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A torvény alapjan létrehozott jogalanyok szamara is biztositottak azok
az alapvetd jogok, valamint ket is terhelik azok a kotelezettségek, ame-
lyek természetiiknél fogva nem csak az emberre vonatkoznak.
(Magyarorszag Alaptorvénye 1. cikk 4. bekezdés)

A jogi személy jogképessége kiterjed minden olyan jogra és kotelezett-
ségre, amely jellegénél fogva nem csupan az emberhez fizdhet.

(2013. évi V. torvény a Polgari Torvénykonyvrdl 3:1. § 2. bek.)
Barmely kongresszusi torvény esetén, hacsak a koriilmények masra nem
utalnak, a ,,személy” és a ,,mindenki” szavakat gy kell értelmezni, mint
amely magaban foglalja a tarsasagokat, vallalatokat, egyesiileteket, egy-
leteket, szovetségeket [corporations, companies, associations, firms,
partnerships, societies, and joint stock companies| éppugy, mint a ma-
ganszemélyeket. (1 U.S.Code § 1)
A méltoésaghoz vald jognak ez a felfogasa kiilonbozteti meg az embert
a jogi személyektdl, amelyek teljesen szabalyozas ala vonhatdak, nincs
erinthetetlen” Iényegiik. (Ez az elvi kiilonbség az ember ¢és a jogi sze-
mély kozott, nem pedig az, hogy egyes jogok ,,jellegliknél fogva csak
emberhez fizédhetnek”. Az utdbbiak mintajara ugyanis mindig képez-
hetdek analog jogok a jogi személyek szamara.)!

A gazdasagi tarsasagok jogi személyek. A jog klasszikus felfogasa szerint ez azt je-
lenti, hogy jogok alanyai, kotelezettségek cimzettjei lehetnek.? A magyar jogtorténet

A szerz6 koszonettel tartozik Menyhard Attilanak, Sobor Davidnak és Gyulai-Schmidt Andreanak,
akik a szoveg korabbi verzidihoz flizétt kritikaikkal, megjegyzéseikkel segitettek a hibak kijavitasa-
ban, illetve az MTA TK Jogtudoményi Intézetében 2014. méjus 15-én megtartott miihelybeszélgeté-
sén résztvevoknek — kiilondsen a tanulmany két opponensének Chronowski Noranak és Zodi Zsolt-
nak. Természetesen, minden igy is megmaradt hibaért a feleldsség a szerzot terheli.

' Soélyom Laszlo kiilonvéleménye a 23/1990. (X.31.) AB-hatarozathoz a halalbiintetés alkotmanyelle-
nességeérol.

Példaul: ,,[...]személynek lenni vagy nem lenni tehat annyi, mint jogok és kotelezettségek alanya-
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¢s a modern jogirodalom nagy terjedelemben foglalkozik azzal, hogy mi indokolja
a jogi személyiség létét és milyen kdriilmények kozott lehetnek jogalanyok szerve-
zetek.> A mostani elemzés nem ehhez a vitahoz szeretne hozzaszolni, hanem azzal
a kérdéssel foglalkozik, hogy milyen jogok alanyai lehetnek gazdasagi tarsasagok:
a jogi személyek jogalanyisaga mennyiben tér el a természetes személyekétdl. Mint
példaul Sarkozi Tamas is megallapitja: azon jogok kore folyamatosan boviil,* ame-
lyekre a szervezetek is hivatkozhatnak. Egyre szlikebb az a kor, amely ,,természeté-
nél fogva”, ,,jellegénél fogva” csupan az embert illetheti meg, illetve egyre szlikebb
azon ,,koriilmények [context]” listaja, amely szempontjabol a gazdasagi tarsasagok
jogilag kiilonboznének az embertdl. Egyre tobb olyan alkotmanyos jog illeti meg
Oket, amely korabban vitatott volt. A szoveg célja a vitaban elfoglalt allaspontok ér-
telmezése. A bizonyitani kivant két allitas: (i) a vitat Osszezavarja az, ha a gazdasagi
tarsasag ¢és a tagja elkiiloniilésében szerepet jatsz6 intézményeket (jogi személyisé-
get, korlatolt feleldsséget, jog- ¢€s kotelezettség-atvitelt) nem valasztjuk el egymastol
(ahogyan az mind a vitdkban, mind a magyar jogirodalomban gyakran megtdrténik);
(i1) a vitaban elfoglalt allaspont erésen Osszefiigg azzal, hogy az adott érveld milyen
vallalatképpel rendelkezik.

A vitat talan legegyszeriibben a joggazdasagtan legismertebb tarsasagi jogi mo-
dellje, Henry Hansmann és Reinier Kraakman modellje alapjan lehet strukturalni.’
Eszerint a tarsasagok kapcsan 6t pontra kell figyelemmel lenniink: (i) a jogi személyi-
ségnek, (ii) a korlatolt feleldsségnek, (iii) a tagi részesedések forgalmazhatosaganak,
(iv) az ellendrzési és iranyitasi jogok megosztasanak, delegalasanak (a ,,tulajdon és
az ellendrzés szétvalasanak™) és (v) a tagok érdekvédelmének (a ,,befektetdi tulajdon-

nak lehetni vagy nem lehetni.” (GrosscHMID Béni: Jogi és [énytani személyiség. Magyar Jogi Szemle,
1920. 104.) Hasonlo megfogalmazasért lasd SARkOzY Tamas: Jogképesség — személyiség — jogalanyi-
sag az embertobbességek — csoportok — szervezetek korében. Polgari Jogi Kodifikdcio, 2000/4. 4.

A teljesség igénye nélkiil: Cseni Zoltan: 4 magdnjogi alapitvany — Torténeti és dogmatikai alapok.
Budapest, Gondolat, 2006.; ERExY Istvan: A jogi személyek. Varosi Szemle, 1928/1.; GROSSCHMID 1i.
m.; KAUSER Lipot: 4 jogi személyekrdl. Debrecen, Debreceni Tudomanyegyetemi Nyomda, 1948.;
Moor Gyula: 4 jogi személyek elmélete. Budapest, MTA Jogtudomanyi Bizottsag kiadvanysorozata
1931.; Papp Tekla: A jogi személyiség nélkiili gazdasagi tarsasagok. In: Bopzasi Balazs (szerk.): Un-
nepi tanulmanyok Baldshdzy Maria tiszteletére. Budapest, Budapesti Corvinus Egyetem Gazdasagi
Jogi Intézet, 2010. 274-275.; Paprp Tekla: Vazlatos attekintés a jogi személyrél az uj Polgari Torvény-
konyv apropojan. Pro publico bono: Magyar kozigazgatas, 2014/2. 150—159.; SARkOzY Tamas: 4 jogi
személy elméletének dtalakulasa. Budapest, K6zgazdasagi es Jogi Konyvkiado, 1985.; SArRkOzy Ta-
mas: Szervezetek megszemélyesitése a jogban — kis modern jogdogmatika. Allam- es Jogtudomdany,
XLIX. 2008. 3—15.; SARkOzY Tamas: Szervezetrendszerek es a polgari jogi jogalanyisag a tarsasa-
gi — egyesiileti es alapitvanyi jogban. Gazdasag és Jog, 2003/9. 31-37.; SzLapits Karoly (szerk.): Ma-
gyar maganjog. Altalanos rész. Személyi jog. Budapest, Grill K. Kényvkiado Vallalata, 1941.

4 SArRkozy (1985) i. m. 165.

Lasd példaul: Henry HansmaNN — Reinier Kraakman: The Essential Role of Organizational Law.
Yale Law Journal, (2000) 387-440.; John ArRMOUR — Henry HANsMANN — Reinier Kraakman: What is
Corporate Law? In: Reinier KRaakMaN — Paul Davies — Henry HaANsMANN — Gerard HERTIG — Klaus
Hopt — Hideki Kanpa — Edward Rock (szerk.): Anatomy of Corporate Law. (2nd edition) Oxford, Ox-
ford University Press, 2009. 1-34.
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nak”) a kérdésére.® A tagok és a tarsasag elkiiloniilésében az els6 kett6 jatszik — éle-
sen eltérd, sot ellentétes — szerepet. Amennyiben ezek hatasait szét is valasztjuk (és
raismeriink, hogy a tarsasag altal hivatkozhato jogok listaja nem kapcsolodik a korla-
tolt felelosség, a tagi mogottes felelosség kérdéséhez), akkor is szembe kell nézniink
a tovabbi kérdésekkel, ugyanis ezek determinaljak (nagyrészt) a vitaban elfoglalt al-
laspontunkat. A negyedik pont pozitiv kérdést rejt: mit gondolunk arrél, hogy hogyan
miikddik a vallalat, ki is annak a valddi tulajdonosa, ki hozza meg a dontéseket. Az
6todik pedig normativ: mit varunk el a vallalati dontéshozoktol, kinek az érdekeit kel-
lene szem el6tt tartaniuk. A bizonyitani kivant allitas: a szervezet jogairol (illetve a ta-
gok azon jogairdl, amelyekre a szervezet is hivatkozhat) szo6l6 vitaban elfoglalt allas-
pontokat erdsen meghatarozza az, hogy a két kérdésre milyen valaszt adunk.

Az allitast két nagy nyilvanossagot kapott jogeset kapcsan teszteljiikk. Az utdb-
bi idészakban az Egyesiilt Allamok Legfels6 Birosaganak két fontos dontése is érin-
tette a kérdést. A Citizens United v. Federal Election Comisson’ igyben a birosag
azt mondta ki, hogy alkotmanyellenes, ha a tarsasagok és a természetes személyek
kampanyfinanszirozasi jogai eltérnek. A Burwell v. Hobby Lobby® igyben pedig azt,
hogy ha egy kormanyzati politika sérti a tagok vallasszabadsagat, akkor erre (speci-
alis koriilmények esetén) a profitérdekelt vallalataik is hivatkozhatnak. A két tigyben
adott birdsagi indoklas, a parhuzamos és kiilonvélemények elemzése segitségével be-
lathatjuk, hogy — sok mas lényeges kérdés mellett — a fenti kérdésekre adott eltérd va-

¢ Kicsit mas megfogalmazasban, de ugyanezeket a kérdéseket vizsgalja Stephen M. Bainbridge is:

(1) formalis létrehozas, (ii) jogi személyiség, (iii) az ellendrzési és iranyitasi jogok megosztasanak,
delegalasa, (iv) élettartam, (v) tagi jogok atruhazhatosaga és (vi) korlatolt felelosség. Stephen M.
Baineringe: Corporate Law. 2™ edition. New York, NY, Foundation Press, 2009. 1-6.

7 Citizens United v. Federal Election Commission, 558 U.S. _ (2010), (No. 08-205) (Az itéletre vo-
natkoz6 oldalszamok forrasa:

Osszefoglalo: https:/supreme.justia.com/cases/federal/us/558/08-205/index.pdf (hivatkozas: OsszE-
FOGLALO)

Indoklas (Kennedy): https:/supreme.justia.com/cases/federal/us/558/08-205/opinion.pdf (hivatko-
z4s: KENNEDY)

Parhuzamos (Roberts): https:/supreme.justia.com/cases/federal/us/558/08-205/concur.pdf (hivatko-
74s: ROBERTS)

Parhuzamos (Scalia): https://supreme.justia.com/cases/federal/us/558/08-205/concur2.pdf (hivatko-
74s: SCALIA)

Parhuzamos és részben kiilonvélemény (Stevens): https:/supreme.justia.com/cases/federal/us/558/08-
205/cdinpart.pdf (hivatkozas: STEVENS)

Parhuzamos és részben kiilonvélemény (Thomas): https:/supreme.justia.com/cases/federal/
us/558/08-205/cdinpart2.pdf (hivatkozas: THOMAS)

8 Burwell v. Hobby Lobby, 573 U.S. __ (2014), (No. 13-354 and 13-356) Az itéletre vonatkoz6 oldal-
szamok forrasa: https:/supreme.justia.com/cases/federal/us/573/13-354/case.pdf. A hivatkozasokban
ezen beliil kiilonbséget tesziink majd az Alito bir6 altal megfogalmazott tobbségi vélemény (hivat-
kozas: ALiTo), a Ginsburg bir altal megfogalmazott kiilonvélemény (hivatkozas: GINSBURG), Breyer
¢és Kagan birok k6zos kiilonvéleménye (hivatkozas: BREYER—KAGAN). Az itélet mogott komoly szere-
pet jatszott egy tarsasagi jogaszok altal elkészitett szakmai anyag: Amicus Cuirae Brief of Corporate
and Criminal Law Professors in Support of Petitioners http://www.americanbar.org/content/dam/aba/
publications/supreme_court_preview/briefs-v3/13-354-13-356_amcu_cclp.authcheckdam.pdf (hivat-
kozas: Amicus BRIEF)
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laszok is befolyasoltak a birak allaspontjat. (A széveg nem allitja majd, hogy a birak
ezen kérdéseket tudatosan végiggondoltak volna — tegyiik hozza: sajnos.)

Miel6tt hozzafognank az elemzéshez, érdemes leszdgezni azt is, hogy mi nem lesz
az iras célja. Nem fogja a két esetet elemezni — csakis az érvek mogott felsejlé val-
lalatképre koncentral. Nem elemzi azt, hogy a két esetben a vallalat, a tagok milyen
erejli jogai (példaul alapjogok, vagy egyéb jogok) alltak szemben masok milyen ereji
jogaival. Nem foglal allast abban az alapveté kérdésben sem, hogy a hivatkozott jo-
gok a jogi személy jogaiva valnak-e, vagy egyszeriien a tagok (vagy mas érdekeltek)
jogait érvényesitjiik Gigy, hogy a vallalatnak megengedjiik az arra valo hivatkozast.
Végiil: nem ad valaszt arra sem, hogy mi a ,,helyes” vallalatkép. A mostani feladat
csak azon kérdések strukturalasa, amelyek a racionalis vitat megkonnyiti.

A tanulmany eldszor roviden bemutatja a két amerikai esetet, amely a késobbiek-
ben hivatkozasi alapot jelent majd. Ezt kdvetden el6szor megvizsgaljuk, hogy mit is
jelent és miért is fontos a jogi személyiség koncepcidja — miért baj, ha keverjiik pél-
daul a korlatolt feleldsség kérdésével. Ezt kdvetden targyaljuk a két kérdésre adhatod
valaszokat; latjuk majd, hogy ezek mennyiben befolyasoljak a Legfelsé Birosag bi-
roinak a két igyben elfoglalt allaspontjat.

1. A két eset: Citizens United és Hobby Lobby

Elséként ismerkedjiink meg a két esettel!

Citizens United v. Federal Election Commission. A 2008-as elndkvalasztasi soran
a Citizens United, egy nonprofit tarsasag kabeltévéken és video-on-demand (VOD)
rendszerben kivant terjeszteni egy altala készitett, Hillary Clinton ellen agital6 fil-
met. A film abban az id6szakban (az elévalasztasok el6tti 30 napban) is elérhetd volt,
amikor a 2002-es Bipartisan Campaign Reform Act (BCRA) tiltotta, hogy tizleti val-
lalkozasok sajat koltségvetésiikbol kozvetleniil politikai jelolt melletti, vagy éppen
elleni reklamokat finanszirozzanak. A szabalyozas szerint ugyanis a cégek valasz-
tasi kampanyt csak Un. politikai akcidcsoporton (PAC) keresztiil finanszirozhattak.
Ok maguk kozvetlen politikai véleményt pedig csak a kampéanyidészakon kiviil fejt-
hettek ki. A filmhez egy reklam is késziilt, amelyet ebben a kampanyiddszakban is
vetitettek volna a televiziokban. A cég maga inditott eljarast a Szovetségi Valasztasi
Bizottsag [Federal Election Commission] ellen: ideiglenes intézkedést [preliminary
injunctive relief] kért, hogy a birdsag engedélyezze a video terjesztését. Az ligyben
végiil 2010. januar 21-én 5:4 aranyt dontés sziletett.’

