vette a centralizalt privatizacié kiépitése, valamint az
Allami Vagyoni Ugynokség létrehozasa. Ez véget vetett a decentralizalt és Onkényes
privatizacio folyamatdnak és mar torvényi keretek kozott folyt az allami vagyon

maganositasa.
2. A kozpontilag vezérelt privatizacio, a kényszeratalakitas idészaka (1990 — 1994)

A rendszervaltast kovetden hatalomra lépett Antall-kormany nyiltan fellépett a
decentralizalt privatizacioval szemben, ennek intézményesiilt formdja volt az Allami
Vagyoniigynokség (AVU), amelyre alapozva allamilag vezérelt privatizacio mikodott. Az
AVU olyan koltségvetési szerv volt, amely az Orszaggytilés feliigyelete alatt allt és
tulajdonosi jogokat gyakorolt az allami vagyon tekintetében. Felallitasarol az 1990. évi LII.
torvény rendelkezett. Az AVU hatarozott fellépést és atlathatosagi garanciat jelentett a
spontan privatizaci6 iddszakaban, ugyanis apportalds, vagyoni jog vagy tarsasagi érdekeltség
elidegenitése esetén, illetve szerzddéses tligyletek esetén a tarsasagoknak — bizonyos
értékhatart meghaladéan - az AVU felé bejelentési kotelezettsége keletkezett, mely sziikség
esetén vétoval élhetett a kérdéses ligylet kapcsan, mely dontését a tarsasdg keresettel
tamadhatta a birosag elétt. Ezen feliil szamos olyan intézkedés bevezetésére és az AVU
részére garancialis jogkor biztositdsara keriilt sor, ami a visszaélések megakadalyozasara

alkalmasak voltak.

%1987, évi 28. tvr.



A privatizaci6 atfogd torvényi szabalyozdsara 1992-ig varni kellett. A jogalkotas
legfrissebb termékei, amelyek a centralizalt privatizacidé mellett tortek landzsat, a kovetkezok

voltak:

- 1992, évi LIII. torvény a tartésan allami tulajdonban marad6 vallalkozd vagyon
kezelésérol és hasznositasarol,
- 1992. évi LIV. toérvény az id6legesen allami tulajdonban levd vagyon értékesitésérol,

hasznositasardl és védelmérsl.

A privatizacids torvények az allami vallalatok megkett6zddését eredményezték és a
klasszikus allami vallalati forma megsziinését, ugyanis az allami vallalatoknak a toérvényben
meghatérozott hataridének megfelelden at kellett alakulniuk® gazdasagi tarsasagga, kft-vé
vagy rt-vé. Ezen tilmenden az allami vallalatok két csoportra voltak bonthatdak: a tartdésan
allami tulajdonban maradé é&llami véllalatok,”* amelyek az Allami Vagyonkezels Rt.
iranyitasa ala kertiltek és nem keriiltek privatizalasra; valamint az iddlegesen allami tulajdonu
vallalatok kategoridjara, amelyek az Allami Vagyoniigynokség kezelésébe keriiltek és
privatizacio targyat képezték. A tartésan allami tulajdonban maradé vallalatok esetében a
126/1992. (VIIL.28.) korményrendelet tartalmazta az allami részesedések mértékét (ami lehet
100%-os; stratégiai tobbségi, azaz 75%-o0s; egyszerii tObbségi, azaz 50%+1 szavazat;
mindsitett kisebbségi, azaz 25%+1 szavazat és egyszerli kisebbségi, azaz 25% vagy ennél
kevesebb); a tarsasag jegyzett tokéjének és tartds allami iizletrésznek aranyat, legalacsonyabb
mértékét; azt a tényt, hogy az érintett gazdalkodo szervezet a koncesszios torvény hatalya ala
tartozo tevékenyseéget végez-e; avagy orszagos kozszolgaltatd jellegli allami tevékenységet
végez-e. A korményrendelet tovabba a gazdalkodd szervezeteket aszerint osztotta két nagy
csoportra, hogy azok az AV Rt-hez vagy a tevékenység ellatasaért felelds miniszterhez
tartoznak. A tartésan allami tulajdonban maradé vallalkozdsok korét a korméanyrendelet
tételesen felsorolta, a privatizacids torvény pedig ugy rendelkezett, hogy az a vallalkozas
marad tart6és allami tulajdonban, amely esetében gazdasagstratégiai, nemzetgazdasagi, vagy
mas fontos érdek indokolja; a vagyon orszagos kozszolgaltatasi célt szolgal; vagy egységes
kutatési, termelési, elosztasi rendszerben miikodtethetOk gazdasdgosan; vagy a privatizacid

elokészitése kiilondsen hosszl iddt igényel.

“0 A privatizaciés torvénycsomaghoz hozzatartozik még az 1992. évi LV. térvény, amely az 1988-as atalakulasi
torvényt hatalyon kiviil helyezte és kiilon jogszabaly rendelkezett a tarsasagok, a szdvetkezetek €s az allami
vallalatok atalakulasarol.

