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BUDAPEST

TISZTELT ELNOK UR!

Az Orszaggyilés a 2026. november 3-i dlésnapjin fogadta el a T/961. szamu, az
illamhoz kapesolédd vagyon és az dllami hatterdi finanszirozis védelme és
megerdsitése érdekében szikséges egyes torvények modositisirol sz6l6 torvenyt (a
tovabbiakban: Térveny).

Az Orsziggyilés elndke a Torvényt 2026. november 4. napjan kiildte meg részemre
aldirdsra és a kihirdetésének elrendelésére.

Az Alaptorvény 6. cikk (4) bekezdése alapjan, ha a koztirsasagt elndk a torvenyt vagy
annak valamely rendelkezését az Alaptorvénnyel ellentétesnek tarja — es az
Alaptorvény 6. cikk (2) bekezdése szerinti vizsgilatra nem keriilt sor —, a torvényt az
Alaptérvénnyel vald dsszhangjanak vizsgilatara az Alkotmdnybirosignak megkiildi.
Fzzel ésszhangban az Alaptorvény 9. cikk (3) bekezdés 1) pontja értelmében a
koztarsasagl elnok az clfogadott torvényt az Alaptorvénnyel valo Gsszhangjanak
vizsgilatira megkiildheti az Alkormanybirosagnak.
Az Alkotmanybirsagrol szolé 2011, évi CLL térvény (a tovabbiakban: Abtv.) 23. §
(1) bekezdése szerint az Alkotmanybirdsag az Alaptorvény 24. cikk (2) bekezdés a)
pontja alapjin az clfogadott, de még ki nem hirderett torvény inditvanyban
meghatirozott rendelkezéseinek az Alaptorvénnyel valo sszhangjit az Alaptorvény
6. cikk (2) és (4) bekerdéseiben meghatirozott inditvanyozasra jogosult alral
benyiijtott, hatirozott kérelmet tartalmazo inditvany alapjan vizsgilja.
Az Abtv. 52. § (1b) bekezdésére is fgyelemmel, az Alaptorvény 6. ckk (4)
bekezdésében biztositott jogkdromben az alabbi

inditvanyt

terjesztem elo:
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Kérem a Tisztelt Alkotmanybirdsagot, hopy vizsgilia meg

L egyfeldl a Torvény 15. § (1) bekezdésében foglalt, a kollekuv befekreresi formakrol
és kezeloikrol, valamint egyes pénzugyi tirgyt torvenyek modositasarol szolo 2014.
évi XVL tirvény (a toviabbiakban: Kbfiv.) 74. § (2) bekezdés b) pontjianak és zaro
szovegreszének, valamint (2a) és (2b) bekezdésénck; a Toérvény 16. §-aban foglalt, a
Kbftv. 203/E. § (1) és (2) bekezdésének, tovabba — a szoros rartalmi Gsszefliggesre
tekintettel — a Torvény 15. § (2) bekezdésében foglalt, a Kbfiv. 74. § (4) bekezdése
svagy a (2b) esetben a Feligyeler hatarozatinak kozlésér kéverd napon
szovegrészeének” az Alaptorvénnyel valo Gsszhangjat, ¢s allapitsa meg ezen
rendelkezések alaptorvény-ellenességér az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdésének, M)
cikk (2) bekezdésenek, 11. cikkének, X111 cikk (1) bekezdésének, valamint XXVIILL
cikk (7) bekezdésének sérelme miatt, az alibbiakban Kifejrettek szerne;

I1. masfeldl a Tarvény 4. § (2) bekezdésében foglale, a tékepiacrol szolo 2001, évi
CXX. torvény (a toviabbiakban: Tpt.) 68. § (6)-(8) bekezdésének, valamint a Torvény
5. §-aban foglalt, a Tpt. 450/1. §-dnak az Alaptorvénnyel valo Gsszhangjat, és allapitsa
meg ¢ rendelkezések alaptorveny-ellenességér az  Alaptorveny B) akk (1)
bekezdésénck és XIII. cikk (1) bekezdésének sérelme miatt, az alibbiakban

kifejrertek szerint.
l.

1. A Térvény 15. §-a és 16. §-a a zirtkord befekretési alapokat érinté modositasokrol
rendelkezik.

A Kbftv. 65. §-a, 67. §-a, 72. §-a ¢s 73. §-a alapjan a zartkord befektetési alapok,
kéiztitk a kockazati tokealapok és a magintokealapok legalapverabb sajatossagai a
kévetkezok szerint Gsszegezhetock:

— a befektetést alap jogi személy, amely a peénzigyi kozvettorendszer
feligyelerével kapesolatos feladatk6rében eljard Magyar Nemzeti Bank (a
tovabbiakban: Feliigyelet) altal a nyilvantartisba térténd bejegyzéssel jon
letre;

— a befektetési alap térvényes képviseldje a befekretes: alapkezelo, aki a
befektetési alap neveben eljar:

— a kockiazat tokealap, illetve a  magantokealap  kizarolag  szakma
befekretoknek, hatirozorr furanudore, vissza nem wvalthato befekretesi
jegvekkel és zartkam befektetési alapként hozhato letre;