A tobbségi véleményt Kennedy bird irta. Két részben parhuzamos, részben kii-
lonvélemény (Stevens és Thomas birak) sziiletett, illetve — részben ezekre is vala-

% Az eset részletesebb magyar feldolgozasaért 1asd: SziLAGy1 Emese: Visszalépés az Egyesiilt Allamok
kampanyfinanszirozasi gyakorlataban. Jogtudomdanyi Kézlony, 2010/12. 664—671.; SziLAcyr Emese:
Pénz beszél?: Gazdalkodo szervezetek szolasszabadsaga a kampanyokban. In: AMBrus Istvan — Kos-
LOs Adél — Strino Krisztina — SuLyok Marton — SzaLal Anikd — TrocsANy1 Laszlo (szerk.): Dikaiosz
logosz: tanulmdnyok Kovdcs Istvan emlékére. Szeged, Polay Elemér Alapitvany, 2012. 137-142.;
Ubpvary Sandor: Citizens United — Nem eurdpainak valo vidék. A tarsasagok fiiggetlen részvétele a
politikai kampanyokban. In Medias Res, 2012/2. 211-240.
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szul — két parhuzamos indoklas (Scalia és Roberts birak). A dontés lényege, hogy a
cégek koltségvetésébdl finanszirozott valasztasi kommunikaciot alkotmanyosan nem
lehet tiltani. A mi szdmunkra az érvelés kulcsa: ,,a kormany nem tehet kiilonbséget
a besz¢l6 személye szerint, megakadalyozva igy az elhallgattatott személyeket vagy
csoportot a szolasban.”!

A tilalom fenntartasa mellett érvel6 kormanyzat, illetve a kisebbségben maradt
birak érvei kozott kozponti helyet kapott a korrupcio veszélye: a valasztasi kam-
panyt az ilyen jelentds 0sszegli adomanyok torzitanak, a jeloltek esélyeit egyenl6t-
lenné tennék. Felmeriiltek a vallalatok természetével kapcsolatos érvek is. Témank
szempontjabdl a legizgalmasabb: felbukkant a tagok védelme, illetve az, hogy a val-
lalatok kiilfoldi érdekeket is szolgalhatnak."

Burwell v. Hobby Lobby. Az eset az in. Affordable Care Act (ACA) és a Religious
Freedom Restoration Act (RFRA) kozotti vélt vagy valos iitkozés koriil forgott. Az
ACA, pontosabban az annak felhatalmazasa alapjan megsziileté Department of Health
and Human Services (HHS) altal készitett szabalyozas megkdvetelte az 50 f6 f616t-
ti munkaadoktol, hogy a munkavallaloikra olyan biztositast kossenek, amely fe-
dezi bizonyos fogamzasgatlo szerek teljes koltségét is (vagyis a munkavallalok sza-
mara ingyenessé valnak). A Hobby Lobby és a vele egyiitt kezelt Conestoga Wood
Specialties két olyan csaladi vallalkozas, amelyben a cég vezetdinek és a tagjainak
vallasi meggy6z0odése szerint a szabalyozasban szerepld fogamzasgatlo szerek koziil
négy emberi ¢élet kioltasara (mar megtermékenyiilt petesejtek elpusztitasara) alkal-
mas, és ezért megtagadtak azokra a biztositas megkotését. Mint az a dontés indok-
lasaban is jelentds szerepet kapott, maga a szabalyozas sem tette kotelezévé minden
munkaado szamara azt, hogy ezen szereket is tartalmazo biztositast kdssenek: a valla-
si szervezetek, illetve az iin. ,,nagyapa klauzula” ala esd szervezetek felmentést kaptak.
Vallasi szervezetek esetén, amennyiben azok ugy nyilatkoztak, hogy az adott szerek fi-
nanszirozasa vallasukkal dsszeegyeztethetetlen, akkor az 6 munkavallaloik szamara a
szerek finanszirozasat a kormanyzat vallalta magara, illetve 6 kotott ezekre biztositast.
A ,,nagyapa klauzula” pedig az olyan munkaadokra vonatkozott, akik mar az ACA be-
vezetése el6tt is biztositottak meghatarozott biztositast a munkavallaloik szamara: ra-
juk az ACA-nak, ¢és az azt kdvetd szabalyozasnak a korabban is nyujtott ellatast megha-
lad6 kovetelményei nem vonatkoztak — igy e fogamzasgatlo szerekre szold biztositasi
kotelezettség sem (ahogyan az 50 fonél kevesebbet foglalkoztato szervezetekre sem).
A tobbségi véleményt megfogalmazd Alito bird tdbbek kdzott e két kivételre hi-
vatkozva mutatott ra, hogy az RFRA altal megfogalmazott tesztnek, miszerint vala-
ki vallasszabadsagat csak akkor Iehet jelentdsen korlatozni, ha (i) az nyomoés kdzér-

OSSZEFOGLALO 4.

" Mivel nem csak hazai polgarok menedzselhetik és ellendrizhetik [a cégeket], ezért az 6 érdekeik alap-
vetd ellentétben lehetnek a valasztasra jogosultak érdekeivel. A vallalatok pénziigyi szerkezete, jogi
struktiraja és alapvetd céljai miatt legitim fenntartasokkal élhetiink a valasztasi kampanyban vald
részvételiikkel szemben. A jogalkotdinknak alapvetd alkotmanyos felhatalmazasa van arra, s6t talan
demokratikus kotelességiik is, hogy megfelel6 eszkozokkel védekezzenek a vallalati pénzeknek a he-
lyi és nemzeti politikai versenyre gyakorolt artalmas [deleterious] hatdsa ellen. (STEVENS 1. m. 2.)
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deket szolgal és (ii) a vallasszabadsag kisebb sérelmével az adott célt nem lehet elér-
ni, az ACA e ponton nem felel meg. A tdbbségi vélemény nem vitatja adott iigyben
a nyomos kozérdek létét. Azonban véleményiik szerint a kormanyzatnak kellett vol-
na bizonyitania, hogy az adott kdzérdeket nem lehet kevésbé restriktiv eszkozzel el-
érni. SOt, érvelésiik szerint az, hogy egyes munkaadok kivétel ala estek, maga mutat-
ja, hogy létezik a munkaadokra kevésbé terhes megoldas is. A parhuzamos indoklast
kifejté Kennedy biro kifejezetten erre is hegyezte ki a véleményét. (Tegyiik hozza: az
érvelés nem allitja, hogy az adott fogamzasgatlo szerek allami, és ezzel adobol torté-
nd finanszirozasa feltétleniil jobb megoldas. Csak azt kéri szamon a kormanyon, hogy
bizonyitania kellett volna, hogy ez a koltségvetési megoldas jelentds koltséggel jar.)

A Ginsburg bir¢ altal megfogalmazott kiilonvélemény kritizalja az alkalmazott — a
tobbség szerint az RFRA szdvegének megfeleld — tesztet: szerinte egyszeriien a nyo-
mos kozérdek [compelling interest] bizonyitasa alkotmanyossa teszi a vallasszabad-
sag korlatozasat. Meggy6zddése, hogy a tobbség altal a masodik elvaras (a ,,legkisebb
korlatozast jelent6 eszkoz”) kapcesan alkalmazott érvelés nem elég pontos: ennek alap-
jan minden olyan szabalyozas esetén, amikor az adott célt adokbol finanszirozva is el
lehetne érni, a vallasszabadsag indokolatlan korlatozasat lehetne kimondani. Ezzel
Osszefliggésben nagy veszélyt lat abban, hogy a tobbségi vélemény nem fogalmazott
meg pontos tesztet, amelyet a vallalatok vallasi jogainak és a mas személyek egyéb jo-
gainak titkdzése esetén kovetni kell. Az adott igy kapcsan iitkdz6 jog szerinte a mun-
kavallalok azon joga, hogy ingyenesen ¢s szabadon valaszthassak az adott fogamzas-
gatld szereket. Ervelése szerint az itélet alapjan is korlatlanul hivatkozni lehet majd
a vallasszabadsagra példaul anti-diszkriminacios, vagy egyéb egészségiigyi eldira-
sok kapcsan is. A tobbségi vélemény ugyan azt, hogy a dontésre ilyen esetekben pre-
cedensként hivatkozzanak expressis verbis kizarja,'? de Ginsburg bir6 szerint ez nem
elég, 6 ennél pontosabb elvarasok megfogalmazasat varta volna el.”

Végiil, de a mi szamunkra legfontosabb kérdésben Ginsburg biro a tobbség allas-
pontjat visszautasitva, amely szerint a non-profit tarsasagok €s a profitérdekelt tar-
sasagok kozotti kiilonbségtétel az ACA-ban alaptalan, érvelése kifejezetten ezen kii-
16nbségtétel fontossaga mellett foglal allast. Ki kell azonban itt emelni, hogy a valla-

12 Mindesetre, a mostani tigyben hozott itéletiink csakis a fogamzasgatlassal kapcsolatos eldirasokra
vonatkozik. Nem kovetkezik ebbdl az itéletbdl, hogy a biztositasi kotelezettség sziikségszertien el-
bukna, ha a munkaad¢ vallasi meggydzddésével iitkozne. Mas biztositasi kotelezettségek, mint pél-
daul a védooltase, mas célt szolgalnak (példaul a fertdzd betegségek megel6zését), és mas érveket
kell megvizsgalni, ha az a kérdés, hogy az adott megoldas a legkisebb korlatozast jelentd eszkoz-e.”
(ALiTO i. m. 46.)

13 Vajon az a mentesség, amelyet a Birosag szerint az RFRA, mint vallasi alapt hivatkozast a fogam-
zasgatlok esetén megkovetel, kiterjeszthet6-e azokra a munkaadokra is, akik vallasi alapon ellenzik a
vératomlesztést (Jehova tanii), az antidepresszansokat (szcientologusok), a sertésbol kinyert — példa-
ul érzéstelenitéshez hasznalt, intravénas folyadékok, vagy zselatinba csomagolt — gyogyszerek alkal-
mazasat (bizonyos muszlim, zsid6 és hindu csoportok), vagy a véddoltasokat (keresztény szcientistak
[Christian Scientists], ¢s masok)? A Hobby Lobbby iigyvédje szerint ,,ezen esetek mindegyikét [...]
6nmagaban kellene értékelni [...] a nyomds kozérdek — legkisebb korlatozast jelent6 eszkoz tesztet
alkalmazva. (Tr. of Oral Arg. 6.) Nem sok segitség ez azon alsobb szintii birdsagoknak, akiket a mai
dontés kotelez.” (GINSBURG 1. m. 33-34.)
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latokat megilletd jogok ilyen, a tobbségi véleményhez képest megszoritod értelmezé-
sében a négy kisebbségben maradt bird mar nem értett egyet. Ginsburg véleményé-
hez csak Sotomayor bir6 csatlakozott — a kisebbség két masik tagja (Breyer és Kagan
birak) rovid kiilonvéleményiikben épp azt emelik ki, hogy mindenben egyetértenck
a Ginsburg biro altal megfogalmazottakkal, kivéve a vallalatok jogairol szolo részt:
»Nincs sziikség annak megvalaszolasara, és ezért nem is foglalunk allast abban a
kérdésben, hogy a profitérdekelt tarsasagok, illetve tagjaik az 1993-as Religious
Freedom Restoration Act megsértésére hivatkozva pert indithatnak-e.”**

2. A jogi személyiség jelentése és jelentosége

Ha arra kell valaszt adni, hogy a tagok jogsérelmére a vallalat hivatkozhat-e, illetve,
hogy a tagok jogai a vallalat jogaiva valnak-e, akkor a vitakban gyakran egyszertien
a tagok és a tarsasagok kozotti elvalasztas, szeparacio keriil a kozéppontba:
,»Egy lzleti tevékenység vallalati formaban valoé megszervezésével [...] az
egyén szeparalja magat az 01j egységtol, egyuttal megmenekiil attol, hogy
ennek dontéseiért 6t személyes felelosség terhelje. Megkérdezhetjiik: miért
csak akkor tartsuk fenn a szeparaciot, ha a vallalatot ellendérz6 személyek
védelmét szolgalja.”"?
,»A Hobby Lobby ¢és a Conestoga gyakorlatilag azt kéri, hogy a vallalati fa-
tyol csak féloldalas legyen: a részvényeseiket védje meg a kartéritési és szer-
z0désszegési ligyekben, de ebben az esetben mégis elvarjak a vallalati fatyol
eltiintetését.”

Ugyanakkor ez az érvelés tobb okbol is téves. Egyrészt a szeparacio soha nem tel-
jes: vannak egyes esetek, amikor azt athagjuk. A vallalati fatylat atszurjuk, ahogy az
angol mondja [veil piercing]. Masrészt a szeparacio két iranyat és két dimenziojat ér-
demes megkiilonbdztetni — mivel ezek egymastol fiiggetleniil [étezhetnek.

A szétvalasztas két iranyat a legegyszeriibben Henry Hansmann és Rainier
Kraakman modellje segitségével érthetjiik meg, akik éles kiilonbséget tesznek a jogi
személyiség és a korlatolt felelosség kdzott. A korlatolt feleldsség 6 funkcioja, hogy
a tagot védjiik a tarsasaggal szembeni kovetelésektdl. A jogi személyiség esetében
azonban éppen ennek a forditottja a kérdés: a tarsasag vagyonat védi a tagok kotele-
zettségeivel (hitelezéivel) szemben. A két dimenzié pedig a kotelezettség- és a jog-
atvitel. Hansmann és Kraakman a kotelezettség-atvitelt vizsgalja. Azonban a tarsa-
sagok jogai esetén a vita inkabb a jogatvitelt érinti: a tag jogaibol mikor lesz a tarsa-
sag joga, vagy legalabbis a tarsasag altal is érvényesithetd jog. Itt is érdemes azon-
ban az ellentétes iranyt is felvazolni: amikor a tarsasag jogait a tag érvényesitheti.
Ezek az iranyok ¢és dimenziok jogilag nem fliggenek dssze: ha az egyiket megteremt-
jik, vagy éppen felszamoljuk, az nem kell, hogy feltétleniil érintse a masikat. Pél-

4 Breyer és Kagan birok véleménye BREYER—KAGAN i. m. 1.
5 GINSBURG i. m. 19.
16 Amicus BRIEF i. m. 14.
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daul tudjuk, hogy a térténelem soran korlatolt feleldsség 1étezett mar akkor is, ami-
kor jogi személyiség még nem.!” (A kett6 koziil egyébként Hansmann és Kraakman,
Timur Kuran vagy éppen Roger Scruton egyértelmiien a jogi személyiséget tekin-
ti fontosabbnak. Scruton és Kuran odaig megy, hogy szerinte a nyugati vilag talan
legfontosabb jogintézményi innovacidja a jogi személyiség: az, hogy a modern vi-
laggazdasag bolcsdje éppen ezen a tajon van, nagyrészt a kozépkorban kialakult jogi
személy fogalmanak koszonhetd.'™)

A kotelezettség-oldali elhatarolas: a jogi személyiség és a korlatolt felelésség elte-
70 jelentése. A jogi személyiség jelentését, és jelentdségét legjobban Hansmann és
Kraakman sokszor sok helyen (gyakran szerzdtarsakkal egyiitt) kifejtett modellje
alapjan érhetjitk meg."” Eszerint a jogi személyiség kulcsa az, hogy a tagok nem ko-
vetelhetik vissza a szervezettdl a befektetett vagyont, a tagok hitelez6i nem kérhetik
a szervezettdl a tag tartozasanak megtéritését. Ezt nevezik lehetdséget teremto va-
gyonszétvalasztasnak [affirmative asset partitioning], vagy a szervezetet védo pajzs-
nak [entity shield]. Ennek épp az ellentettje a korlatolt feleldsség, amikor a szervezet
hitelezgjét akadalyozzuk meg abban, hogy a tag elkiiloniilt vagyonahoz hozzaférjen.
Ezt védelmezé vagyonszétvalasztas [defensive asset partititoning], vagy tulajdonost
védo pajzs [owner shield] névvel illetik.

Ennek alapjan jogi személyiség (a szervezetet védo pajzs) kiilonbozo erejii lehet a
szerint, hogy az alapitd, az aktualis tag, illetve annak hitelez6je milyen lépések utjan
férhet hozza a szervezet vagyonhoz. A leggyengébb védelem esetén a tag, illetve annak
hitelez6je szabadon kezdeményezheti a szervezet felszamolasat, feloszlatasat — de eb-
ben az esetben is igaz az, hogy 6k a kielégitési sorrendben viszonylag hatul lesznek: a
szervezet hitez6i elébb, nagyobb valoszintiséggel jutnak pénziikhoz. (Ez gyakorlatilag
megfelel a magyar jogban annak, ahogyan a Kkt. vagy Bt. esetén a tag hitelezdje gya-
korolhatja a tagot megillet6 felmondasi jogot.) Erésebb védelmet jelent az, ha pusztan
tagi jogositvanyként nem kezdeményezhet6 a szervezet felszamolasa, hanem erre csak
a tagok egyhangt vagy mindsitett tobbséggel meghozott dontésével van lehetdség.