L A tartosan 4llami tulajdonban marado allami véllalatok koérét a kormany kétévente feliilvizsgalja (1992. évi
LIIL. tv. 2.§ (5) bekezdés), egyebekben pedig kiilon rendeletben (126/1992. (VIIL.28.) kormanyrendelet)
hatarozza meg a tartésan allami tulajdonban maradé vagyoni kort.
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,»1995-re az allami vallalatok tarsasagga vald 4atalakuldsi folyamata gyakorlatilag
befejez6dott (...), ugyanakkor a privatizacid meglehetésen lassan haladt eldre, a
magantulajdon nehézkesen novekedett a nemzetgazdasagban.”** A magéntulajdonra épiil§
gazdasagi viszonyok erdsitése, az allami tulajdon csokkentésének ésszeri gyorsitdsa, az
allami tulajdonban 1év6é vallalkozéi vagyon piaci alapokon magantulajdonba juttatasa, az
allam gazdasagi szerepvallalasanak csokkentése®, mint célkitiizés hivta életre az 1995. évi
XXXIX. torvényt, a masodik privatizacios torvényt, amely atvezet benniinket a tomeges

privatizacio idészakaba.
3. A tomeges privatizacié (1995 — 1998)

Tovabbra is az a kettdés szemléletmdd uralkodik, miszerint megkiilonboztetjiik a tartds
allami tulajdont és az iddleges allami tulajdont. Ez utobbi vonatkozdsdban az 1995-6s
privatiziciés torvény jogszabalyi szinten rogziti az allam privatizacids kotelezettségét,*
valamint azt, hogy ez a vagyon csak iddlegesen képezi az allam tulajdonat és annak mieldbbi
értékesitése sziikséges az Allami Vagyonkezel6 Részvénytarsasagot felvaltd Allami
Privatizacios és Vagyonkezeld Részvénytarsasag révén®. A magankézbe adast megel6zben az
APV Rt. jogosult rendelkezni a vagyonnal és a privatizacio el6készitésére. E tekintetben az
APV Rt. az allamot megilletd tulajdonosi jogokat gyakorol. A kotelezben privatizdlandd
vagyon vagy annak egy hanyada tartésan allami tulajdonban maradhat, de csak akkor, ha a
vagyon vagy az azt milkodtetd tarsasag orszagos koziizemi szolgaltatd, nemzetgazdasagi
szempontbol stratégiai jelentdséglinek mindsiil, avagy honvédelmi vagy mas kiilonleges
feladatot valosit meg, illetve célt szolgal. A tartésan allami tulajdonban marado tarsasagok
esetében az allami tulajdonosi részesedés nem lehet alacsonyabb 50% + 1 szavazatot biztosito
hanyadnal, azonban a privatizacios torvény kivételesen 25% + 1 szavazathoz, illetve
szavazatelsObbséget biztositd részvényhez kotddden is megallapithatja a legkisebb allami
részesedés mértékét. A tartds allami tulajdonban marado tarsasagokat a privatizacids torvény
sorolja fel és gy rendelkezik, hogy az allami tulajdonrészen tulmend allami részesedés
privatizacidja tekintetében az APV Rt. jogosult eljarni. Az allami tulajdoni részesedéssel

miikod gazdasagi tarsasdgoknak a tartés allami tulajdon korébe vald sorolasardl, a

2 Sarkozy Tamés: A privatizacio jogatol az allami vagyon rendezéséig, In.: A rendszervaltozas gazdasagi joga,
szerkesztette: Sark6zy Tamas, MTA Tarsadalomkutaté Kézpont, Budapest, 2005., 58.

#1995, évi XXXIX. tv. preambuluma.

“ Az allam privatizacios kotelezettsége az 1995-6s privatizacios torvény alapjan a gazdasagi tirsasagga atalakult
allami vallalatokra, az 1977. évi VI. térvény szerinti allami vallalatra, tovabba az 1995. évi XXXIX. térvény 5.§
(2) bekezdésében meghatarozottakra vonatkozik.

* Az Allami Vagyoniigynokség az 1995-6s privatizacios torvény hatalybalépésével megsziint.
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tulajdonosi részesedés mértékérdl, illetve a tartés allami tulajdon megsziintetésérdl az

orszaggyllés torvényben rendelkezik.

Az 1995-6s privatizacids torvény alapjan Magyarorszagon 1997 végére lezajlott a
privatizacio, a magéantulajdon az allami tulajdonnal szemben tobbségbe keriilt, azonban az
intézményes privatizaci6 befejezésére nem Kkeriilt sor, aminek politikai okai voltak. A
privatizacios torvény tobb modositason is atesett, illetve a politikai elit aktivan beavatkozvan
a gazdasagi folyamatokba, az APV Rt-t eszkoziil hasznalva, visszaallamositasba kezdett és az
allami érdekek érvényesitésének eszkozéiil valt az aranyrészvény. Sarkozy Tamas allaspontja
szerint a magyar privatizaciot az APV Rt. megsziintetésérdl szolo torvény fogja lezarni,
varhatéan 2005-ben.*® Amennyiben ebbél a megallapitasbél indulunk ki, az évszam
pontositasra szorul, ugyanis a 2007. évi CVIL torvény az allami vagyonrol 2008. januar
elsejével helyezte hatilyon kiviil a tobbszor modositott 1995. évi privatizacios torvényt és
ezzel az APV Zrt. altalanos jogutodjava az Magyar Nemzeti Vagyonkezeld Zrt-t tette meg.
Tehat a magyar privatizacié 2008. januar elsejével lezarult, ahogyan azt a nemzeti vagyonrol

sz016 torvény preambuluma is rogziti.

I11. A PRIVATIZACIOT KOVETO IDOSZAK

A rendszervaltozast ¢és a privatizacidos folyamatokat kovetden vildgossa valt, hogy
Magyarorszag gazdasaga piacgazdasag. Az Alkotméanybirosag gyakorlatabol olvashato ki az
az értelmezés, miszerint a piacgazdasdg nem alkotmanyos alapjog, hanem egy allamcél,
amelynek érvényesiilését az Alkotmanyban lefektetett szabalyok garantaljak,*’ valamint az,
hogy a piacgazdasag egy plurélisan tagolt tulajdoni szerkezetii gazdasagot jelent,*® ahol a koz-
¢s a magantulajdon egyenldségét és egyenld védelmét nem csak az Alkotméany 9.§-a
garantalja, hanem a 70/A.§ (1) bekezdése is, amikor deklaralja a diszkriminacid tilalmat.*® A
masodik bekezdés elismeri a vallalkozas jogat, mint alkotméanyos alapjog0t50 €s a verseny
szabadsagat, mint allamcélt, vagyis a 9.§-ban deklaralt allamcél, azaz a piacgazdasag
kiépitéséhez és fenntartdsahoz az Alkotmanyban nevesitett hdrom, és az Alkotmanybirosag

gyakorlatabol levezett egy tényezonek kell egylittesen érvényesiilni, ezek pedig egyiittesen a

“® Sarkozy (2005) i.m. 60.

“721/1994. (IV.16.) AB hatarozat

“859/1991. (XI.19.) AB hatarozat

“921/1990 (X.10.) AB hatérozat, 39/1992 (VIL.16.) AB hatérozat és 33/1993 (V.28.) AB hatarozat
%054/1993 (X.13.) AB hatarozat
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piacgazdasag ismérveit képezik: a tulajdonhoz valdé jog és a vallalkozds joga, mint
alkotmanyos alapjog, a szabad verseny biztositasa, mint allamcél, amely a piacgazdasdghoz
szervesen kapcsolodd olyan alkotmanyos elv, amely tobbek kozott arra hivatott, hogy
elosegitse a vallalkozas alapjoganak sokszinli és hatékony érvényesiilését,51 valamint az

Alkotmanybirdsag altal alkotmanyos jogként levezetett szerzodési szabadsag.

Az Alaptorvény nem nevesiti kifejezetten a piacgazdasagot, valamint a kdz- és magantulajdon
egyenjogusagat ¢s egyenld védelmét. Ennek oka allaspontom szerint az, hogy az Alkotmany
modositasakor, a rendszervaltozas idején olyan jogi kornyezet uralkodott, amelynek
megvaltoztatasdhoz, a békés politikai atmenet eldsegitéséhez elengedhetetlen volt a
piacgazdasagi allamcél és a tulajdoni kérdések alkotmanyi szintii deklardldsa. Méra ez
mondhatni - ha nem is feleslegessé, de - elhanyagolhatova valt, ugyanis az Alkotmanybirésag
Alkotmanyt értelmezd gyakorlata az Alaptorvény hatdlyba 1épését kdvetden is hatdlyaban
fennmarad. Ennek kapcsan a 3192/2012. (VIL.26) AB hatérozat ad eligazitast,”* amely szerint
a piacgazdasagra vald utalds mell6zése annak kovetkezményeként értékelhetd, hogy -
ellentétben a szocialista tervgazdalkodasbol a piacgazdasagra torténd attérés iddszakaval - e
koriilmény kiilon hangsulyozadsa napjainkra sziikségtelenné valt. , Fiiggetleniil att6l, hogy az
Alaptorvény nem nevesiti kifejezetten a piacgazdasag kdvetelményét, az Alaptorvény rendje a

1 ”53
9

piacgazdasag talajan al »Hlényegében a piacgazdasadgi rendet és annak elemeit

hasonloképpen rogziti, ezért felvethetd a korabbi alkotmanybirdsagi értelmezési gyakorlat
fenntartasa azzal, hogy a konkrét megfogalmazasok ¢és az értelmezési szabalyok azt konkrét

esetben befolyaisolhatjaik.”54

*L 1105/B/1993 AB hatérozat

2 Lasd még: 3175/2013. (X.9.) AB hatarozat, 8/2014. (II1.20.) AB hatarozat, 3298/2014. (XI.11.) AB hatarozat,
33/2015. (XI1.3.) AB hatarozat megerdsiti.

% Cserny Akos és Téglasi Andrds: A gazdasagi alkotméanyossdg 0j fejezete Magyarorszagon? Az
Alkotmanybirésag a korabbi alkotmanyos alapelvek fogsagaban., Jog-Allam-Politika, 2015/1., 9.

54 Drindczi Timea: Gazdasagi Alkotmany az Alaptérvényben, Jogtudomanyi Kozlony, 2012/10., 376-377.; ,,Az
Alkotménybirdsag Magyarorszag Alaptorvényének negyedik modositdsa (2013. marcius 25.) hatalybalépését
kovetden, az Alaptorvény Zard és vegyes rendelkezések 5. pontjara tekintettel uigy foglalt allast, hogy ,,az Gjabb
igyekben vizsgalando alkotmanyjogi kérdések kapcsan felhasznalhatja a korabbi hatarozataiban kidolgozott
érveket, jogelveket és alkotmanyossagi dsszefiiggéseket, ha az Alaptorvény adott szakaszanak az Alkotmannyal
fennallo tartalmi egyezése, az Alaptdrvény egészét illetd kontextualis egyezOsége, az Alaptdrvény értelmezési
szabalyainak figyelembevétele és a konkrét ligy alapjan a megallapitasok alkalmazhatosaganak nincs akadalya,
és sziikségesnek mutatkozik azoknak a meghozandé dontése indokolasaba torténd beillesztése.” Lasd: 13/2013.
(VI. 17.) AB hatarozat ¢s 3050/2016. (I11.22.) AB hatarozat.
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1. Az aranyrészvény az EU-ban és hazankban®
1.1. Az Aranyrészvény az Europai Uni6 Birosaganak gyakorlataban