17" Tudjuk, hogy korlatolt felelgsség 1étezett jogi személyiség nélkiil is: a jogi személyiség kés6bbi jog-
torténeti fejlemény, mint a felelésségkorlatozas. A korlatolt felelésség mar a klasszikus romai jogban
is ismert, ezzel szemben a jogi személyiség fogalma kdzépkori eredetii. Lasd errél Henry HANSMANN
— Reinier KraakMAN — Richard Squire: Law and the Rise of the Firm. Harvard Law Review, (2006)
1356—1374. A jogi személyiség fogalmanak kialakulasa kapcsan Csehi Zoltan a fogalmi attorést
Feenstra nyoman Sinibaldus Fiscushoz, a kés6bbi IV: Ince papahoz koti. Csenr i. m. 54.

18 [...] az eurdpai politika [politics] megértéséhez elengedhetetlen a szervezeti személyiség eszméje.”

Roger Scruton: Thinkers of the New Left. Essex, Longman, 1985. 203. Kuran az iszlam vilag lema-

radasat magyarazza a jogi személyiséggel rendelkez6 vallalatok hianyaval. Timur Kuran: The Long

Divergence. Princeton—Oxford, Princton University Press, 2011. Kiilonosen: 97-106. és 117-121.

Henry HansMANN — Reinier Kraakman: The End of History for Corporate Law. Georgetown Law Jo-

urnal, (2001) 439-468.; Henry HANSMANN — Reinier KRaAKMAN — Richard SQUIRE i. m. 1335-1403.;

Henry HansmanN — Reinier Kraakman: The Essential Role of Organizational Law. Yale Law Jour-

nal, (2000) 387-440.; ARMOUR—HANSMANN-KRAAKMAN 1. m.
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A leger6sebb, mondhatnank abszolut védelmet a szervezet pedig akkor kap, ha a tagok
nem is indithatnak felszamolast, nem is kezdeményezhetik a szervezet feloszlatasat.?

A jogi személyiség ¢s a korlatolt feleldsség 6sszemosasa logikailag veszélyes. Jol
érzékelhetjiik ezt az 1. abran: ha nem tesziink kiilonbséget a két intézmény kozott, és
egyszerlien csak a szeparaciordl beszéliink, akkor csak két lehetéségiink van — csak
az abra felso, és az abra als6 megoldasa kozott valaszthatunk. A kétféle ,,pajzs™ elkii-
16nitésével, azonban képesek lehetiink a kozépsé mezdket is elérni.

1. abra: A tarsasag ¢és a tag kotelezettségeinek szétvalasztasa — lehetséges formak

vagyon
|
I tarsasag
maganhitelezé | hitelezdje

Teljes szétvalasztas

TAG TAG
| / |
=g TN i g |
| | | | | :
| magénvagyon | tarsasagi } : magdanvagyon I tarsasdgl |
: & 3 | vagyon | I : : vagyon |
| | | | I
L___T___i _________ ! L___AI___J__I_;_____'
s g I tarsasdg inhitelex§ : tarsasag
magdnhitelezé : hitelexdje maganhitetexo | hitelezbje
|
Csak jogi személyiség Csak korlatolt felel6sség
[forward veil piercing] [reverse veil piercing]
TAG
|
— B “w—
I | :
| . | tarsasagi
| magdnvagyon I M |
| Y [
| | |
L___T:__J_q;____J
I tdrsasad
magdnhitelezd | Bi telezé’;i
|

Nincs szétvalasztas

20 HansMANN-KRAAKMAN—SQUIRE i. m. 1337-1338.; ARMOUR—HANSMANN-KRAAKMAN (2009) i. m. 7.
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A jogi személyiség és a korlatolt feleldsséeg elhatarolasa a jogosultsagok oldalaral.
Hansmann és Kraakman modellje alapjan azt viszonylag konnyt bemutatni, hogy a
tarsasag €s a tagok kotelezettségeinek szétvalasztasa mikor vezethetd vissza a jogi
személyiség és mikor a korlatolt feleldsség jogintézményére. Az mar lényegesen ne-
hezebb kérdés, hogy a jogosultsagok szétvalasa mikor melyik jogintézmény kovet-
kezménye. A teljes szeparacié ezen a ponton sem igaz: ugyantgy, ahogy a felel6s-
ség-attoréskor a kovetelések atvihetdek,” a ,,jogatvitel” is lehetséges. Ilyen, amikor a
tag hivatkozhat az alapvetden a tarsasagot megilletd jogra — példaul szarmazékos ke-
reset [derivative suit] esetén. >

Szamunkra itt most fontosabb a forditott eset: ez utobbi az itt elemzett vitak tar-
gya. Ennek megértéséhez érdemes Stephen M. Bainbridge Hobby Lobby vitaban irott
cikkéhez fordulnunk.?® Bainbridge kiilonbséget tesz a veil piercing két iranya kozott:
1étezik egyenes és forditott attorés [forward veil piercing, reverse veil piercing]. (Te-
gyiik hozza: ezen a ponton nem szerencsés forditasa a veil piercing-nek a feleldsség-
attorés, mert nem feltétleniil a felelésség, hanem a jogok keriilnek at egyik féltol a
masikra.) Az irany alatt azt érti, hogy egyenes esetben a szervezet joga és kotelezett-
sége kertil at a tagra, forditott esetben pedig a tag joga ¢és kotelezettsége a tarsasagra.

Utobbira, a forditott attorésre tobb példat is hoz az irodalom.2* Alljon itt a
Bainbridge-cikkben szerepld a Cagill Inc. v. Hedge ligy:*® Sam Cagill egy vallalatot
alapitott, amely a farmja tulajdonosa lett. A vallalat hitelt vett fel, és amikor nem fi-
zetett, Hedge végrehajtast kért a vallalat ellen. Emiatt a farmot elarverezték volna.
Az adott allamban, Minnesotaban azonban 1étezik un. homestead exemption szaba-
lya, amely megtiltja, hogy az allando lakohelyként hasznalt épiiletre (illetve az ahhoz
tartozo vizvételi lehetéségre, kutra) a hitelezé végrehajtast kérjen. Sam Cagill erre
hivatkozva kérte, hogy a farm meghatarozott részét megtarthassa — fiiggetleniil at-
tol, hogy az nem az ¢ tulajdona, hanem a vallalaté volt. A birosag a kérést teljesitette:

2l Ld. err6l BaINBrIDGE (2009) i. m. 48—71. Magyarul BrenOszki Marta: Mennyire korlatolt a jogi sze-
mély gazdasagi tarsasagok tagjainak feleléssége. A felelésségattorés hazankban és a , lepelatsziras”™
doktrindja az Egyesiilt Allamokban. PhD-értekezés. PPKE JAK, 2009.; FoNaGy Sandor: A fizetéskép-
telenségért valo maganjogi felelésség. PhD-értekezés. Miskolci Egyetem, 2011.

2 A magyar rendszerben perinditast a tagok 5%-a kezdeményezhet (Ptk. 3:105. §), mig részvénytarsa-

sagoknal ez az arany 1% (Ptk. 3:266. §).
Az amerikai jogba a tagok akar csoportos kereset keretében, akar un. derivativ keresetként a valla-
lat nevében egyediil is perelhetik a menedzsmentet. Az egyes lehetéségek elonyeinek és hatranyai-
nak révid bemutatasaért lasd D. Gordon SmitH: The Role of Shareholders in the Modern American
Corporation. 22-24.  http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=1909227 (megjelent:
Claire A. HiLL — Brett H. McDoNNELL (szerk): Research Handbook on the Economics of Corporate
Law. Cheltenham, Elgar, 2012.); BAINBRIDGE (2009) i. m. 187-219.; Randall S. THomas — Robert B.
THompsoN: Empirical Studies of Representative Litigation. In: HILL—McDONNELL i. m.

2 Stephen M. BaineripGe: A Critique of the Corporate Law Professors’” Amicus Brief in Hobby Lobby
and Contestoga Wood. Virginia Law Review, (2014) 1-21.

24 Robert B. THompsoN: Piercing the Corporate Veil: An Empirical Study. 76 Cornell Law Review, (1991)
1036-1074.

3 375N.W.2d 477 (Minn. 1985).
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gyakorlatilag megengedte, hogy a tag jogai miatt a farm (meghatarozott része) kike-
riiljon a vallalat vagyonabol.®

Jogi személyiség korlatolt felelosség egymas nélkiil: igazsagossag? A ,,szeparacios
érvelés” tulzottan is 6sszemossa a két jogintézményt. Azonban elvileg hivatkozhat-
nank azok egymast tamogato voltara e nélkiil a logikai zavar nélkiil is. Logikailag a
tarsasagok oldalan elismert jogok ellen érv lehetne az, hogy ha ezeket megadjuk, ak-
kor ugy igazsagos, ha a tagot védd pajzsot is visszavonjuk. Vagyis az elkiiloniilt jogi
személyiség attorésével egy idében a korlatolt felelosség is sziinjon meg.’

Bainbridge azonban arra hivja fel a figyelmet, hogy a szeparacio két iranya eleve
aszimmetrikusan védett: a tagot védo pajzs eleve lényegesen gyengébb, mint a for-
ditott iranyu atjarast nehezité elem. A korlatolt feleldsség alol ugyanis mindig van
kivétel: amennyiben a feleldsség-attorés feltételei fennallnak, akkor az adott cégek
esetén a felel6sséget at fogjak torni. Bainbridge ramutat, hogy amikor az adott tigy-
ben érintett cégek a reverse veil piercinget (jogatvitelt) kérték, akkor ezek olyan cé-
gek voltak, amelyekre a forward veil piercing (az esetleges felelosség-atvitel) eleve
alkalmazhat6 volt.?® S6t, a kérdés inkabb gy tehet6 fel, hogy amennyiben bizonyos
kortilmények kozott kotelezettség-atvitel, egyenes felelsség-attorés [forward veil
piercing] 1étezik, akkor miért ne lehetne a rendszer része esetenként a forditott attd-
rés, a jogatvitel [reverse veil piercing] is.

A jogi személyiség egyeb elemei. Lezarasként érdemes két kiegészitést tenni. Egy-
részt, bar Hansman és Kraakman a jogi személyiség Iényegét a szervezetet védo
pajzsban latjak, de megjelenik munkaikban a képviselet problémaja is: a jogi sze-
meélyiség egyik kozponti eleme, hogy 6nallo képviselettel rendelkezik, nevében (és
nem a tagok dsszessége nevében) ez a képviselettel megbizott szerv vagy személy kot
szerz6dést, szerez vagyont, stb..”” Masrészt érdemes kiemelni azt is, hogy bar a tagok
a kozos vagyon védelmét a tagok hitelezdivel szemben gy is megteremthetik, hogy
az elkiloniilt jogi személyiséget nem mondjak ki (példaul a Ptk 6:508. §-aban a pol-
gari jogi tarsasag esetén), de ha igy tesznek, akkor csak olyan (elsdsorban képvisele-
ti) problémakat idéznek eld, amelyeket a jogi személyiség megoldana. Nem véletlen,
hogy a jogi személyiség léte mellett talan a leggyakrabban felhozott (bar Hansmann

Stephen M. BaINBrIDGE: Using Reverse Veil Piercing to Vindicate the Free Exercise Rights of
Incorporated Employers. Green Bag 2nd (2013) 243-244.

Awmicus BRIEF i. m. 14.

28 BAINBRIDGE (2014) i. m. 9.

Ennyiben kézel keriil példaul Kisfaludi Andras jogképesség értelmezéséhez. Ld. KisFaLupr Andras:
Tarsasagi jog. Budapest, CompLex, 2007. 30-32. Ugyanakkor hozza kell tenni, hogy 6 szétvalasztja
az 6nallo vagyon és a felelGsség kérdését. Teszi ezt azért, mert — legalabbis fdszabalyként — a korlatolt
felel6sséget is idesorolja. Azonnal jelzi azonban, hogy szemben az el6z0 kettével ez nem a jogképes-
ség elengedhetetlen eleme, hiszen ,,bizonyos korrekciokra” sor keriilt, mint amilyen az, hogy a koz-
kereseti tarsasag, vagy a betéti tarsasag beltagja felel6ssége nem korlatolt. Ld. KisraLupr i. m. 32. Vi-
szont ennek alapjan ki kell mondani, hogy ez a harmadik elem nem sziikséges feltétele a tarsasagok
jogképességnek.
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és Kraakman modellje szerint kevésbé jelentds) érv az, hogy a jogi személyiség a
polgari jogi viszonyokban vald megjelenést egyszerisiti. Nem kell mindig az &sszes
tag kozos fellépése, megteheti azt az elkiiloniilt szervezet maga is.*

Ajogiszemélyiség elismerésének jelentosége. Eddig aztlattuk, hogy miért segiti a gaz-
dasagi-tarsasagi fejlodést a jogi személyiség Iéte. Azt azonban még nem bizonyitottuk,
hogy a jogintézmény is sziikséges. Felmeriilhet példaul, hogy ugyanezt a hatast (pél-
daul a szervezeti vagyon védelmét) mas jogi eszkdzdkkel is el lehetne érni. Hansman
¢és Kraakman érvelése szerint példaul a korlatolt felel6sség hatasa (persze csak a
szerzOdéses hitelezokkel szemben) megteremthetd a korlatolt feleldsség jogintézmé-
nye nélkiil is. Példaul ugy, hogy a szervezet a szerzédéseiben kikéti, hogy a hitelez6i
csak maghatarozott vagyonon érvényesithetik esetleges igényeiket.*’ Amennyiben
ezt minden szerz6désben szerepeltetik, akkor a korlatolt felelésség a szerzédéses
partnerekkel szemben kialakithato.*

Elképzelhetd, hogy a jogi személyiség nyujtotta biztonsagot mas (jogi és nem
jogi) eszkozokkel garantalni lehet? Hansmann és Kraakman szerint nem. A korla-
tolt felelosséggel szemben ugyanis a jogi személyiség szerzodéses megoldasok révén
nem — vagy csak messze nem ugyanolyan biztonsaggal — teremtheté meg. Ez ugyanis
azt kovetelné, hogy a szervezet tagjai vallaljak, hogy minden egyéni hitelszerzédé-
stikben kikotik, hogy az 6 hitelez6ik a kdzds vagyonnal szemben (példaul annak fel-
osztasat, a szervezet felszamolasat kezdeményezve) nem 1épnek fel. Ezek a megalla-
podasok azonban sokkal sériilékenyebbek: sokkal nehezebb ellendrizni, hogy egyik
vagy masik tag nem hagyja-e ki a sajat szerzo6désbol ezt a passzust.®

3. A tarsasagok két elméleti problémaja

Az eddigiekben azt lattuk, hogy a szervezeteket megilletd (illetve az ugyan a tagokat
megilletd, de a szervezetek altal is hivatkozhato) jogok koérének meghatarozasakor a
jogi személyiséggel €s a forditott attoréssel kapcsolatos érveket kell szem el6tt tarta-

30 Ld. err8l Csenr i. m. 132—133.; BAINBRIDGE (2009) i. m. 2-3. Bar tegyiik hozza a kozos vagyon keze-
1ésével mindig meg lehet bizni képviseldt, tigynokot — lasd példaul a Ptk.-ban a polgari jog tarsasag
esetén a képviseletet rendez6 6:506. §-t.

Ne feledjiik, hogy a tarsasagi jog altal adott korlatolt felel6sség a szerzédési jog szamara ma is csak
diszpozitiv szabalyt jelent: a hitelezdk kérhetik a tagok mogottes feleldsségét, vagy kezességét a szer-
z6déstikben. lan B. LEg: The role of the public interest in corporate law 9—10. (http:/papers.ssrn.com/
sol3/papers.cfm?abstract_id=1909014; megjelent: HiLL—McDoONNELL i. m. 7-8.)

32 Hires tanulmanyukban az angol jogfejlddésben mutatjak ki ennek egyértelmii jeleit: HANSMANN—
KRAAKMAN—SQUIRT i. m. 1374-1387. Igaz ugyanakkor, hogy a felelosségkizarast egyes jogok nehe-
zebben fogadjak el, illetve az ilyen feleldsségkizaras a nem szerzédésszegéssel okozott karok esetén
sem hatdsos. Hansmann ¢és Kraakman egyébként a nem szerzédésszegéssel okozott karok esetén a
korlatolt felelosség 1étét nem is tamogatjak. Vagyis érviik pontosabban gy szOl: a tarsasagi jog elis-
merése nélkiil is megteremthetd korlatolt felelésség azon elem, amely a tarsadalom szamara (szerin-
tiik) elényds — viszont csak az.

A joggazdasagtani érv itt a moralis kockazat erdsebb jelenléte. Lasd HaNSMANN-—KRAAKMAN—SQUIRT
i.m. 1340-1341.
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ni. Arra azonban még nem adtunk valaszt: mitdl fiigg, hogy valaki egy adott termé-
szetes személyt megilletd jogot relevansnak tart-e vallalatok esetében.

Ennek megvalaszolasahoz abbol kell kiindulni, hogy a tarsasag 6nallo dontéseket
hozni nem tud: dontést az egyes érintettek hoznak. Ezt a modszertani individualiz-
must szem elott tartva kell megvalaszolni a bevezetdben felvetett két problémat. E16-
szOr a pozitiv kérdést (a ,.tulajdon és az iranyitas szétvalasztasat”, vagy ,.ellenérzési
¢s iranyitasi jogok megosztasa, delegalasat”): ki és milyen dontéseket hozhat a valo-
sagban a vallalat nevében? E tekintetben megkiilonboztethetjiik a vallalatot a tagok
tulajdonakeént tételezd befektetsi modellt és a vallalatot a menedzsment tulajdonaként
felfogod szerzédési modellt. Ezutan a normativ kérdésre is felelni kell majd: hogyan
kellene védenie a jognak (kellene-e védenie) a tagok (és mas csoportok) érdekeit?
Milyen célok eléréséért, vagy pontosabban milyen szempontok kdvetéséért, érvénye-
sitéséért kell felelssé tenniink a dontéshozokat? E tekintetben megkiilonboztetjiik
majd (i) a menedzsment, (ii) a tagok, (iii) a vallalat egyéb érintettjeinek érdekeit el6-
térbe helyez6 allitasokat, illetve (iv) a vallalatoktol a kozérdek, a tarsadalmi érdekek
kovetését elvard megkozelitést.

A cikk allitasa: az e két kérdésre adott valaszok er6sen meghatarozzak azt, hogy
valaki hajlando-e elfogadni a tagok (vagy a menedzsment) jogainak atvitelét a valla-
latra. A 2. abran a bizonyitando 6sszefiiggést lathatjuk.

2. dbra: A vallalatkép ¢és a tarsasagok jogainak kiterjesztése kapcsan vallott
allaspont osszefliggései

menedzsment tagi vallalati érdekeltek | tarsadalmi érdek
érdekvédelme érdekvédelem védelme védelme

befektetéi modell
szerz6dési modell

Minél sotétebb a mez6 annal erésebb az érv arra, hogy az egyéni jogok atvihetdk a tarsasagra

3.1. Pozitiv elemzés: ki a dontéshozo, ki a vallalkozas valodi tulajdonosa?

Annak alapjan, hogy kit tekinthetiink egy tarsasag valodi kozgazdasagtani—tarsada-
lomtudomanyi ételemben vett tulajdonosanak, két modellt kiilonithetiink el: a befek-
tetdi modellt és a szerzodési modellt. E10bbi szerint a vallalat a tagok érdekében jar
el, vagyis a vallalat az 6 tulajdonuknak tekinthet6. Kulcsszerepet kap itt az a tény,
hogy a vallalatot 6k alapitottak, az 6 szerzédésiik, akaratuk nélkiil 1étre sem jott vol-
na — s6t, elvileg fel is szamolhatjak azt. A szerz6dési modell szerint* viszont a tarsa-
sagban a tagoktol érkez6 pénz csak az egyik tokefajta. A vallalatot a kiilonbdz6 érde-
keltekkel kotott explicit vagy implicit megallapodasok, szerzodések révén igazabol

3 Elterjedt elnevezése a vallalatot szerzddések halozataként felfogd modell. Ennek kialakulasat az iro-

dalom Ronald Coase klasszikus vallalatelméleti cikkéhez koti. Magyarul: Ronald H. Coase: A val-
lalat természete. In: Ronald H. Coask: 4 vdllalat, a piac és a jog. Budapest, Nemzeti Tankonyvkiado
Rt., 2004.



18 Szaral Akos

a menedzsment mikddteti — éppen ezért a vallalat ,,tulajdonosanak” a menedzsment
tekinthetd. A kérdés eldontés¢hez érdemes segitségiil hivni a tulajdonos joggazda-

srr

srr

»tulajdonjoganak targyan — jogszabaly és masok jogai altal megszabott korlatok ko-
z0tt — teljes és kizardlagos jogi hatalom illeti meg.” (Ptk. 5:13. § 1. bek.) Mindaz a
jogi hatalom, ami nem masé, 6t illeti. Es ezzel el is jutunk a joggazdasagtan tulajdo-
nos értelmezéséhez.

Tulajdonos a joggazdasagtanban. Armen Alchian és Harold Demsetz klasszikus de-
finicidja szerint egy vagyontargy (nem csak vallalatok, hanem barmilyen vagyon-
elem) kdzgazdasagtani, szociologiai értelemben vett tulajdonosa az, aki a rezidualis
dontési jogokkal, illetve a rezidualis jovedelmekkel rendelkezik.® A rezidudalis déon-
tési jog (vagy masképp, a maradvanyjog) azokat a dontési jogokat jelenti, amelyeket
vagy a jogrendszer, vagy a felek kozotti megallapodasok nem osztanak ki egyértel-
miien. Egy vagyontargy, egy vagyontdmeg kapcsan sokféle dontési probléma meriil
fel — ezek egy részét a jog, mas részét szerzédések delegaljak egyes embereknek,
csoportoknak. Azonban azok a jogok, amelyeket ilyen modon nem telepitettek vala-
kihez, vagyis a maradvanyjogok a tulajdonosnal maradnak. A tulajdonos az, akinél
ezek a jogok vannak.

Hasonloképp, a rezidualis jovedelem, vagy maradvany jovedelem az adott vagyon,
vagyontomeg altal generalt jovedelmek azon része, amelyet a jogrendszer (példaul az
adozas révén), vagy szerzodéses megallapodasok (példaul beszallitdi szerzodésekben
foglalt ar, munkaszerzédések alapjan fizetendé munkabérek) nem juttatnak meghata-
rozott személyeknek. Kozgazdasagtani, szociologiai értelemben vett tulajdonos az, aki
erre a jovedelemre jogosult. (Ez a jovedelem veszteség esetén akar negativ is lehet.)*

Tulajdonos jogi személyek esetén. Egy targy, egy dolog kapcsan a tulajdonos megha-
tarozasa nem bonyolult — a jogi tulajdonos és a kdzgazdasagi, szociologiai értelem-
ben vett tulajdonos egybeesik. Tarsasag esetén azonban a tulajdonos személyének
kérdése bonyolultabb.?

A joggazdasagtan klasszikus modellje arra hivja fel a figyelmet, hogy a tarsasa-
gok esetén a valodi tulajdonos megtalalasat a megbizo—iigynok probléma neheziti.

Armen A. ALcHiAN — Harold DemsETz: Production, Information Costs, and Economic Organization.
American Economics Review, (1972) 777-795.

% Erdemes kiemelni, hogy ez a rezidualitasra épiilé érv expressis verbis megjelenik a Citizens United
gy érvelésében is Stevens bird véleményében: amikor a vallalatok altalanos pénztartalékukat arra
hasznaljak, hogy egyes jelolteket tamogassanak, vagy éppen tamadjanak, akkor a befektetdk, akik a
rezidualis jovedelem jogosultjai, alljak a szamlat. (STEVENS i. m. 86.)

A magyar polgari jog tulajdonfogalma, mivel azt csak birtokba veheté targyakra terjeszti ki (lasd Ptk.
5. konyv VL. fejezet), a tarsasagi részesedések kapcsan nem is alkalmazhato. Vagyis a tarsasagnak do-
logi jogi értelemben nincs is tulajdonosa. (Megtéveszté modon eldkeriil azonban a Ptk.-ban is a jogi
személye tulajdonosanak fogalma, hiszen a harmadik konyv hetedik fejezetének cime: ,,A jogi sze-
mely tulajdonosi ellendrzése™.)
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Aztigyndkproblémaval foglalkozé elméletek abbol indulnak ki, hogy a dontési jogok
eredetileg a tagokat illetik, de azokat 6k (példaul a tarsasag alapitasakor) delegaljak a
tarsasag szerveire, végso soron a tarsasag szerveiben helyet kapd emberekre, a vezetd
tisztségviselokre. Ezeknek a tisztségviseloknek a nekik jogokat juttato felek, vagyis
a tagok érdekeit kdvetve kellene eljarni. (Sok jogrendszer expressis verbis a tagok
érdekeinek kovetésére kotelezi a menedzsereket.*®) Ugyanakkor valos dontéseikben
nyilvanvaloan befolyasoljak Oket sajat egyéni érdekeik, értékeik is. Amennyiben
egyénileg, a sajat erkolcsi integritasukon esett sérelmet is figyelembe véve, olyan
dontés tlinik szemiikben a legjobbnak, amely a megbizdik szamara nem optimalis,
akkor attol csak az tarthatja 6ket vissza, ha utobbiak megfelel6 ellendrzési rendszert
tartanak fenn, vagyis az ligyndkok dontései és azok kdvetkezményei nem maradnak
rejtve, és megfeleléen szankcionalni is lehet dket.

A tagi ellendrzés, a szankciok valdsziniisége €s ereje erdsen fiigg a vallalat rész-
vényesi strukturajatol, a tékepiaci szabalyozastol, illetve a tarsasagi jogtol. Adolf
Berle és Gardiner Means klasszikus irasa® ota altalanosan elfogadott az irodalom-
ban, hogy (az amerikai gazdasagra jellemz6) szétaprozott részesedések esetén nagy
problémat jelent az ellenérzés, hiszen az egyes részvényesek szamara kiilon-kiilon
a potyazas a kifizet6do stratégia: a sok kisbefektetd koziil senki sem kelléen moti-
valt arra, hogy informaciokat szerezzen, illetve hogy a menedzsment elleni fellépést
megszervezze. Ez viszont oda vezet, hogy vélhetéen (majd) mindenki potyazni pro-
bal, kivarasra jatszik: a tobbiekre var, hogy valaki majd csak felvallalja helyette az
ellendrzéssel,a szankcidval jard koltségeket.*?

A tovabbiakban itt is egy olyan vallalati viszonyt fogunk elemezni, amikor — pél-
daul a sok tag miatt — a tagok és a menedzsment funkcioi szétvalnak. Ennek nem az
az oka, mintha ezt tekintenénk ,tipikusnak”, hanem az, hogy ekkor a két szerep ko-
z6tti kiilonbséget megérthetjilk. (Amennyiben egy — altalaban kisebb — vallalat ese-
tén e két funkciot egy személy latja el, akkor nem egyértelmi, hogy a menedzsmen-
tet is ellatod tagra egy 6sztonzd azért hat, mert 6 a vallalat menedzsere, vagy azért
mert a tagja.)

A tulajdonos keresése: rezidualis dontési jogok a tarsasagokban. A fenti tarsadalom-
tudomanyi, kdzgazdasagtani definiciot figyelembe véve azt kell eldonteniink, hogy
melyik félnél lesznek azok a dontési jogok, amelyeket a tagok, befektetdk és a meg-
bizottjaik k6zo6tti megallapodas, illetve a jogrendszer nem definial egyértelmtien.
Mar maga az ligyndkprobléma el6z06 szociologiai, kdzgazdasagtani leirdsa is mutat-
ja, hogy megfeleld ellendrzési és szankcionalasi rendszerek hijan ezek vélhetden a

3% gy értelmezi a magyar jog tarsasagi jogi rendelkezéseit Sobor David is — hivatkozva a Ptk. 3:88. §-ra.

SoBor David: A vezetdi felelosség preventiv és reparativ funkcidinak érvényesiilése a magyar €s a

francia tarsasagi jogban. Magyar Jog, (2014) 352.

Adolf BerLe — Gardiner MEans: The Modern Corporation and Private Property. New York,

Macmillan, 1932.

40 A csoportos dontések esetén eltérd egyéni 6sztonz6krél magyarul: James M. BucHaNaN: Egyéni va-
lasztas szavazaskor és piacon. In: James M. BucHANAN: Piac, dllam, alkotmanyossag. Budapest, KIK,
1992. 258-271.
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szervezet vezetdinél lesznek. Vagyis a tarsasag valodi tulajdonosanak a menedzsert
¢és nem a tagot kell tekinteniink.

Erdemes itt emlékeztetni az irodalomban tobb helyen megjelend megkiilénbozte-
tésre a ,,vallalkozo” és a ,befektetd” kozott.* Ezek a modellek a tarsasag 1étrejottét
ugy irjak le, mint amikor a vallalkozé a tevékenységéhez tokét keres, és ennek soran
arrol is dont (emeljiik ki: ez a dontés is az 6v¢), hogy a tarsasagban tokét emel — 0j
tagokat von be, esetleg az aktualis tagoktol kér tjabb befizetést —, vagy a hitelpiac-
hoz fordul. Ebben az értelemben 6 dont arrol is, hogy hany tagja legyen a tarsasag-
nak, mekkora tokét adjanak ssze, illetve, hogy milyen mértékben finanszirozza in-
kabb hitelbdl a mitkodést. Nem nehéz a vallalkozo ezen képében a menedzsert (vagy
a menedzseri funkciokat is ellatd egyik befektetét) felismerni. O a joggazdasagta-
ni—tarsadalomtudomanyi értelemben vett tulajdonos. Kisfaludi Andras a tarsasagi
jog alapkérdését a tarsasagok 1étrejottének és miikodésének hatékonysagat vizsgalva
is ebbdl az alapvetd felismerésbdl indul ki:

»Ha egy gazdasagi tevékenységhez olyan mértéki tokére van sziikség,
amely nem all a vallalkozoé rendelkezésére, a hianyzo tokét a vallalkozo a to-
kepiacon kdlcson formajaban megszerezheti. [...] A hitel ugyanazt a funkci-
ot tolti be, mint egy tokeegyesitd tarsasag létrehozasa: a tulajdonos szama-
ra felesleges tokét olyan vallalkozohoz juttatja, aki vallalja a toke megfeleld
mikodtetését. A kétféle modszer kdzott azonban jelentds kiilonbségek is
mutatkoznak.”?

Tovabb erdsiti a vallalkozo, vagyis a menedzser dontési jogait a tarsasagi jog tobb
alapintézménye is. Egyrészt a szervezet képviseletével a vezetd tisztségviselket ru-
hazzuk fel. Ezt a képviseleti jogot kifelé érvényes modon, vagyis ugy, hogy az a ve-
zetd tisztségviselovel kotott szerzédések érvénytelenségéhez vezessen, a megbizoi
csak nagyon ritkan, nagyon nehezen korlatozhatjak. Masrészt er6siti ezt az un. busi-
ness judgment rule is. Ha a megbizok az ellendrzés soran fel is tudjak ismerni adott
menedzsment-dontés szamukra karos kdvetkezményeit és a menedzsment ellen a ta-
gok kartéritési pert is inditanak,* akkor is csak akkor allapitjak meg a menedzsment
feleldsségét, ha a vallalat vezetéi nem johiszemiien, nem lojalisan, vagy nem kelld
gondossaggal jartak el. Ennek bizonyitasa roppant nehéz — maga az, hogy egy don-
tés rossz eredményre vezetett, ezt még messze nem bizonyitja, hiszen kockazatos vi-
lagban hoznak dontéseket.**

4 Ld. pl. Jean TiroLE: The Theory of Corporate Finance. Princeton, Princeton University Press, 2006.

4 KisraLUDI i. m. 20.
A magyar rendszerben perinditast a tagok 5%-a kezdeményezhet (Ptk. 3:105.§), mig részvénytarsa-
sagoknal ez az arany 1% (Ptk. 3:266.§). Az amerikai jogba a tagok akar csoportos kereset keretében,
akar un. derivativ keresetként a vallalat nevében egyediil is perelhetik a menedzsmentet. Az egyes
lehetdségek elényeinek és hatranyainak rovid bemutatasaért Id. SmiTH i. m. 22-24.; BAINBRIDGE 1. m.
187-219.; Randall S. THomas — Robert B. THompson: Empirical Studies of Representative Litigation.
In: HiLL—McDONNELL i. m.
4 BAINBRIDGE (2009) i. m. 96—141.; Stephen M. BainsripGe: Director Primacy: The Means and Ends of
Corporate Governance. Northwestern University Law Review, Vol. 97, Issue 2 (2002-2003) 547-606.
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A business judgment rule (és a perinditasi lehetéségek korlatozasa) altal megnehezi-
tett kartéritési perek mellett a menedzsment ellendrzésére elvileg két tovabbi eszkoz
is a tagok rendelkezésére allna: a vallalaton beliili fellépés (a menedzsment leszava-
zasa, a levaltasa, jutalmainak korlatozasa), illetve a tékepiaci ,,biintetés”. A ,,valla-
laton beliili demokracia” hatasai (kiilonosen a sok taggal rendelkezd vallalkozasok
esetén) meglehetdsen gyengék. A fent latott potyazas miatt senki nem kelléen mo-
tivalt arra, hogy a menedzsment elleni fellépést (példaul az Gn. proxy szavazast®)
megszervezze. Ha ezt valaki fel is vallalna, az akkor is gyakran csak a vallalat er6-
forrasainak pazarlasdhoz vezetne. A menedzsment ugyanis védekezni fog, a szama-
ra kedvezdtlen szavazason megprobal tobbséget szerezni — a tamogatd csoport meg-
szervezéséhez a vallalat eréforrasait fogja hasznalni.