,Aranyrészvény alatt olyan részvényt értiink, amely az allamnak egy maganjogi formaban
mukodoé tarsasagban a részvényei altal megtestesitett tulajdonosi jogaihoz képest olyan
kiilonleges tobbletjogositvanyokat nytjt, melyen keresztiil beavatkozhat e tarsasagok
miikodésébe.”® A valamennyi unids tagallamban az 4llami vallalatok privatizaciéjat kévetéen
az allam tovabbra is jelen kivant maradni ezen vallalatok életében és a jelentdsebb dontések
meghozatalaban. Igy mar érthetd, hogy az aranyrészvény célja és funkcidja abban all, hogy az
allam vagy az allami tulajdont kezeldé jogalany szamara tobbletjogokat biztositson az
aranyrészvény névértékéhez képest. Az oka annak, hogy az aranyrészvényt érintden tobb ligy
is az Eurdpai Unio Birosaga elé keriilt rendkiviil logikus: az aranyrészvény alkalmas arra,
hogy a tOke szabad aramlésat korlatozza az Unié teriiletén, ugyanis azzal, hogy az allam
szamara tobbletjogokat biztosit a tarsasagban, tobbek kozott elriasztja a kiilfoldi befektetdket
attol, hogy a tobbletjoggal érintett tarsasagba befektessenek. Marpedig az EUMSz vonatkozo
rendelkezése értelmében® tilos a tagallamok, valamint a tagallamok és harmadik orszagok
kozotti  tOkemozgasra vonatkozd minden korldtozds. A Birésdg esetjoga alapjan
,korlatozasoknak™ kell mindsiteni azon nemzeti intézkedéseket, amelyek megakadalyozhatjak
vagy korlatozhatjdk az érintett vallalkozasok részvényeinek megszerzését, vagy mas
tagallamok befektetdit visszatarthatjak attol, hogy azok t6kéjébe befektessenek. Az
aranyrészvényt illetden a Bizottsag tobb tagadllammal szemben is kotelezettségszegési eljarast
inditott, mivel azok a mar privatizalt és magankézbe keriilt vallalatok vonatkozéasadban
aranyrészvény fenntartdsaval olyan meghatarozo befolyast gyakoroltak a véllalat 1étét érintd
dontéseket illetéen, hogy az alkalmas volt arra, hogy a téke szabad mozgasdnak akadalyat
képezze. A kovetkezOkben az Eurdpai Birdosag esetjogabol azok a dontések keriilnek
példalozo jelleggel kiemelésre, amelyek esetében a Birdsdg Ugy hatdrozott, hogy az
aranyrészvény intézményének fenntartdsa a toke szabad aramldsanak, valamint a letelepedés

szabadsaganak korlatozasat valositotta meg.

a. Europai Bizottsag v Olaszorszag (C-174/04)

% A pont Nagy Barna Krisztina: Térsasagi jogi jogesetek az Eurdpai Birésag gyakorlatabol, kiilonds tekintettel a
székhelyathelyezésre, valamint az aranyrészvényre, in: Papp Tekla (szerk.): Eurépai Koéz- és Maganjogi
Jogesetgylijtemény, NKE Szolgaltaté Nonprofit Kft., Budapest, 2016., 174-180. alapjan késziilt.

% Osztovits Andras: Az Eurépai Uniérol és az Eurépai Unié miikodésérdl szolo szerzGdések Magyarazata 2.,
Complex Kiado6, Budapest, 2011., 1475.

" EUMSz IV. Fejezet, 63-66. cikkek
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Olaszorszag a villamos energia és a f6ldgdz szektorban miikodd vallalkozasokban vald 2%-ot
meghalado6 részesedésszerzés esetére a szavazati jog gyakorlasat felfiiggeszti, de csak akkor,
ha a részesedést olyan kozvallalkozéds szerzi meg, amelyet nem jegyeznek szabalyozott

pénziigyi piacokon, ¢s amelyek nemzeti piacukon er6félényben vannak.”®
b. Eurdpai Bizottsag v Portugalia (C-367/98)

Portugélia olyan tagallami szabalyozast tartott fenn, amely korlatozta a kiilfoldi befektetok
részesedésszerzését a privatizalt tarsasagokban, vagyis szazalékos mértékben (5%-40%)
maximalizalta azt, hogy a kiilfoldi befektetok milyen mértékben szerezhetnek részesedést az
érintett gazdasagi tarsasagban. Portugalia ezt a szabalyozast az energia, a kdzlekedési, a bank
¢s a biztositasi szektorra is kiterjesztette. Tovabba a kiilfoldi befektetd a nemzeti jogban
meghatarozott szazalékos mértéket (10%) meghalado részesedésszerzéséhez a mindenkori

pénziigyminiszter jovahagyasa volt szijksé:ges.59

c. Europai Bizottsag v Franciaorszag (C-483/99)

Franciaorszag nemzeti jogszabalyaban a nemzeti érdekek védelme érdekében a francia allam
szamara olyan aranyrészvényt tartott fenn az olajipari tarsasagban, amely szerint barmilyen
részesedésszerzés a megnevezett tarsasagban, valamint tovabbi, a tarsasagot érintd

valtoztatdsok a gazdasagi miniszter jovahagyasahoz kotottek.
d. Eurdpai Bizottsag v Hollandia (C-282/04 és C-283/04 egyesitett tigyek)

A holland polgari torvénykonyv rendelkezése szerint egy tarsasag alapszabalya rendelkezhet
ugy, hogy a tarsasdg irdnyitdsdra vonatkozoan egyes részvények kiilonleges jogokat
biztositsanak. Ennek alapjan a jogel6d holland tavkozlési cég alapszabalydt modositottak
annak érdekében, hogy a holland allam szamdra kiilonleges jogokat biztositd részvény
bevezetésre keriiljon. A jogeldd tavkozlési cég szétvalasat kovetden a holland allam mindkét
tarsasagban aranyrészvénnyel birt. Aranyrészvény azt az eldjogot biztositotta az &llam
részére, hogy bizonyos vallalati dontések meghozatala az 6 eldzetes hozzajaruldsdhoz kotott.
Kotelezettséget vallalt tovabba az allam arra, hogy ezen tobbletjogaval csak abban az esetben