A tékepiaci ,, biintetés” 1ényege, hogy amennyiben a befektetdk, a tagok elégedet-
lenek a menedzsment teljesitményével és a tagi pozicié (példaul részvény formaja-
ban) piacon szabadon adhato-vehetd, akkor n6 az esélye, hogy elfogadjak a tagi pozi-
cio atvételére érkez6 ajanlatokat.*® Amennyiben a tagsag cserélédését a menedzsment
nem szeretné (példaul, ha azt a sajat pozicioit veszélyeztetonek latja), akkor 6 ezt el-
lenséges felvasarlasnak tekintheti, ami ellen kiilonb6z6 eszkdzokkel — altalaban szin-
tén a vallalat er6forrasaibol szervezett eszkdzokkel — védekezni fog.” A tékepiac ha-
tasa azonban nem csak a szabadon forgalmazhat6 részesedések esetén jelentkezik:
ha az tizletrészek nem szabadon adhatok-vehetdk, akkor is igaz, hogy rosszul miiko-
d6 menedzsment Gjabb tokét csak rosszabb feltételek (nagyobb garanciak, magasabb
kamat, alacsonyabb piaci arfolyam) mellett szerezhet.*® Tegyiik azonban hozza: ezen
tokepiaci mechanizmusok ereje sokak szerint roppant korlatozott.*

Egyes jogrendszerekben —kiilondsen a két példaként elemzett iigy jogi kornyezetét
jelent6 amerikai jogrendszerben — a vallalatvezetéssel szembeni fellépés olyan nehéz,
hogy Bainbridge a vallalatvezetésben mar ,, sui generis” intézményt 1at, amelynek ma-
ximum az alapitasakor sziikséges a tagok akarata, innent6l azonban nem tekinthetd
az alapitok iigynokének — jogaik nem delegalas révén, hanem jogi el6irasok miatt
csokkennek, vagy nének.>

Magyarul: SoBor i. m. 352-353.

#  Ld. err6l SmITH 1. m. 14-20.; BAINBRIDGE (2009) i. m. 233-271.

46 A tékepiaci megoldas (pontosabban az azt akadalyozo tényezok lebontasa) melletti érvekért 1d. Mark
J. RoE: Political Preconditions to Separating Ownership from Control. Stanford Law Review, (2000)
539-606.; Mark J. Rok: Legal Origins, Politics, and Modern Stock Markets. Harvard Law Review,
(2006) 460—527.; BAINBRIDGE (2010) i. m. 9.

4 A védekezésre rendelkezésre allo eszkozok attekintéséért lasd Michael P. DooLey: Two Models

of Corporate Governance. Business Lawyer, (1992) 461-528.; MILGROM—ROBERTS i. m. 675—681.;

BAINBRIDGE (2009) i. m. 376-386.; SMITH i. m. 20-22.

Ezt emeli ki Frank Easterbrook és Daniel R. Fischel alapjan Kisfaludi Andras is. Ld. KisraLubr And-

ras: A tarsasagi jog helye a jogrendszerben. Polgari Jogi Kodifikacio, 2000/2. 41.; Frank EASTERBROOK

— Daniel R. FiscHEL: The Economic Structure of Corporate Law. Cambridge, Massachusetts, Harvard

University Press, 1996.

4 Steven M. Daviporr: Takeover Theory and the Law and Economics Movement. In: HiLL—McDONNELL
im.

3% BAINBRIDGE (2010) i. m. 3.
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A tulajdonos keresése: rezidudlis jovedelmek a tarsasagokban. Abban az irodalom
tehat — ugy tiinik — egyetért, hogy a rezidualis dontési jogok a menedzsment kezében
vannak. Sokkal tobb gondot okoz a rezidualis jovedelmek kezelése. Altalanos felfo-
gas szerint mivel a profit a tagoknak jut, igy 6k a rezidualis jovedelmek jogosultjai.
Ha elfogadjuk ezt a képet, akkor a tulajdonos két definicioja szembekeriilhet egy-
massal a vallalatok esetén: a rezidualis jovedelmek a tagoké, a rezidualis jogok a me-
nedzsmentté.”!

A probléma feloldasa érdekében azonban érdemes megfontolni, hogy miképpen is
alakul ki ez a profit. A valésagban ez is a menedzsment dontéseinek kdvetkezménye-
ként all 3ssze. O dont arrol, hogy a feltétleniil sziikséges kiadasok utan megmarado jo-
vedelembdl mennyit juttat a tagoknak és mennyit tart meg maganak (vagy juttat mas
érintettnek) azon keresztiil, hogy nem feltétlenil sziikséges kiadasokat is finanszi-
roz. Szamvitelileg valoban igaz, hogy a tagok profitja a maradvany, vagyis a kiadaso-
kon (ezen beliil az extrakiadasokon) felill megmarado jovedelem. Kézgazdasagi ér-
telemben azonban helyesebb a befektetdk altal elvart jovedelmet (osztalékot) inkabb
koltségnek tekinteni. A befektetd ugyantigy elvarja ezt az ellenszolgaltatast az altala
adott inputért, vagyis a tokéért, ahogyan a beszallito, vagy a munkavallalo is elvarja
a magaé utan. A kiilonbség csak az, hogy mig utobbiak esetén ex ante meghataroz-
zak, hogy mekkora 0sszeget varhatnak, addig a befektetd esetében ilyen fix dsszeg
nincs. O hajlando elfogadni (egy ideig), azt, ha nincs kifizetése — kozéptavon azon-
ban mar mas a helyzet: ha nem kapja meg az elvart hozamot a befektetése utan, ak-
kor beindulnak az el6bb latott tokepiaci folyamatok.

Tagok, mint tulajdonosok: a tulajdon masik értelmezése. A kozgazdasagtan klasszikus
tulajdonfogalma a rezidualis jogok ¢és jovedelmek jogosultjait keresi. Létezik azon-
ban a tulajdon kapcsan egy masik modell is,’? amely szerint tulajdonos az, akinek egy
vallalat kapcsan abszolut modon védett jogai vannak. E modell szerint egy tarsasag-
ban mindig tobb ,,tulajdonos” van. Adott pillanatban megoszlanak az abszolit médon
védett dontési jogok mind vertikalisan (a tagok, a menedzsment és lefelé az alkalma-
zottak k6zott); mind horizontalisan (példaul, amikor a tagok kozotti vitak kdzepette
kell dontéseket hozni); de megoszlanak idében is: példaul a hitelezoket is ,,tulajdo-
nosnak” lehet tekinti, igaz 6k a jovoben, feltételesen keriilhetnek tulajdonosi pozici-
oba. Az ezt a modellt bemutaté irdsok az abszolit médon védett jogok elosztasaban

Armen A. Alcian és Harold Demsetz modellje (lasd ALcHiaN—DEMSETZ i.m.) alapjan vezeti ezt le pél-
daul Michael P. DooLey: Two Models of Corporate Governance. Business Lawyer, (1992) 461-528.,
illetve 6t idézve BAINBRIDGE (2010) i. m. 10.

52 Sanford J. GrossmaN — Oliver D. Hart: The Costs and Benefits of Ownership: A Theory of Vertical
and Lateral Integration. Journal of Political Economy, (1986) 691-719.; Oliver HART — John MOORE:
Incomplete Contracts and Renegotiation. Econometrica, (1988) 755-785.; Oliver HART — John MOORE:
Property Rights and the Nature of the Firm. Journal of Political Economy, (1990) 1119-1158.; Oliver
D. HarT: Vallalatok, szerzédések, tékeszerkezet. Budapest, Nemzeti Tankonyvkiado, 2005.; John
ARMOUR — Michael J. Wrincop: The Proprietary Foundations of Corporate Law. Oxford Journal of
Legal Studies, (2007) 429-465.
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latjak a tarsasagokkal kapcsolatos szabalyozas, (vagyis nem csak a tarsasagi jog, ha-
nem a csédjog, a munkajog, a hitelezévédelem, stb.) legfontosabb feladatat.

Ervek a két iigyben. A kozgazdasagi értelemben vett tulajdonos meghatérozasa te-
hat ezért fontos, mert ha egy vallalatot jogokkal ruhazunk fel, akkor azok alapeset-
ben (amennyiben a jog kiilon nem rendelkezik rola) a menedzsmenthez keriilnek. Ez
a probléma mind a két elemzett esetben felbukkan. A rezidualis jogok és jovedel-
mek kérdése expressis verbis is megjelenik a Stevens bird Citizens United ligyben
irt kiillonvéleményében. Kifejezetten hangsulyozza, hogy amennyiben engedélyez-
ziik a vallalatok nagyobb szerepét a kampanyfinanszirozasban, akkor ezzel nem a ta-
gokat, hanem a vallalatok menedzsmentjét hozzuk olyan helyzetbe, hogy a politikai
¢letet befolyasolhatjak:
,.Erdekes kérdés, hogy »ki« is beszél, amikor egy véllalat hirdetést helyez el
valahol valamilyen konkrét jelolt mellett vagy ellen. Feltehetden, ez a valaki
nem a vevd, vagy a munkavallalo, akinek tipikusan nincs beleszolasa ebbe.
De realisan azt sem gondolhatjuk, hogy a részvényes lenne ez; 6 messze
van a cég napi dontéseitdl és az 6 személyes politikai dontései nem is ismer-
tek a menedzsment el6tt. Feltehetden a vallalat vezet6i, igazgatoi azok, akik
ilyenkor szo6lnak, bar az 6 bizalmi feleldsségiik [fiduciary duty] tiltja, hogy a
vallalati er6forrasokat a sajat céljaikra hasznaljak.”

Azzal érvel, hogy a tagok menedzsment feletti ellenérzési jogai nagyon gyengék:
A Birosag [azzal érvelt], hogy a részvényesek pénziigyi sérelme »a vallalati
demokracia folyamatan keresztiil« megelzhetd [...] Nem értem, hogy a Bi-
rosag miért bizik ebben a mechanizmusban ilyen erésen. »Vallalati demok-
racia« alatt a Birosag feltehetden a részvényesek azon jogat érti, hogy sza-
vazhatnak, és a bizalmi felel6sség megsértése miatt szarmazékos kereseteket
nyujthatnak be. Ezzel szemben a valosag az, hogy sok tarsasagi jogasz allit-
ja: »ezek a jogok olyan korlatozottak, hogy gyakorlatilag nem is léteznek,
1évén, hogy a belsé hatalom a board-ok és a menedzserek kezében van és a
business judgment rule miatt a perlés roppant koltséges.”*

Ezzel szemben a Hobby Lobby esetben, az ahhoz irt kiilonvéleményben az a prob-
1éma, hogy ki is fog dontést hozni a vallalatok vallasi elkdtelezettségérdl, nem meriilt
fel. A tobbség egyértelmiien a tagok jogainak védelmérdl beszél:

»Az HHS szerint, ha ezek az tizletemberek tigy dontenek, hogy tarsasagi
formaban kivanjak folytatni a tevékenységiiket [...], akkor le kell mondani-
uk minden RFRA 4altal védett (és véleménynyilvanitasi) jogukrol. HHS ne-
héz dontés el¢ allitana oket: vagy a vallasi jogaikat védo birosagi utat adjak

3 STEVENS i. m. 77.
3 STEVENS i. m. 86—87.
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fel, vagy azt a hasznot, amihez a versenytarsaik abbol jutnak, hogy vallalat-
ként miikddhetnek.”

Ez érthetd is, hiszen a dontést kifejezetten egy csaladi vallalkozas esetére mond-
tak ki, vagyis amikor a tagok latjak el a menedzsmentfunkciokat is. Raadasul az in-
doklas egyértelmiive teszi, hogy a vallasi elkotelezettség kimondasahoz tagi, befek-
tet6i dontést var el:

»Ezekben az ligyekben [...] nem nyilvanosan forgalmazott részvényekkel
rendelkezd részvénytarsasagok érintettek, és valoszinttlennek latszik, hogy
ilyen vallalati oriasok [...] gyakran hivatkoznanak az RFRA-ra. [...] szamos
praktikus korlat neheziti ezen kdvetelések megjelenését. Példaul, meglehe-
tdsen valosziniitlen az a feltevés, hogy a sok egymassal kapcsolatban nem
1évé részvényes — beleértve intézményi befektetoket is, akiknek sajat rész-
vényeseik vannak — valaha is egyet fog érteni abban, hogy a vallalatot vala-
milyen adott vallas iranyelvei szerint vezessék.”*

Stephen M. Bainbridge egy javasolt teszttel is el6all, amely hét ponthoz kdtné azt,
hogy egy tarsasag mikor kérheti a tagok vallasi jogaira hivatkozva a mentességet:

— A kérdés csak zart tarsasagokban meriilhet fel, amelyekben kevés tag van.

— Az alapszabalynak tartalmaznia kell a cég vallasi elkotelezettségeét.

— A vallalat tagi szerkezetének, a tagok cserélodése szabalyozasanak biztositania
kell, hogy ez a vallasi k6tddés megmaradjon.

— A vallalat menedzsereitdl elvarjak, hogy ugyanolyan vallasi meggy6zddésiik
legyen, mint a tagoknak.

— Vallasi tevékenység (példaul kozos ima, Biblia-olvasas, kozos istentisztelet)
rendszeresen része a taggytléseknek, vezetdségi tiléseknek.

— A munkavallalok hasonlo vallasi tevékenysége lehetséges.

— A vallalati nyereségbdl jelentds részt forditanak vallasi célokra, vagy a tagok
vallasi meggy6zodése altal meghatarozott célokra.”’

Ugyanakkor a menedzsment és a befektetok kozotti kiilonbség elsikkadasa annyi-
ban mégis feltlind, hogy Ginsburg érvelésének kdzponti eleme az volt, hogy a dontés
nem nyujt kelld védelmet az ellen, hogy a sok taggal rendelkez6 public company-k is
kezdeményezzék ilyen kedvezmények megszerezését:

,»A birésag nem ajanl semmiféle megoldast arra, hogy miképpen oldjuk fel
a vallalatok tulajdonosai kozott kirobbano esetleges vallasi értékekrol szo-
16 vitat.”®

% Auroi.m. 17.

6 Avito i. m. 29.

7 BAINBRIDGE (2013) i. m. 246-247.

Tegyiik hozza: a delaware-i tarsasagi jog szerint, amely alapjan az ilyen nagy cégek legtobbje mii-
kodik, a jog eleve kizarja, hogy egy alapszabalyt érinté ilyen dontés a menedzsment akarata ellenére
megtorténjen — utdbbinak gyakorlatilag vétojogot juttat. BAINBRIDGE (2009) i. m. 16-19 és BAINBRIDGE
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Ebbe az érvelésbe remekiil illene az, hogy nagyvallalatok esetén a kezdeménye-
zés a menedzsment kezében lenne. Ugy tiinik azonban, Ginsburg bird is implicit mo-
don a befektetéi modellt teszi magaéva, vagyis a befektetoket tekinti dontéshozonak
olyan esetben, ha a jog, vagy az alapit6 okirat nem mondja meg egyértelmiien, hogy
ki illetékes az adott kérdésben. A tobbségi érvelés is erre épiil.* De a tobbség ezt
csak a csaladi, zart [closely held corporation] tarsasagok kapcsan mondja ki. Vagyis
arra az esetre, amikor befektetd €s a menedzser ugyanaz. Ginsburg azonban a nagy-
vallalatok esetén is a befektetoket tekinti valodi tulajdonosnak.

3.2. Normativ elemzés: kinek legyen felel6s a tulajdonos?

Ugy tiinik tehat, hogy tbb érv szol amellett, miszerint a vallalat (altaldban barmi-
lyen jogi személyiséggel felruhazott szervezet) tulajdonosa kdzgazdasagi értelem-
ben a menedzsment. Barkit illetnek is azonban a rezidualis dontések és a rezidualis
jovedelmek, mindenképpen meg kell valaszolni azt a normativ kérdést is, hogy vele
szemben a jog milyen elvarasokat fogalmazzon meg, miért tegyiik 6t feleldssé?

E tekintetben tobb modell kiilonithetiink el. A tarsasagi jogi irodalomban elter-
jedtebb a tagi érdek elsébbsége,®® amely legtobbszor ugy fogalmazodik meg, mint a
profitmaximalas elvarasa. (Mint majd nemsokara latjuk, a tagi érdek és a profitmaxi-
malas nem feltétleniil fedi egymast.) A masik modell®' a tarsasagok tagabb felel6ssé-
gét hangsulyozza: a tagi érdekek korét til sziiknek talalja, minimum a vallalat egyéb
érintettjeinek, s6t gyakran a kozérdeket, a tarsadalom egészének érdekét szolgald
dontést varna el a joggazdasagtani—tarsadalomtudomanyi értelemben vett tulajdono-
soktol. Es léteznek olyan elméletek is, amelyek a menedzsment minél kisebb korlato-
zéasa, a menedzsment érdekelsobbsége mellett érvelnek.

Csoportos termelés modellje. A kiillonb6z6 modelleket legegyszeriibben akkor ért-
hetjiik meg, ha a csoportos termelés modelljébdl indulunk ki. Eszerint a vallalat mti-
kodése kiilonb6zo inputokat kovetel, amelyeket a vallalat kiilonb6z6 formaban szerez
be: az alapanyagok, gépek, szolgaltatasok stb. beszerzése érdekében szerzédéseket
kot a beszallitokkal; a sziikséges munkaerét vagy munkavallaloként, vagy kiilon-
b6z6 szerzédéses konstrukeiok keretében (alvallalkozoként, munkaerd-kolesonzésen

(2010) i. m. 1.
% GINSBURG i. m. 20. Hasonlo érvelésért lasd Amicus BRrIEF i. m. 9.
Napjainkban legfontosabb képviseldje talan Lucian A. Bebchuk. Ld. példaul Lucian A. BeBcnuk: The
Case for Increasing Shareholder Power. Harvard Law Review, (2005) 833—-914.; Lucian A. BEBCHUK:
The Myth of the Shareholder Franchise. Virginia Law Review, (2007) 675-732.
A magyarul is olvashatd &sszefoglalo: David C. KorTeEN: A tdkés tarsasagok vilaguralma. Bu-
dapest, Magyar Kapu, 1996. De felbukkan a tarsadalmi felel6sség gondolata majd minden
globalizaciokritikus munkaban. Példaul: Joseph E. SticLitz: 4 globalizdcio és visszdassagai. Buda-
pest, Napvilag, 2003., vagy Soros Gyorgy: A globalis kapitalizmus vdlsdga. Budapest, Scolar, 1999.
A frissebb irodalombol: Kent GREENFIELD: The Failure of Corporate Law: Fundamental Flaws and
Progressive Possibilities. Chicago, University of Chicago Press, 2007.; Kent GREENFIELD: Defending
Stakeholder Governance. Case Western Reserve Law Review, (2008) 1043—-1065.
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keresztiil stb.) alkalmazza; a sziikséges ingatlanokat megvasarolja vagy bérli; a ter-
méket, szolgaltatast a vevokkel kotott szerzodések révén értékesiti; a tokét esetleg hi-
telek révén potolja. A téketulajdonos és a menedzsment elébb latott szerzodési €s ab-
szolut jogokat is magaban foglal6é bonyolult viszonya révén pedig a befektetdi toke
¢és a menedzsmenttudas is el6all. Ezeket a szereploket tekinthetjiik a vallalat kozvet-
len érintettjeinek. Létezik azonban az érintetteknek egy tagabb kore, akivel nem lép
(nem mindig 1ép) ilyen szerzédéses, kvazi-szerzodéses kapcsolatra a vallalat: a he-
lyi vagy tagabb kozosség, a természeti kornyezet, stb.. A vallalat miikodése rajuk is
nyilvanvaloéan hat (munkahelyeket teremt, adot fizet, kart — adott esetben meg nem
téritendd, vagy a vagyona altal nem fedezett kart — okoz nekik stb.). Ezek allapota is
visszahat a vallalatra (példaul a tarsadalom allapota miatt néhet, vagy éppen csok-
kenhet a vallalati vagyon védelmére forditandd osszeget, a kornyezet allapota befo-
lyasolja, hogy mas eréforrasokbol mennyire van sziikség).

A tagi érdekvédelem modellje. A tagi érdekvédelem modellje sokszor kapcsolodik 6sz-
sze azon fent latott pozitiv modellel, amely a vallalat (kdzgazdasagi, tarsadalomtudo-
manyi értelemben vett) tulajdonosanak a befektet6t tekinti. Ugyanakkor a legtdbb-
szOr nem tagadja, hogy a valodi dontések a menedzsment kezébe keriilnek. Ez jelenik
meg a fent kiindulopontként kezelt megbizo—ligyndk problémaban (vagy, mint a tarsa-
sagi jogi irodalomban gyakran nevezik: a tulajdon és az iranyitas szétvalasaban) is.®?

A tagi érdekeket kdzéppontba helyez6 modell nem (vagy nem feltétleniil) tagad-
ja azt, hogy a vallalatok miikodéséhez az Osszes érintett egylittmiikodése sziikséges.
Nem allitja, hogy a pénziigyi befektetdk kiemelt helyzetben lennének. Az érvet in-
kabb abban latja, hogy a kiilonbozo érdekelt csoportok védelme masképpen oldhato
meg. Az érdekeltek jelentds része szerzédéses kapcsolatban all a vallalattal, vagyis
Ok a sajat érdekeiket a vallalattal kotott szerzodésekben érvényesithetik. Végso so-
ron visszautasithatjak a vallalattol érkez6 ajanlatokat, kéréseket, megszakithatjak az
egylittmiikodést vele, illetve az érdekeiket a klasszikus szerzdési jog, illetve a csdd-
jog —amely az 6 hitelezdi igényeiket viszonylag magasra sorolja — védi. A tagok ér-
dekvédelme melletti egyik f6 érv az, hogy 6k azok, akik védelme masképp nem old-
hato meg: a tarsasagi jog az egyetlen eszkoz erre, ezért a tarsasagi jog fokuszpontjaba
az 6 érdekeik kertilnek. (Egyszerlien azért, mert 6ket csak itt lehet védelemben ré-
szesiteni.*)

Tegyiik hozza: e tekintetben persze specialis szerepben vannak a vallalattal szer-
z0déses viszonyban nem allo érintettek, igy mindenekeldtt a helyi tarsadalom, illetve
az esetleg szerzédésen kiviil karosodok (adott pillanatban: a tarsasag mitkodése miatt

©  Daniel R. FiscueL: Efficient Capital Market Theory, the Market for Corporate Control, and the
Regulation of Cash Tender Offers, 57 Texas Law Review, (1978) 1-46.; Michael C. JENSEN — William
H. MEckLING: Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure. Jo-
urnal of Financial Economics, (October 1976) 305-360.; Frank H. EAsTErRBROOK — Daniel R. FISCHEL:
The Proper Role of a Target’s Management in Responding to a Tender Offer, 94 Harvard Law Review,
(1981) 1161-1204.; Frank H. EasTerBOOK — Daniel R. FiscHEL: The Economic Structure of Corporate
Law. Cambridge, Massachusetts—London, Harvard University Press, 1991.

9 Lasd példaul LEE i. m. 9-10.
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baleseti veszélynek kitett emberek). Veliik kapcsolatban érdemes azonban emlékez-
tetni arra, hogy az 6 érdekeik védelmét egyrészt a vallalati miikddés, a technologia
szabalyozasa, masrészt a kartéritési jog (esetleg a kartérités megfizettetését konnyeb-
bé, valosziniibbé tevo eljarasjogi illetve pénziigyi szabalyok — példaul a kdtelezd biz-
tositas eldirasa) révén konnyen megteremtheti a jogalkoto.®

A tagok érdekvédelme mellett felhozhaté masik érv szerint az un. relativ homo-
genitas hipotézisre épiil. Eszerint, az 6sszes érintett csoport koziil a befektetdk, a ta-
gok azok, akik esetén a leginkabb homogén érdekekkel talalkozunk; ezért a legegy-
szerlibb 6ket védeni. Ha egy olyan csoport érdeke — példaul a hitelez6ké — keriilne a
kozéppontba, amelyen belill a kiilonb6z6 részcsoportok érdekei nagyon eltérnek, ak-
kor el6szor a csoporton beliili konfliktusokat kellene feloldani.®

Ugyanakkor a homogenitas-feltevést tobb kihivas is éri.° Egyrészt a tarsasagi jogi
irodalomban mind fontosabba valik a nagy ¢és a kisbefektet6k megkiilonboztetése.”’
A nagybefektetok ugyanis meglehetdsen kozel keriilhetnek a menedzsment-pozici-
okhoz, sokszor a tagi statuszuk mellé iranyitoi statuszt is kapnak. A menedzsment
gyakran koaliciora 1ép veliik, beemeli ket a vallalatiranyitasba. Ezért e befektetetoi
csoportok a tovabbiakban mar nem a profit maximalasaban lesznek érdekeltek, ha-
nem példaul abban, hogy a korabban csak a menedzsment szamara jarhat6 utakon
(példaul bennfentes tigyletek révén) vonjak ki a nyereségiiket a cégbol — vagyis gy,
hogy az osztalékként a kisbefektetok szamara is elérhetd profit nem nd.5

Masrészt nem csak a tagok rendelkezésére allo eszkdzok térnek el, hanem a kiilon-
boz6 tagok gazdasagi érdekei sem azonosak: egy nagy befektetési alap, kiilondsen
egy politikai befolyasra is torekvé nyugdijbiztosito, vagy egy szakszervezet alapve-
téen mas (a profitmaximalason tuli) célokkal is rendelkezik — és ezek érvényesitése
sértheti a tobbiek, kiilondsen a piaci viszonyokat kevésbé figyeld, lassabban reagalo
kisbefektetok érdekeit.®” Bainbridge a 2000-es évek nagy valsagai nyoman megalko-

¢ Jonathan R. Macey: Corporate Social Responsibility: A Law & Economics Perspective. 17 Chapman
Law Review, (2014) 351.

6 ARMOUR—HANSMANN-KRAAKMAN i. m. 15

6 Attekintéséért ldsd MAcEy i. m. 335-342.

7 Ld. példaul Simeon Diankov — Rafael La Porta — Florencio LoPEZ-DE-SILANES — Andrei SHLEIFER: The
law and economics of self-dealing. Journal of Financial Economics, (2008) 430—465.; Simon JOHNSON
— Rafael La Porta — Florencio LopEz-DE-SiLANES — Andrei SHLEIFER: Tunneling. American Economic
Review Papers and Proceedings, (2000) 22-27.; Rafael La Porta — Florencio LOPEZ-DE-SILANES —
Andrei SHLEIFER — Robert Visuny: Legal Determinants of External Finance. Journal of Finance,
(1997) 1131-1150.; Rafael La Porta — Florencio LoPEz-DE-SILANES — Andrei SHLEIFER — Robert VISHNY:
Law and Finance. Journal of Political Economy, (1998) 1113—1155.

% Vladimir AtaNasov — Bernard Brack — Conrad S. CiccoteLro: Self-Dealing by Corporate Insiders:

Legal Constraints and Loopholes. In: HiL—McDonNELL i. m. Ennek kapcsan egyébként implicit em-

pirikus bizonyitékot is talalunk arra, hogy a véllalatok valodi tulajdonosa a menedzsmentjogokkal, a

dontési jogokkal rendelkez6 csoport. Lasd Ronald J. GiLson: Controlling Shareholders and Corporate

Governance: Complicating the Comparative Taxonomy. ECGI — Law Working Paper, No. 49/2005.

http://ssrn.com/abstract=784744

BamBrIDGE (2010) i. m. 13.; Stephen M. BAINBRIDGE: Corporate Governance after the Financial

Crisis. Oxford, Oxford University Press, 2012.
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tott amerikai torvények elemzése soran kimutatja, ezek az elvileg a tagi érdekek vé-
delmére hivatott jogi (elsdsorban tokepiaci) reformok valojaban a nagy nyugdijalap-
ok, mint specialis nagybefektetdi csoport érdekében irddtak — mikdzben ezeknek a
kisebb befektetdk, akik a vallalat hatékony miikodésében lettek volna érdekeltek, a
karvallottjai lettek.”® (Az amerikai tarsasagi jogban a 90-es és a 2000-es években be-
kovetkezo erételjes befektetobarat fordulatot — a korabbi évek munkavallalo-fokusza
hagyomanyahoz képest — tdbben vezetik vissza a nagy nyugdijalapok megnovekvo
politikai befolyasara.”)

Tovabb gyengiti a homogenitas-feltevést, ha a tokepiacok nem hatékonyak. Ekkor
ugyanis a rovid- és hosszutava befektetok érdekei keriilhetnek konfliktusban. Nem
tokéletes tokepiacon, vagyis, amely nem reagal egy vallalat hosszabb tavu kilatasaira,
a menedzsment ndvelheti a vallalat pillanatnyi értékét ugy is, hogy ezzel annak hosz-
szabb tav esélyeit rontja.”> Ez a gyors profitmaximalasban érdekelt tagoknak kedvez,
mig a befektetést hosszabb tavra tervezok szamara nyilvanvaléan hatranyos.”

E kritikak kapcsan egy félreértést azonban el kell oszlatni. A tagok érdekelsobb-
sége mogotti érvelés nem a tagok érdekeinek homogenitasara hivatkozik: csak annyit
allit, hogy a belsd konfliktus esélye itt kisebb, mint barmilyen masik csoport esetén.
Eppen ezért, ha a kérdés az, hogy kinek legyen felelds a menedzsment, akkor az, aki
tagadja a tagsag homogenitasat, még érvelhet a tagi (€s nem az egyéb érdekelti) érde-
kek védelme mellett. A tagi érdekek védelme mellett érvelhetiink akkor is, ha azt ke-
ressiik, hogy az érintettek mely csoportjat hatékony védeni: vagyis, hogy melyikiik
szamara ¢€r a legtobbet az, ha a menedzsmentet elsdsorban az 6 érdekeinek védelmé-
ért tessziik feleléssé. Ez a csoport ugyanis a befektetoké.™

Vallalati érdekeltek védelme: specifikus beruhdazasok védelme. A vallalati érdekeltek
védelme mellett érveldk kiindulopontja az, hogy nem csak a tagok, vagyis a klasz-
szikus tokebefektetok azok, akik befektetnek egy vallalatba. Masok is nagy, s6t a
pénziigyi befektetékhoz képest erdsebben idioszinkratikus beruhazasokat tesznek.
Idioszinkratikus vagy specifikus beruhazas alatt azt értjiik, amit a vallalatbol kivon-
ni nem, vagy csak nagy értékvesztés aran lehet.” Ilyen beruhdzast tesz az a munka-
vallalo, aki olyan informaciokat, olyan képességeket szerez meg, amelyek a vallala-
ton kiviil nem érnek semmit (mert masik munkahelyen azokra nem lenne sziiksége).
Ilyen beruhéazast tesz az a beszallito, szerzodéses partner, aki specializalja a termelé-
sét, hogy az adott vallalat egyedi igényeit ki tudja elégiteni (vagyis a kapcsolat meg-
szakadasa esetén, mas vevok kiszolgalasakor az adott beruhazas felesleges, sot eset-

0 BAINBRIDGE (2010) i. m. 12.; MACEY i. m. 334., 344.

' Ld. példaul SmiTh i. m. 2., 12-13.

Ld. példaul Drew FUDENBERG — Jean TiROLE: A ’Signal-Jamming’ Theory of Predation. Rand Journal
of Economics, (1986) 366-376.

Osszefoglalo a tékepiacok hatékonysagaval kapcsolatos vitakrol: MiLGROM—ROBERTs (2005) i. m. 614—
625. Ezen beliil kifejezetten a rovidtava hatasok erésségérél: MiLGROM—ROBERTS (2005) i. m. 619—623.
7 MACEY i. m. 340-342.; BAINBRIDGE (2010) i. m. 10—-14.

7’ Idioszinkratikus beruhazasok definialasaért lasd WiLLiamson (2007) i. m. 238-242.
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leg zavaro lehet). Margaret Blair és Lynn Stout, vagy Kent Greenfield érvelése sze-
rint az 6 specifikus befektetéseik védelme — pontosabban: dsztonzése — érdekében le-
het sziikség arra, hogy a jogrendszer 6ket, vagyis az 6 ilyen beruhdzasaikat védje.”
Osszehasonlitasként: a tag is befekteti az eréforrasait a vallalatba, de azokat kony-
nyebben vissza is nyerheti — ugyanis, ha a masodlagos piac megfelelden miikodik,
akkor a részesedésétol konnyen megszabadulhat.