7 . / I - Pz 1
¢l, ha azt a koz- vagy részvényesi érdek megklvanja.6

%8 C-174/04 szami iigy 6. pontja

%9 C-367/98 szamu iigy 10-14. pontok

%0 C-483/99 szami iigy 9-10. pontok

61 C-282/04 és C-283/04 szamu egyesitett {igyek 2-13. pont
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e. Comune di Milano iigy (C-463/04 ¢s C-464/04 egyesitett iigyek)

Az olasz polgari torvénykonyv rendelkezése szerint, ha egy tarsasag allami részesedéssel
vagy kozjogi szervek részvételével mitkddik, akkor az allam vagy a kozjogi szerv jogosult
igazgatotanacsi tag, konyvvizsgalo, illetve feliigyeld bizottsagi tag kinevezésére, valamint a
jogszabalyban meghatarozott allami ellendrzés alatt all6 tarsasagok alapszabalyanak
modositasa tortént, amelynek értelmében a gazdasagi €s pénziigyi miniszter a szavazati joggal
nem rendelkez0 igazgatdtanacsi tagok kinevezésére jogosult - tobbek kozott -, és ezen jogat a

termelési tevékenységek miniszterének egyetértésével gyakorolja.®?
f. Volkswagen iigy (C-112/05)

A Németorszaggal szemben inditott kotelezettségszegési eljardsban a Bizottsag azt
kifogasolja, hogy ha a Volkswagen torvény értelmében minden részvényes szavazati jogat a
Volkswagen alaptkéjének 20%-ara korlatozzak, masrészt a képviselt téke tobb mint 80%-0s
tobbségét irjak el a kozgyllés olyan hatarozatainak meghozatalahoz, amelyekhez az
altalanos szabalyok szerint csak 75%-0s tobbség sziikséges, harmadrészt pedig az altalanos
szabalyoktol eltérve megengedik, hogy a szovetségi allam és Alsdszaszorszag tartomany
két-két tagot delegaljon az emlitett tarsasag felligyelébizottsagaba, alkalmasak arra, hogy
visszatartsanak a kozvetlen befektetésektdl, ennek kovetkeztében pedig korlatozzak a téke

szabad mozgasat.>
1.2. Az aranyrészvény intézménye a hazai jogi kérnyezetben

Hazankban az 1995-0s privatizacids torvény a tartésan allami tulajdonban maradd
tarsasagok esetében az allami tulajdonosi részesedés meértékét 50%+1 szavazatban
minimalizalta, kivételes esetben 25%+1 szavazat is lehetett, tovabba alternativaként szolgalt
az a lehetdség, miszerint a legkisebb allami részesedés mértéke szavazatelsdbbséget biztositd
részvényhez kotédéen is megallapithatd volt. Ezen tilmenden a privatizacios torvényt
modositd 1997. évi LXXVI. torvény tovabbi specidlis rendelkezéseket hatdrozott meg.
Eszerint azon gazdasagi tarsasagok esetében, ahol az allami részesedés mértéke 1 db
szavazatelsdbbségi részvény és az dallami tulajdonos a kozgyiilés dontéséhez sziikséges
tulajdonrésszel rendelkezik, abban az esetben az allam javéara szavazatelsObbségi részvényt

kellett kibocsatani. Tovabba egyes, a privatizacios torvényben taxative meghatarozott

62 C-463/04 és C-464/04 szamu egyesitett {igyek 3-5. pontok
83 C-112/05 szamu iigy 9. pont
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gazdasagi 1:2’1rsasé1gok64 esetében az allami tulajdon 25%+1 szavazati mérték ala akkor volt
csOkkenthet6, ha a kozgyilés dontése alapjan az allam javara 1 db szavazatelsdbbségi
részvényt bocsatottak ki. A gazdasagi tarsasdg kozgytilése pedig csak akkor mindsiilt
hatarozatképesnek, ha a szavazatelsdbbségi részvény tulajdonosa jelen volt és a dontéshez
egyetértését adta. Az egyetértési kotelezettség a kovetkez6 dontésekre terjedt ki:

a) az alaptOke felemelése, leszallitasa,

b) az egyes részvényfajtakhoz fiiz6d6 jogok megvaltoztatasa,

C) a gazdasagi tarsasag mas tarsasaggal valo egyesiilése, beolvadasa, szétvalisa, mas
gazdasagi tarsasagi formaba torténd atalakulasa, illetdleg jogutdd nélkiili megsziinése,

d) a gazdasagi tarsasag meghatarozott tevékenysége folytatasat biztositd vagyoni értéki
jognak mas gazdalkodo szervezet javara torténd atruhdzasa, atengedése, lizingbeadasa vagy
egyéb modon tartds hasznalatba adésa, megterhelése vagy biztositékul valo lekotése,

e) a szavazatelsGbbségi jog tulajdonosat képviseld igazgatdosagi, illetve feliigyeld bizottsagi
tag megvélasztasa, visszahivésa.®®
A tulajdonosi jogokat az energiaipari gazdasagi tarsasagok esetében az ipari, kereskedelmi és
idegenforgalmi miniszter, a Magyar Tavkozlési Rt. esetében a kozlekedési, hirkozlési és

viziligyi miniszter gyakorolta.

Az aranyrészvény intézménye nem csak az Eurdpai Bizottsag érdeklddési korébe tartozod
kérdéskor (volt),*® az Alkotmanybirdsag is megragadta az alkalmat annak érdekében, hogy az
aranyrészvénnyel kapcsolatos allaspontjat kifejtse. A kovetkezékben két — mondhatni
egymassal ellentétben all6 — alkotmanybirdsagi allaspont ismertetésére keriilt sor. Az
59/1991. (X1.19.) AB hatarozat szerint az allamot a gazdasag egyik szerepldjeként és nem a
kozhatalmi funkciot gyakorlod szervezetként kell értékelni, és egyuttal el kell kiiloniteni az
allam mint a gazdalkodas alanya jogait és kotelességeit a gazdalkodas allami befolyasanak
eszkozeit jelentd (kozhatalmi) jogositvanyoktol. Tehat az allami tulajdon és az allam, mint
tulajdonos kategoridja kozotti kiilonbseégtétel indokolt, ugyanis az allam részvételével miikodo
gazdasagi tarsasag esetében az allam is piaci szerepld, nem kdzhatalmi tevékenységet folytat,

igy nem indokolt az elényben részesitése, a privilegizalt helyzete. Ennek szellemében az

#  Magyar Tavkozlési Rt, az Orszigos Takarékpénztar és Kereskedelmi Bank Rt., a Herendi

Porcelanmanufaktara Rt.

851995, évi XXXIX. tv. 7.§ (7) bekezdés

% Magyarorszag az eurdpai unids csatlakozési targyalasok soran kotelezettséget vallalt arra, hogy a privatizacios
torvény aranyrészvényre vonatkozo szabalyait 0sszhangba hozza a kozosségi joggal. Azonban ezt a vallalast
Magyarorszag nem teljesitette, ezért az Eurdpai Bizottsag kotelezettségszegési eljarast inditott Magyarorszag
ellen. Ennek keretében kertilt sor a vonatkozo jogszabaly megalkotasara.

17


http://uj.jogtar.hu/
http://uj.jogtar.hu/

aranyrészvény intézménye — az Alkotménybirosag allaspontjaban - diszkriminativ a koz- és
magantulajdon egyenldségére nézve, ezaltal pedig gatolja a vallalkozas szabadsagat, ami
magaval vonja a verseny és a szerzodés szabadsadganak, azaz a piacgazdasag sérelmét is. Az
1336/B/1997 AB hatarozat kissé arnyaltabban foglal allast az aranyrészvény intézményét
illetben és mar az unids gyakorlatra is reflektal. A dontés emlékeztet arra, hogy az
aranyrészvény intézményének alkalmazdsat az indokolta, hogy azon tarsasagok esetében,
amelyekben az allam nem rendelkezett tobbségi szavazatot biztositd részvénnyel, megfeleld
jogi eszkozoket kellett talalni annak biztositasara, hogy a tarsasag miikkodése soran az allam
gazdasagpolitikai céljai, illetdleg a koézérdek megvalosuljon. Ezt a célt szolgalta az
aranyrészvény intézménye. Ennek folytan az allam képessé valt a szdndékaival ellentétes
dontések meghozatalanak megakadalyozasara. Az alkotmdnybirosag eljardsa soran arra a
kérdésre kereste a valaszt, amelyet az eldbb kifejtett dontésében mar megvalaszolt: az
aranyrészvény intézménye a koztulajdon és a magantulajdon egyenjogisaganak elvét - és
ezen keresztiil a diszkriminacid tilalmat - sértd, alkotmanyellenes helyzetet teremtett-e. Az
Alkotmanybirosag allaspontja szerint a nemzetgazdasag szolgalatdban az allam kozhatalmat
érvényesitve korlatozdsokat allapithat meg, tehat alkotmanyosan indokolt lehet, hogy az
allam kozérdekbdl korlatozza a részvényesek jogait. Ha ez ardnyos az elérni kivant céllal, a
killonboz6 tulajdonformék egyenrangiisaganak elvét nem sérti.’” Helyesen utal az
Alkotmanybirésag azon unids jogi gyakorlatra, miszerint az aranyrészvény intézménye
fenntarthatd akkor, ha azt a kozérdek, kozbiztonsag vagy az 4ltalanos érdeket szolgald
elsérendli sziikségszerliség igazolja, igy az olyan véllalkozasokndl, amelyek kozérdekii
szolgaltatasok ellatasa vagy stratégiai szolgaltatasok teriiletén miikodnek. Mindezek ellenére a
2007. évi XXVI. torvény az allamot megilletd szavazatelsobbségi részvény jogintézményének
megsziintetésérdl az eurdpai kozdsségi joggal vald Osszhang megteremtése érdekében az

elsObbségi jogok gazdasagi tarsasagok legfobb szerve altali megsziintetésérdl rendelkezett.

8 A korlatozas sziikségességét tarsadalmi érdek, gazdasagpolitikai megfontolasok tamasztjak ala. Ezt a célt az
1997. évi LXXVI. térvény indokolasa az allam tulajdonaban 1évé vallalkozoi vagyon értékestésérdl szolo 1995.
évi XXXIX. térvény modositasarol fogalmazza meg akként, hogy az allam a nemzetgazdasag mikodése illetve
a lakossag alapellatasanak biztositasa szempontjabdl legfontosabb tarsasagokat érintden tartotta fenn egyetértési
jogat a stratégiai dontések tekintetében azért, hogy varatlanul ne sziinhessen meg példaul az energia- vagy
¢lelmiszer alapellatas, illetdleg ne alakulhassanak ki nemkivanatos monopoéliumok, amelyek a monopolar révén
a szolgaltatast igénybe vevoket kényszerhelyzetbe hozzak és anyagilag aranytalanul megterhelik.
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1.3.A szindikatusi szerzddés relevanciaja