Mivel ezt az érvet konnyti félreérteni, ki kell emelni: ez nem azt allitja, hogy a tobbi
érdekeltet a kiszolgaltatottsaguk miatt kell védeni. Nem azért érvel a munkavalla-
16k, beszallitok és egyéb érintettek érdekeinek védelme mellett, mert 6k ab ovo ki-
szolgaltatottak, hanem azért, mert (és annyiban amennyiben) ilyen specifikus beru-
hazasokat tesznek.

Az idioszinkratikus beruhazasok (és ezért a tobbi érintett) védelme kapcsan a
legfontosabb ellenérv a tobbcéliisag problémaja.”” Amennyiben a vallalatvezetésnek
nem csak egy, hanem tobb csoport — esetleg egymasnak ellentmondoé — érdekeit is fi-
gyelembe kell vennie, akkor konnyen ellendrizhetetlenné valik. Mindig hivatkozhat
ugyanis arra, hogy az adott dontéskor 6 épp nem az arra panaszkodok, hanem egy
masik csoport érdekeit tartotta szem eldtt.”®

Tarsadalmi célok — kozérdekkovetés. A vallalatok tarsadalmi felelésségét koveteld
masik allaspont mar nem csak a vallalat kdzvetlen érintettjeinek érdekvédelmével,
hanem a kozérdek szolgalatat kdvetelné a vallalat tulajdonosaitol. A kovetelés mogott
két — nem teljesen — azonos iranyba mutaté érv huzoédik meg. Az egyik az un. kon-
cesszios érv, a masik a vallalati hatalomra hivatkozik. A koncesszios érv alapja, hogy
a vallalatok elismerésével a tarsadalom komoly eldnyokhoz juttatja 6ket.”” Ezért a
szolgaltatasért ,,cserébe” kovetelheti az ellenszolgaltatast — hasonléan ahhoz, amikor
egy infrastruktira hasznalataért hasznalati dijat szed a kozosség.® Ennek erésebb

% Ld. példaul Margaret M. Brair: Corporate Law and the Team Production Problem. In: HiLi—
McDonNNELL i. m.; Margaret M. BLalr — Lynn A. Stout: A Team Production Theory of Corporate Law.
Virginia Law Review, (1999) 247-328.; Margaret M. BLAIR — Lynn A. StouT: Director Accountability
and the Mediating Role of the Corporate Board. Washington University Law Quarterly, (2001) 403—
447.; GREENFIELD (2008) 1. m.

77 Ld. pl. MacEy i. m. 333-334. Ezt, illetve az erre adott megoldas targyalja az egyenl6 dijazas elve ci-
mén Paul Milgrom és John Roberts. Ld. MiLGRomM—RoBERTS (2005) i. m. 311-317.

78 Jonathan R. Macey — Geoffrey P. MiLLEr: Corporate Stakeholders: A Contractual Perspective.

University of Toronto Law Journal, (1993) 401-424.; LEE i. m. 8,

E mellett szo6l6 torténeti érvekért elsésorban Max Weber gazdasagtorténete alapjan lasd KisraLubi

(2000) i. m. 37-40. A szerzd itt éles kiilonbséget tesz a modern tarsasagok, amelyek ,.teljes mértékben

kikeriiltek az allami, kozhatalmi befolyas alol”, és a XIX. szazadot megeldz6 tarsasagi formak ko-

z0tt, amelyek ,,jelents része az allam altal, a kozhatalom befolyasa alatt jott Iétre, s ennek maradva-
nyaként az allam még akkor is alakito modon volt jelen a tarsasdgok alapitdsanal, amikor pedig mar

a korabbi allami funkciok elhalvanyultak a tarsasagoknal, s a tarsasagok alapitasa mar valoban egyre

inkabb a tagok tizleti érdekeinek szolgalataban allt.”” (Mas kérdés, hogy az elemzés — Weber nyoman

¢és az irodalomban altalanosan bevett modon — a korabbi tarsasagokat nagyrészt a monopdliumok bir-
tokosaival azonositja.)

8 LEgE (2012) i. m. 10.
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verzidja a jogi személyeket kvazi-allami szervként fogja fel: gy tekinti, hogy az al-
lam ruhazza rajuk feladatai egy részét — csak azt a feladatot lathatjak el, amelyet az
allam megenged, atenged nekik.*

A koncesszios érv kritikaja arra hivatkozik, hogy messze nem egyértelmt, a val-
lalatok mennyi tdmogatast is kapnak az allamtdl, a jogrendszert6l. Ugyanis, a leg-
tobb olyan elemet, amelyet a tarsasagi jog (alapvetden a tarsasagi jog) biztosit a sza-
mukra, meg tudnak teremteni e nélkiil is. Lattuk példaul: a szerzédési partnerekkel
szemben a korlatolt feleldsség szerz6déses alapon is elérhet6.*? Az angol-amerikai
jogban a trust intézményével a korlatolt felelésség a nem szerzédésszegéssel okozott
karokkal szemben is megteremthetd. Az ligynokok mitkodésének polgari jogi szaba-
lyozasaval a dontési funkciok is delegalhatok a menedzsmenthez.

A masik érv a vdllalatok hatalmi pozicioival érvel.® Ennek kulcsa, hogy a vallala-
tok nagysaga, gazdagsaga olyan hatalmi viszonyt (rdadasul: nem demokratikus ala-
pon létrejott hatalmi viszonyt) jelent, amelyet az allami, demokratikus hatalom al-
tal korlatozni kell.

Az egyik nyilvanvalo problémaja a hatalmi érvnek, hogy a tarsasagi jogi szaba-
lyozas nem csak nagyvallalatokat, hanem kis- és kozepes vallalatokat is érint.*

A gazdasagi hatalommal valo érvélés kapcesan valaszt kell adni arra is, hogy ha
van ilyen hatalom, az minek kdszonhetd. Gazdasagi hatalom nem csak a nagyvalla-
latoknal, hanem példaul egyes emberek esetében is fennallhat. Meg kell magyaraz-
ni, hogy miért csak abban az esetben Iépiink fel a gazdasagi hatalom ellen, amikor az
vallalatoké — természetes személyek esetén miért nem. Ha a gazdasagi hatalommal
érveldk valaszait vizsgaljuk, akkor feltlinik, hogy ezen a ponton visszakanyarodnak
az elébb latott koncesszids érvhez: azért, mert a vallalatok — elsGsorban a korlatolt
feleldsség miatt — mesterségesen kaptak lehetdséget arra, hogy nagy vagyonokat, ha-
talmat halmozzanak fel.

Ezzel az 6sszekapcsolt érvvel szembeni kritikat harom helyen, a fent latott szer-
z0dési modellben, egyfajta ,,demokracia érvben” és a kozosségi dontések elméleté-
ben talalhatunk. A szerzddési modell annak alapjan vitatja ezt az allaspontot, hogy a
vallalatoknak ,,semmiféle olyan 6nmaguk altal teremtett hatalmuk nincs, nem tesz-
nek szert olyan autoritasra, nem tudnak olyan biintetéseket kiszabni, ami a legkevés-

Ez az érv megjelenik — igaz az alapitvanyok kapcsan — a jogi személy problémajanak talan legna-

gyobb hatasti magyar elemzésében is, Moor Gyulanal. O az alapitvany, mint jogi személy kapcsan

expressis verbis kimondja, hogy az ,,alapitvany kezel6je sem nem az alapitonak, sem nem az alapit-

vanynak, hanem az allamnak a szerve [...], amely a kezelést rea ruhazta.” Moor i. m. 195.

8 Ld. HANSMAN—KRAAKMAN—SQUIRE i. m. 1341.; Gary M. ANDERSON — Robert D. Torrison: The Myth of
the Corporation as a Creation of the State. International Review of Law and Economics, (1983) i. m.
107-120.

8 (Osszefoglalasért lasd Lk i. m. 10-11.

Az ebbdl fakadé problémak, vagyis, hogy a nagyvallalatok esetén esetleg érthetd szabalyozast a

tarsasagi jog kisebb tarsasagokra is kénytelen alkalmazni a Citizens United indoklasaban is koz-

ponti helyet kap: [Austin] megengedi a kormanyzatnak, hogy a polgarok altal alapitott szervezeteik
millioit tiltsa el a véleménynyilvanitstol. [...] Ezek legtobbje kisvallalat, jelentds anyagi eré nélkiil.

(KENNEDY i. m. 38.)
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bé is eltérne attol, ami két teljesen atlagos ember kozott 1étrejott szerzédésben is je-
len van”.% Az érv arra hivatkozik, hogy a vallalattal az er6forrasok tulajdonosai, il-
letve a vevok szabad akaratukbol Iépnek szerzédéses kapcsolatra — vagyis, ha van is
hatalmi viszony annak 6nként vetik ala magukat.®

A demokracia érv szorosan kapcsolodik ahhoz a kérdéshez, amit fent a vallalat-
tal nem szerzddéses viszonyban allo érintettek kapcsan lattunk: a vallalat miikdde-
sét a kormanyzat szabalyozhatja. Jonathan R. Macey hivja fel a figyelmet arra, hogy
amikor valaki a vallalatok tarsadalmi felel6ssége mellett érvel, akkor végsd soron azt
kezdeményezi, hogy a vallalati menedzsmentre bizzunk olyan dontéseket, amelyeket
egyébkeént a helyi politikai kozosség valasztott képviseli hoznanak meg: mely tarsa-
dalmi tevékenységet akarjak finanszirozni, tamogatni.’” (Tegyiik azonban hozza: ez
az érv nem amellett szol, hogy minden tdmogatasi dontést a valasztott politikusok-
ra kellene bizni — csak arrdl, hogy a dontést nem szerencsés a menedzserekre bizni.
Mas a helyzet, ha valaki a sajat maganvagyonat forditja ilyen célra. De ez az érv mar
atvezet a kozosségi dontések elméletéhez.)

A kozosségi dontések érve arra épiil, hogy nem elég azt allitani, hogy a nem-de-
mokratikus gazdasagi hatalmat a demokratikus kormanyzati hatalomnak korlatoz-
nia kell — azt is meg kell vizsgalni, hogy a kormanyzati hatalom nem okoz-e még na-
gyobb gondokat. A vallalati hatalomnak ugyanis, Albert O. Hirschman klasszikus
modellje® szerint, a ,,kivonulas” mindig korlatot allit: valthatunk szolgaltatot, mun-
kaadot, végso soron felhagyhatunk adott termék fogyasztasaval, ha a vallalkozas na-
gyon rossz mindségben, nagyon magas aron szolgaltat. A kivonulas, a valtas a kor-
manyzat esetében lényegesen nehezebb. Marad a masik opcio, a , tiltakozas”; végs6
soron a kormany levaltasa a valasztasokon. Ezeknek azonban, mindenekeldtt a va-
lasztok racionalis tudatlansaga, a szabalyozok (lobbik altali) foglyul ejtése, a biirokra-
cia jol ismert problémai miatt, komoly akadalyai lehetnek. Nem lehetiink bizonyosak
abban, hogy pusztan a harom-, négy-, 6tévente rendezett valasztasok miatt a kor-
manyzati hatalom kisebb vesz¢élyt jelent, mint a gazdasagi. (Kiilonésen mivel a gazda-
sagi hatalommal szembeni véleménynyilvanitasra nem kell éveket varni: 1ényegesen
gyakrabban valthatunk szolgaltatot, munkahelyet, szerzodéses partnert. Raadasul ez
a valtas egyéni dontés, egyediil a mi dontésiink kovetkezménye, nem fiigg masok ve-
link egyez0, vagy éppen azzal ellentétes akaratatol.’)

Kozerdek és tagi érdek. A kozérdekkovetés fontossagat a tagi érdekvédelem hirde-
t6i sem tagadjak. Ok azonban a mellett érvelnek, hogy a kozérdeket épp a profitma-
ximalas révén szolgalja a vallalat.

A két itt elemzett eset, de kiilondsen a Hobby Lobby iigy egy tovabbi érdekes vita-
kérdést vetett azonban fel. A kérdés az, hogy a tagok, pontosabban, ha a tagok homoge-

85 ALCHIAN-DEMSETZ i. m. 72.

Leg 1. m. 10—11.; SmiTH i. m. 10.

87 MACEY i. m. 351-352.

8 Ld. Albert O. HirscHMAN: Kivonulds, tiltakozas, hiiség. Budapest, Osiris, 1995.
8 BUCHANAN i. m. 265-267.
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nitasat nem tételezziik fel, akkor a tagok egy csoportja szabhat-e mas célt a vallalatnak
a profitmaximalason tul. Az adott iigyben ez a vallasi elkdtelezettség, de bdségesen
tudunk sorolni eseteket, amikor a tagok vagy a menedzsment erkdlcsi okbol kizar-
jak, hogy a vallalat kiilonboz06, egyébkeént legalis tevékenységekbe fogjon. Gondolha-
tunk itt példaul arra, ha egy sajtotermék dnszantabol visszautasitja a néket lealacso-
nyit6 hirdetések kozzétételét, vagy egy vallalat — hidba jovedelmezd — nem hajlando
egyebkeént legalis fegyverkereskedelemben részt venni stb..

Ennek fényében, talan nem erdltetett, ha a Hobby Lobby kapcsan a f6 kérdést ta-
lan Ggy fogalmazzuk at, hogy ki szabhat a vallalatnak a profitmaximalason tal to-
vabbi jogilag is védendd célokat. A tagi érdekek védelmébdl kiindulo allaspont ezen
a ponton tullép a profitmaximalas elvén, és elfogadja, hogy a tagok tovabbi korlato-
kat szabjanak. Az ellenkezd allaspont vitatja ezt.

A vita a Hobby Lobby esetén egyértelmiien a dontés versenytorzito jellegére fu-
tott ki. A kisebbség azzal érvelt, hogy a cégek versenyelényt szerezhetnek, ha ilyen
egyéb célokra hivatkozva letolhatjak magukrol az allami szabalyozast. A tobbség vi-
szont éppen abban latott versenytorzitast (pontosabban a piacra Iépés megnehezité-
sét), ha a profitmotivacion til barmilyen mas célt kormanyzati szabalyozassal kiiktat-
hatonak tartunk. Ezzel ugyanis az ilyen a profitmaximalason tul egyéb érdekekkel,
értékekkel is rendelkezd potencialis vallalkozasok tagjai szamara jelentdsen meg-
emeljiik a piacra 1épés — pontosabban a vallalatalapitas — immaterialis koltségét.

Menedzsment-érdekek védelme. Kevesek (példaul Stephen M. Bainbridge) altal vallott
ugyanis nem csak az el6z6 alfejezetben latott pozitiv értelemben allithatjuk, hanem
normativ szempontbol is érvelhetiink mellette.”® Az érv alapja a munkamegosztas:
a vallalat iranyitasahoz elsdsorban a menedzsment szaktudasa kell. Minden olyan
elem, amely a menedzsment miikddését neheziti, egyben a munkamegosztas tobbi
tagjanak is art: nem jutnak ugyanolyan mindségi ,,szolgaltatashoz” (ugyanolyan jo
dontésekhez) a menedzsment részérdl, ezért az 6 jovedelmiik is csokkenhet.”!

Ezt az allaspontot nevezi David Millon a tagi érdek elsébbségét hangstilyozo
klasszikus modellnek. (Ezzel szemben a tagi érdek radikalis modellje azt koveteli,
hogy a tarsasaggal, pontosabban a menedzserekkel szembeni elvaras egyediil a pro-
fitmaximalas legyen.) Ervelése azért érdekes, mert ezzel alapvetéen szembehelyez-
kedik Bainbridge allaspontjaval, aki csak abban vitatkozik a tagi érdek elsobbségét
hirdet6 elvaras hiveivel, hogy milyen gyakran kell a menedzsmentet arra kénysze-
riteni, hogy kovesse a befektetok elvarasait.”” Ezzel szemben Millonnal a menedzs-
ment érdekének védelme lényegesen kozelebb keriil a tobbi érdekelt érdekveédelmé-

% BAINBRIDGE (2002-2003) i. m.

' A munkamegosztas érv megjelent mar Adolf Berle és Gardiner Means klasszikus irasaban — idézi:
SMITH i. m. 3—4.

%2 Ld. példaul Stephen M. BamsripGe: Much Ado About Little? Directors” Fiduciary Duites int he
Vicinity of Insolvency. Journal of Business and Technology Law, 2007. 335-370.
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hez, a tarsasagok tarsadalmi felel6sségének koveteléséhez.”> Lyman Johnsonnal ko-
zosen irt cikkében errdl az alaprol indulva jut el a Hobby Lobby dontés elemzésekor
oda, hogy mivel az tagadja azt, hogy a tarsasag célja egyediil a profitmaximalas le-
het, igy ezzel a menedzsment el6tt megnyilik az ut, hogy a vallasi elkotelezettségén
tul az egyéb értékeit is erdteljesebben megjelenitse — akar a befektetdk, tagok profit-
janak karara is.”* Ebben ugyanakkor Bainbridge, mint lattuk, nem ért egyet: 6 a don-
tést kifejezetten a tagokra bizna, a vallasi elkotelezettség alapszabalyban valo rogzi-
tését varna el.