A 2013. évi V. torvény hatdlyba 1épése Ota a gazdasagi tarsasagokra vonatkozd
szabalyanyagot a Polgari Torvénykonyv tartalmazza. Alapvetd valtozast hozott ez a
szabalyozasi technika, ugyanis eddig az alapvetéen kogens alapallasra helyezkedd
szabalyozassal szemben a tarsasdgi jogban a diszpozitiv szabalyozas valt uralkodova. A
1étesités szabadsaga korében a jogalkotod ugy rendelkezik, hogy a jogi személy tagjai, illetve
alapitéi az egymas kozotti és a jogi személyhez fliz0dd viszonyuk, valamint a jogi személy
szervezetének és mitkodésének szabalyozasa soran a létesité okiratban eltérhetnek a Ptk-nak a
jogi személyekre vonatkozo szabalyaitol. A diszpozitivitas korlatjat egy gumiklauzula képezi,
miszerint az eltérés lehetdsége akkor kizart, ha azt a Ptk. tiltja, vagy ha a hitelezdk, a
munkavallalok vagy a tagok kisebbségének jogait nyilvanvaldéan sérti, illetve ha a jogi
személyek torvényes miikodése feletti feliigyelet érvényesiilését akadalyozza. Nyilvanvalo
jogalkotdi szandék és a Ptk-hoz flizott térvényi indokolasbol is kiolvashatd célkitlizés az,
amely az alapvetden diszpozitiv szabalyozassal azt kivanta elérni, hogy a tarsasdgok
miikodése, belsé viszonyai atlathatobba valjanak abban az olvasatban, hogy bizonyos
kérdések nem hattér-megallapodasban, nevezetesen szindikatusi szerzddésben, hanem a
cégnyilvanos tarsasagi szerzddésben keriilnek ,.elhelyezésre.” Azonban a jogalkoté nem
szamolt az Ujszerli szabalyozds 4altal okozott (értelmezési) bizonytalansagra, amely
mindinkabb arra készteti a szerz6do feleket, hogy megallapodasaikat hattér-megallapodasban
rogzitsék, hiszen bizonytalan annak kimenetele, hogy mi az a szerzddési tartalom, ami a
diszpozitivitas égisze alatt kidllja a cégbirdsdg probdjat és mi az, ami nem. Mdasodsorban
pedig a hattér-megallapodas elnevezésbdl is arulkodd a szindikatusi szerzddés azon
jellemzdje, miszerint a szerzddd feleknek nem feltétleniil fiiz6dik érdeke ahhoz, hogy
megallapodasuk mindenki szdmara megismerhetévé és nyilvanvalova valjon vagy azért, mert
az uzleti titok védelme indokolja ezt vagy azért, mert a megallapodas tartalma jogszabalyba
iitkozik. Az igy kialakult jogi kornyezet teszi sziikségessé azt, hogy a szindikatusi szerzddés
tovabbra is kutatdsok targyat képezze, akar az allam részvételével miikodé gazdasagi
tarsasagok esetében is. Ebben a kutatdsban a kapcsolddasi pontot az allam részvételével
miikodé gazdasdgi tarsasdgok és a szindikatusi szerzddés kozott az aranyrészvény esete
képezi, vagyis annak kérdése, hogy ezen tarsasdgok esetében jellemzd-e szindikatusi
szerz0dés megkotése, tovabb sziikitve a kort pedig el6fordul(hat)-e olyan szerzddési tartalom,
ami az aranyrészvény altal megtestesitett tobbletjogokat biztosit az allam, mint részvényes

szamara. A hatalyos Ptk. a részvénytarsasag altal kibocsathato részvényfajtak kozott nevesiti a
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torzsrészvény, a dolgozdi részvény, a kamatozd részvény €s a visszavalthato részvény mellett
az elsGbbségi részvényt is.® Ez a felsorolds azonban nem tekinthet taxativnak, ugyanis a
diszpozitiv szabalyozas folytan az alapszabéalyban tovabbi részvényfajtak is megallapithatoak.
Az elsObbségi részvény célja abban all, hogy az mas részvényfajtakkal szemben a
részvényesnek meghatarozott eldnyt biztositson. Ilyen eldnyt biztosit az osztalékelsdbbségi
részvény, amely a részvényesek kozott feloszthatdé adodzott eredménybdl a mas
részvényfajtaba és részvényosztalyba tartozd részvényeknél kedvezdbb mértékben jogosit
osztalékra, azonban a részvényhez kapcsolddd szavazati jog ez esetben az alapszabalyban
kizarhaté vagy korlatozhatdé. A likvidacios hanyadhoz fiz6d6 elsObbségi részvény a
részvénytarsasag jogutdd nélkiil torténd megsziinése esetére a felosztasra keriild vagyonbol
(méar ha van ilyen) torténd részesedés mas részvényeseket megeldézoen torténd megszerzését
biztositja. A szavazati joggal Osszefliggd elsObbségi részvény esetében a részvényes az
alapszabdlyban meghatirozott mértékli tobbszords szavazati jogot gyakorolhat. Ennek
specialis esete a vétojogot biztositd szavazatelsobbségi részvény, amely lehetdséget biztosit
arra, hogy az ilyen részvénnyel rendelkezd részvényes igenld szavazata mellett legyen
meghozhat6 egy-egy dontés. A vezetd tisztségviseld vagy feliigyeldbizottsagi tag kijeldlésére
vonatkoz6 elsdbbségi részvénnyel rendelkezdk az alapszabalyban meghatdrozott modon ¢és
eljarasi rendben jogosultak a kijelolésre, valamint az altaluk kijeldlt személy visszahivasara.
Tovabbi elonyt jelent az elévasarlasi jog biztositdsa valamely részvényes szamara a
részvénytarsasag altal kibocsatott ¢és pénzszolgaltatds ellenében atruhdzni  kivéant
részvényekre, valamint a felsoroltak koziil egyidejlileg akar tobb elsébbségi jog is megillethet
egy részvényest.69 Ezen elsObbségi részvények koziil az allam részvételével mitkddo
gazdasagi tarsasagok esetében a szavazatelsObbségi, valamint a vezetd tisztségviseld vagy
feliigyelObizottsagi tag kijelolésére vonatkozd részvény bir relevanciaval, ugyanis az
els6bbségi részvényfajtan beliil ezek azok a részvényosztalyok, amelyek az 4llam szdmara
meghataroz6 befolyast biztositanak a dontéshozatalra. Tehat a hazankban hatélyos jogszabalyi
kornyezet nem zarja ki annak lehetdségét, hogy az aranyrészvény intézménye tovabbra is
alkalmazasra keriiljon. Azonban az aranyrészvény kapcsan kialakult és a korabbiakban
roviden bemutatott unids joggyakorlat egyértelmii akadalyéat képezi annak, hogy barmely — az
allam részvételével miikodd — gazdasagi tarsasdgban ilyen elsdbbségi jogot élvezzen az allam
¢s ezaltal a téke szabad mozgasanak, valamint a letelepedés szabadsdganak akadalyat

képezze. Ezt kikiiszobolendd, az allam nevében eljar6 MNV Zrt.,, mint részvényes nem

% ptk. 3:228.§ (1) bekezdés a) - €) pontok
% ptk 3:230.§ (2) bekezdés a) - f) pontok, Ptk. 3:231. - 3:234.§§

20



rendelkezik szavazatelsObbségi, sem mas elsObbséget biztositd részvénnyel és a szavazati
jogéanak mértéke az altalanos szabalyok szerint alakul, azonban szindikatusi szerzédésben
tobbletjogosultsagként vétdjog biztosithatd szamara. Tovabbi megoldds az allami akarat
érvényesiilésének biztositasara a szavazasi tipust szindikatusi szerzddés alkalmazasa. A
szavazasi meg:,rélllapod'éls70 a gazdasagi tarsasag tagjai kozotti eseti jelleglh vagy huzamosabb
idére is szo6lo megallapodés, amelynek célja, hogy az abban részes felek kotelezettséget
vallalnak arra, hogy a legfébb szervi iilésen a szavazastdl tartozkodnak vagy a
megallapodasban részes felek érdekeit — jelen esetben az allam érdekeit — szem el6tt tartva,
ennek megfeleléen adjak le elére egyeztetett szavazatukat. A felvazolt megoldasok egyike
sem jogszerl, de a szindikatusi szerz0dés titkossdga és a szerzddés altal ,,védett” érdekek
biztositjak azt, hogy a megallapodasban részes felek olyan magatartds tanusitsanak, amiben

megallapodtak.
2. A hatalyos jogi kdrnyezet

Az 1995-0s privatizacios torvényt az allami vagyonrol szolo 2007. évi CVI. torvény
helyezte hatalyon kiviil. Az allami vagyonrdl sz6l6 torvény megalkotasanak alapvetd oka a
torvényi indokolas szerint az allami vagyonnal val6 gazdalkodas atlathatésaganak &s
hatékonysdganak megteremtése a hosszu tava hasznositas €s koltséghatékonysag szem elott
tartasdval, ehhez pedig a jogszabalyi kornyezet letisztultsaga és atlathatdosdga sziikséges.
Hasonlatosan a korabbi megolddshoz, a tartésan allami tulajdonban tartandé gazdasagi
tarsasagok tovabbra is a torvény mell¢kletében keriilnek felsorolasra. A torvény tovabba
szabalyozza az allami tulajdont tarsasagok alapitasdnak és megsziintetésének modjat; azt,
hogy a tartésan allami tulajdonban tartanddé gazdasagi tarsasdgokban az allam tulajdoni
részesedése csak kivételesen lehet 50%-ndl kevesebb. Bar a privatizacié folyamata mar
lezarult, de igazodva a piaci és gazdasagi igényekhez, még folynak privatizacidt célzo
folyamatok, melynek szabalyait a torvény rogziti. Az allami tulajdonban 1év6 tarsasagok

tulajdonosi jogait az MNV Zrt. gyakorolja, amely az orszadggytiilésnek felelds.

Mindemellett sz6t kell ejteni az alkotmany modositasat kovetden, az Alaptorvény folytan
kialakult azon jogi helyzetrél, miszerint az allam és a helyi dnkormanyzat vagyona nemzeti
vagyon, ezért a nemzeti vagyonnak a kozérdek és a kozosségi sziikségletek céljara torténd

hasznositasa, a természeti er6forrasok megovasa, a nemzeti értékek megdrzése €s védelme, és

0 A témaban lasd: Sarkézy Tamas: A szindikatusi szerzédésrél, Eérsi Gyula Emlékkonyv; HVGOrac; Bp.; 173-
190.
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a jovo nemzedékek sziikségleteinek biztositasa szandékaval, a nemzeti vagyonnal valo
atlathato és felels gazdalkodas kovetelményeinek hossza tAvii meghatarozasa érdekében’” az
Orszaggytilés megalkotta a 2011. évi CXCVI. (sarkalatos) torvényt a nemzeti vagyonrol. A
torvény rogziti, hogy mi tartozik az allami és Onkorményzati vagyon korébe, a felelds
gazdalkodas kovetelményeit, valamint az 1. €s 2. szamu mellékletében tételesen felsorolja az
allam kizarélagos tulajdondba tartozé dolgokat, majd a nemzetgazdasagi szempontbol kiemelt
jelentdségli nemzeti vagyon korét, ahol a nemzetgazdasagi szempontbdl kiemelt jelentéségii
nemzeti vagyonban tartando6 allami tulajdonban 4ll6 tarsasagi részesedések szerepelnek. Ezzel
a 2007. évi CVL torvény mellékletét a nemzeti vagyonrol szold torvény hatdlyon kiviil

helyezte.

™2011. évi CXCVL. térvény a nemzeti vagyonrol, preambulum.
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