Ervek a két iigyben. A kétiigyben mind a négy most latott normativ érv felbukkan. A
tagi érdekvédelem az egyik kulcspontja Stevens bir6 érvelésének a United Citizens
iigyben:
~<Amikor vallalatok a sajat koltségvetésiiket hasznalva tamogatnak egy je-
l6ltet, vagy éppen lépnek fel ellene, végsd soron a részvényesek, mint a
rezidualis jogosultak alljak a szamlat.”*

A tagi érdekvédelem elleni egyik leggyakrabban felhozott ellenérv, mint lattuk, a
tagok heterogenitasa. Ez Ginsburg Hobby Lobby kiilonvéleményében kap szerepet:
a tagok ko6zotti vallasi konfliktusok felbukkanasatol tart — és ezek birosagi kezelését
latja megoldhatatlannak:

,»A birésag nem ajanl semmiféle megoldast arra, hogy miképpen oldjuk fel
a vallalatok tulajdonosai k6zott kirobbano esetleges vallasi értékekrol szo-
16 vitat. [...] Es még, ha a vitarendezés mechanizmusai elérhetdek is, akkor
is kérdés: miképpen lehet egy vallasi alapu vallalaton beliili vitat lezarni, ha
figyelembe vessziik a Birosag eldirasat: »a birdsagoknak nem lehet jelentds
szerepe az lizleti dontésekben (ide értve azt is, hogy azt éppen valamilyen
vallasi meggy6z6dés koveteli-e)«?”%

A t6bbi érdekelt koziil a Hobby Lobby iigyben Ginsburg a munkavallalok érde-
keit emeli ki. Ugy érvel, hogy a tobbségi allaspont a tagok vallasi dontéseinek szol-
galtatjak ki oket.

A Birosag véleménye szerint, az RFRA megkoveteli, hogy a for-profit val-
lalatok vallasi meggy6zd6dését attol fliggetleniil figyelembe vegyiik, hogy
az miképpen érint harmadik személyeket, akik nem osztjak a vallalat tulaj-
donosainak vallasi meggy6z6dését — ebben az esetben a Hobby Lobby ¢s a
Conestoga altal foglalkoztatott ndk ezreit, illetve az altaluk eltartottakat.”*’

% David K. MiLLion: Radical Shareholder Primacy. 10 University of St. Thomas Law Review, 2013.
1021-1023.

% Lymen P. Q. Jounson — David K. MiLLon: Corporate Law After Hobby Lobby. 70 The Business
Lawyer. 2014/2015. 1-31.

% STEVENS i. m. 86.

% GINSBURG i. m. 20.

7 GINSBURG i. m. 2.
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,»A vallasi szervezetek célja, hogy védjék a hasonlo vallast személyek k6zos
érdekeit. A for-profit tarsasagok célja nem ez. Az adott vallalat tevékenysé-
gé¢hez elengedhetetlen munkavallalok nem egy bizonyos vallas kdvetoi ko-
zil keriilnek ki.”*

Ginsburgnal ez azonban nem az elébb latott, a vallalati érintettek ,,beruhazas-vé-
delmére” hivatkozo6 érv.

A kozérdek, tarsadalmi érdek védelmével mind a hatalmi, mind a koncesszids érv
formajaban talalkozhatunk. A hatalmi érv legtisztabb formaban Stevens bironal ke-
riil eld: a Citizens United tigyben idézi a XX. szazad elején, a Tillman Act kapcsan
sziiletett szenatusi jelentést. Ez a vallalati hatalom korlatozasat tekintette a torvény-
hozas céljanak:

,»a [vallalati] pénz kampanycéli felhasznalasanak 6rdogi kdvetkezménye oly
jol ismert, hogy a bizottsag sziikségtelennek érezte, hogy a javaslat altalanos
céljat tovabbi érvekkel alatamassza.””

Megjelenik a hatalmi és koncesszios érv Osszekapcsoldsa is Stevens bird David
Shelledyt idézi:
»l---] Ugy veltik, hogy egy vallalat 1épése egyediil attol valik jogszeriivé,
hogy a szuverén engedélyt (koncessziot) adott-e ra.”!%

Vagy:

»~Amikor sok ember kozds érdekét fejezi ki egy megfontolas alatt allo javas-
lat, akkor 6k meglehetésen nehezen hangoljak 6ssze az erdiket. Ezzel szem-
ben a vallalati forma »egy meglehetésen egyszerii megoldast kinal arra,
hogy a jaradékok csak azok szamara legyenek elérhetéek, akik megfizetik
annak koltségét is. Ha nincs részvényed, akkor nem részesedsz a maganér-
dekeket szolgalo jogalkotas miatti nagyobb nyereségbdl, vagy a részvényar-
folyam-emelkedésbol«.”!!

Kennedy bironal is felbukkan ez — mint olyan allaspont, amellyel vitatkoznia kell:
»[...] az Austin esetben a tobbség azon az alapon kiilonbdztette meg a gazdag
embert a vallalattol, hogy »az allami jog a tarsasagoknak kiilonboz6 elényo-
ket biztosit — példaul korlatolt feleldsséget, 6rok életet, és a vagyongyiijtésii-
ket is segitd szabalyokat.« (494 U. S., at 658—659.) Ez azonban nem elegendd
ahhoz, hogy megengedjiik, hogy a jog megakadalyozza 6ket a szabad véle-
ménynyilvanitasban.”'%?

GINSBURG i. m. 16.
STEVENS 1. m. 42.

David SHELLEDY: Autonomy, Debate, and Corporate Speech. Hastings Constitutional Law Quarterly,
(1991) 541-585.; STEVENS 1. m. 37.

STEVENS 1. m. 82.
102 KENNEDY 1. M. 34-35.
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Visszatér a Hobby Lobby kapcsan sziiletett Amicus Briefben is:
,»A vallalat az allam alkotasa. Azzal a feltételezéssel sziiletett, hogy a ko6z ja-
vat fogja elémozditani.”'*

Az, hogy a kormanyzati szabalyozas idénként politikusi maganérdekeket szolgal,
¢s e tekintetben a kormanyzati szabalyozas veszélyesebb lehet, mint a vallalati érdek
érvényesiilése, felbukkan a Citizens United érvei kdzott is. Az érvet mindkét oldal el-
fogadja. A tobbség a szervezeti szolasszabadsag korlatozasa mogott az aktualisan ha-
talmon levé politikusok sajat hatalmukat védo intézkedéseit latja:

»Azzal, hogy a kormanyzat tiltja a sokféle (for-profit és non-profit) szervezet
véleménynyilvanitasat, azt akadalyozza meg, hogy a valasztok informacio-
hoz jussanak arrol a veszelyrol, hogy valaki vagy valamelyik szervezet mii-
kodése ellentétes az 6 érdekeikkel.”'™

De azt a kiilonvélemény sem tagadja, hogy a vallalati kampanyfinanszirozas kor-
latozasa a kormanyzati hatalom megengedhetetlen eszkoze is lehet. Stevens biro a
Bellotti itéletet idézi, amelyben a politikai hatalom birtokosai a nekik nem tetsz6
(adott népszavazason a kormanyzati akarattal szemben sz6l0) hangokat akartak el-
némitani. A Bellotti esetben ezért tamogatta a Legfelso Birosag a vallalati kérelme-
z0t, aki a kampanyfinanszirozas korlatozasat tamadta.

A Bellotti esetben a Birdsag egy a mostanival gyokeresen ellentétes hely-
zettel szembesiilt: az allami rendelkezés csak bizonyos népszavazasok ese-
tén tiltotta a véllalati kiadasokat, masok esetén nem. [...] Ugy vélhettiik,
hogy a torvényhozas azért fogadta el az adott rendelkezést, mert korlatozni
akarta a vallalatok hangjat az altalanos jovedelemado bevezetését lehetéve
tevo alkotmanykiegészités vitajaban.”'%

Mig a Citizens United Uigy egyik legérdekesebb pontja a tagok és a menedzsment
kozotti konfliktus elemzése, addig a Hobby Lobby ligy kapcsan az, hogy ki szabhat
a vallalatnak a profitmaximalason tl tovabbi célokat. Az Amicus Brief egyértel-
mien amellett érvel, hogy a vallalat egyetlen legitim célja a profitmaximalas lehet.
Koézponti szerepet kap ez az érv akkor, amikor a csak a profitmaximalasban érdekelt
kisrészvényesek és az adott esetben vallasi célokat is megfogalmaz6 nagyrészvénye-
sek kozotti konfliktus képét vetitik elénk — egyértelmiien a kisrészvényesek érdeke-
it tamogatva.

A kisebbségi tulajdonosokkal szemben, akik egyediil a profit maximalasa-
ban érdekeltek, a tobbségi részvényesek lehet, hogy egy vallasi alapon allo
vallalat mikodtetésében érdekeltek — még azon az aron is, hogy ezzel fo-
gyasztokat vesztenek.”!%

13 Amicus BRrIgr i. m. 12.

104 KENNEDY i. m. 38-39.
105 STEVENS i. m. 53.
106 Amicus BRIEF i. m. 22.
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Ginsburg érvelésében a versenyelony érv bukkan fel: a vallalkozasok a piaci ver-
senyben az ilyen koltséges kotelezettségektdl szabadulni akarnak majd. Ginsburg a
Lee esetben hozott itéletet idézi és értelmezi:

~»Amikor adott vallas hivei, sajat dontésiik alapjan, iizleti tevékenység-
be kezdenek, — érvelt a Birosag — akkor a meggydzodésiik, vallasuk kife-
jezését korlatozo, altaluk is elfogadott rendelkezések nem jelentenek tobb-
let-kotottséget azokhoz a szabalyokhoz képest, amelyek a tobbi, ugyanolyan
tevékenységet folytatot is korlatozzak.« A foglalkoztatottak kételezd egész-
ségbiztositasa, amely ennek az esetnek az alapja, nyilvanvaldan kéti a tob-
bi, a Hobby Lobbyval, vagy a Conestogaval azonos iizletagban miikodo val-
lalatot is.”'%7

A tobbségi allaspont a vallalatalapitas, a piacra 1épés immaterialis, erkdlesi kolt-
ségeinek egyoldalt (csak a vallasos eldirasaikat kdvetni kivané tagokat terheld) eme-
lését hangsulyozza:

»ha] a kormanyzat donthet Uigy, hogy a fogyasztok kényelme érdekében
minden tizletben kell arulni alkoholt[, akkor] ezzel a vallasi meggy6z6dé-
siik miatt elzarja a muszlimokat a boltok tizemeltetésétol[, vagy ha] annak
érdekében, hogy a munkavallalok tobb borravalot kapjanak, eléirhatja, hogy
minden étteremnek nyitva kell lennie szombaton[, akkor] ezzel a vallasi
meggy6z6désiik miatt elzarja a zsidokat az éttermek miikodtetésétol [...]."108

Végiil, bar a menedzsment érdekvédelme nem jelent meg a két iigy esetén, de an-
nak egyik részérve igen. A Hobby Lobby vitaban Stephen M. Bainbridge hozza fel
ezt az érvet: ha az egyik vallalat vallasi okok miatt megtagadja a munkavallal6itol az
adott ellatast, akkor azzal nem csak koltségeket takarit meg, ahogyan a kisebbségi
vélemény és az Amicus Brief érvel, hanem egyben a munkavallaloi egy részét is el-
veszitheti, vagyis annak hatasai visszaharamlanak ra is.'””

4. Osszefoglalas

A szbveg arra tett kisérletet, hogy a tarsasagok miikddését érintd alapvetd kérdések
segitségével megprobalja megvilagitani a jogi személyek jogképességérdl szolo vita-
ban elfoglalt allaspontok mogotti (sokszor csak implicit) vallalatképeket.

Lattuk, hogy azok, akik a korlatolt felel6sség és a jogi személyiség kérdéseit dssze-
mossak, azok kevésbé megengeddk a tarsasagok jogaival kapcsolatban. Ebben a kér-
désben a szdveg egyértelmiien allast foglalt: a két fogalmat élesen el kell valasztani
egymastol, vagyis a korlatolt feleldsség 1éte vagy hianya nem szolgaltathat érvet sem
a mellett, sem az ellen, hogy a tagok (vagy a menedzsment) jogai kiterjeszthetdek-e

107 GINSBURG i. m. 31-32.
108 ALITO . m. 42.

199" BAINBRIDGE (2014) i. m. 19.
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a vallalkozasra. Hasonloképpen az egyenes ¢s a forditott attdrést szintén nem sze-
rencsés Osszemosni.

A masik két kérdésben annyit probaltam bizonyitani, hogy a vallalatokkal kapcso-
latos pozitiv és normativ kérdésre adott valaszok alapvetéen befolyasoljak a vitabéli
allaspontot. Ezt az Osszefliggést mutatja a 3. abra.

Ha valaki a tagok jogaira hivatkozva probalja a vallalatok jogait igazolni, akkor
implicit modon feltételezi, hogy a vallalat valodi tulajdonosa a tag — ez a befektetdi
modell. Ez a feltételezés kisebb, vagy (nem kicsi, de) csaladi vallalatoknal (mint ami-
lyen a Hobby Lobby vagy a Conestoga) kétségkiviil igaz lehet, mert ott a tagok és a
menedzsment funkcidja nem valik el. De nagyobbak cégeknél mar komoly problé-
mékat okozhat. Ugy tiinik, helyesebb a jogi személy jogaira a menedzsment jogainak
kivetitéseként, és nem a tagok jogainak , kiterjesztéseként” gondolni. Mindenképpen
igaz azonban, hogy a befektet6i modellt vallok altalaban konnyebben fogadjak el az
egyéni jogok atvitelét a vallalatra.

3. abra: A vallalatkép és a Citizens United, illetve a Hobby Lobby tigyben elfoglalt allas-
pontok dsszefiiggései

menedzsment tagi vallalati érdekeltek | tarsadalmi érdek
érdekveédelme érdekvédelem védelme védelme
8L Kennedy . Givens hatalmi
befektetéi modell Bainbridge Alito (Ginsburg) Ervelése
P S Givens Ginsburg, Givens hatalmi
szerz6dési modell Bainbridge (Alito) Amicus Brief ervelése
tarsasag dontéshozai tiizhetnek a jogrendszer mindig feliilirhatja a
maguk elé a jogrendszer altal is tarsasag dontéshozoi altal kitlizott
tiszteletben tartando célokat célokat

Minél s6tétebb a mez6 annal erésebb az érv arra, hogy az egyéni jogok atvihetok a tarsasagra
A zarojelben szerepl nevek: az adott szerzd esetén nem donthetd el egyértelmiien a kérdés, de
inkabb a nem zardjelben szerepld mezébe illik.

A masik kérdés az, hogy kinek az érdekeiben is kellene eljarnia a tarsasag joggaz-
dasagtani—tarsadalomtudomanyi értelemben vett tulajdonosainak. Ez a vita altala-
ban a koriil a kérdés koriil forog, hogy a dontéshozokkal szemben lehet-e mas elvaras,
mint a profitmaximalas. A vallalatok tarsadalmi feleldsségének hivei egyértelmiien
mas kovetelményeket is allitanak, mig a tagi érdekek védelmezdi megelégszenek a
profitmaximalassal (szerintiik a vallalat ezzel szolgalja a kozérdeket). Ezen klasszi-
kus megkiilonboztetést a mostani tanulmany egy tovabbi kérdéssel egésziti ki: a vita-
ban elfoglalt allaspontok sokkal jobban leirhatoak, ha a kérdést ugy tessziik fel, hogy
ki szabhat a vallalatnak a profitmaximalason tul tovabbi jogilag is védendd célokat.
Egyediil (és ezért gyakorlatilag korlatlanul) a kormanyzat, vagy a vallalat dontésho-
z0i is. A menedzsment ¢s a tagi érdek elsObbségét vallok (3. abra elsé két oszlopa-
ba sorolhatok) elfogadjak, hogy a vallalat vezetése tizhet ki olyan — a profitmaxi-
malason tuli — célt is, amelyet a kormanyzatnak tiszteletben kell tartania. A tagabb
érintetti kor érdekeinek, vagy a kozérdeknek a kovetését elvaro (a masodik két osz-
lopban szerepld) nézetek szerint ilyen célokat csakis a kormanyzat hatarozhat meg;
pontosabban a vallalati célkitlizéseket a jogalkotas barmikor feliilirhatja.