— a kockazati és a magantokealap legalabb har teljes naptan éves futamidore
hozhatd létre;

—  a befekteresi alap kezelésének szabalyait kezelési szabilyzatba kell foglalni,
akként, hogy a kezelési szabalyzamak tartalmaznia kell minden olyan
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informacior, amely lehetové teszi a befektetest alap mukodésének,
befekretést elveinek és kezelésénck megitélését, tovabba zartkort befekretési
alap kezelési szabalyzatiban részletesen meg kell hatirozni a kezelési
szabalyzat modositasira vonatkozo eljarast, ezen belil azokar a feleéreleker,
amelyek modositasihoz a  befekretési alap befekretdi dltal  birtokole
befektetési jegyek arinyaban meghatirozott tobbségi vagy egyhangu
joviahagyis szukséges.
A zartkora befekterési alap tehar egy hosszu tiavra 52616 szerzodéssel létrehozhato
pénzigyi konstrukeio, az alap mukodésének felteteleit pedig a kezelest szabalyzat
hatirozza meg, amely részletesen rendelkezik a feleket megilleto jogokrol ¢s
kitelezettségekrdl mind az alapkezels, mind pedig a befekretési jegy rulajdonosok
tekinterében, biztositva egyittal az alap mikadésenck kiszamithatosagat.

A Kbftv, 66. §-aban rogzitett dltalinos szabily szerint befektetesi alap kezeléset
kizardlag befektetési alapkezelési revékenység végaescre jogosito  engedéllyel
rendelkezd, befektetést alapkezeld végezhen. A befektetesi alap kezelese tehat egy
onalld, szigorian szabilyozortt és engedélykoreles rendszeres gazdasagi tevekenyscg.

A Kbftv. 2014. évi hatilybalépése ota fennill az a lehetoség, hogy a befektetési
alapkezel a zartkord befekterési alap kezelesér masik alapkezelore atruhazhatja, ez
azonban mindezidaig kizardlag az alapkezelo sajat dontésen alapulhatort, amelyhez
vagy a Feliigyeler elozeres engedélye, vagy a befektetési jegy tulajdonosok 75%-anak
— illetve 2026. junius 29-¢ ota 60%-anak — jovahagyo nyilatkozata volr szukséges. A
befekterési alapkezeld sajar donrésén alapuld arruhazas azt jelent, hogy a befekreresi
alap sorsarol az alap torvényes képviseloje rendelkezik, akinek egyben a gazdasigi
tevékenysége 1s maga az alapkezeles.

A Térvény mindezen szabilvozasi kérnyezetben epy teljességgel Gjszert és rendkiviil
eroteljes jogszabalyi beavatkozassal ¢, miszerint lehetove teszi, hogy a befekretesi
jegy tulajdonosok 60%-a kikényszerithesse a zartkord befekretési alap mas
befektetési alapkezeldre tirténa atruhdzasar, abszolit modon elvonva ezzel az

eredeti alapkezeld dontési lehetdséget és rendelkezést jogat.
A Térvény legfobb rendelkezéser ¢ korben a kivetkezok:

- a befektetési alapkezeld a zartkérd befekrerési alap kezelésér a befekrercsi
jegy tulajdonosok legalabb 60%-anak kezdemeényezésére — a Peligyelet
elozetes engedélye nélkil — arruhazza a befektetesi alapkezelé vagy a
befektetési  jegy  rulajdonosok  kezdeményezo  nyilatkozatiban
meghatirozott, az atruhizon befekrerési alap atvételére alkalmas masik
befektetést alapkezelore [Kbftv. 74, § (2) bekezdés b) pontja es zard

szovegresze|;

- haa befekretést jegy tulajdonosok kezdemenyezeseénck kézhezverelet koveto
20 napon beliil az atruhdziasrol rendelkezo szerzddés nem jon létre, akkor a



Feliigyelet a befekterési jegy tulajdonosok 60%-anak kérelmére 15 napon
beliil hatdsagi  hatarozartal rendelkezik a  wirtkord  befekeeresi  alap
kezelésének arruhazasirsl, amennyiben az atvevd befekretési alapkezeld
nyilatkozata a befekeetési alap atvérelerdl rendelkezésre all [Kbftv. 74. § (2a)
bekezdése):

— a  Dbefektetési  alap arszallisanak idéponta  a  Feligyeler  vegleges
hatarozataban megjelolt idépont, amely nem lehet késobbi, mint a
befekterési jegy tulajdonosok legalibb 60%-a kezdemeényezését kovetd 60
nap, azzal, hogy a Feliigyelet a befcktetési alap kezelése dtszallasanak
idopontjinak  meghatirozasakor  figyelembe  wveszi a kezelovalrast
kezdeményezok altal megjelolt idopontor, tovabba a Feligyelet a
hatirozataban régziti a  befektetési alap  kezelesének  araddsa  soran
teliesitend6 kotelezertségek haviridejér [Kbfiv. 74, § (2b) bekezdése]:

— a zartkori befektetési alap kezeloje a Torvény hatalybalépéser — azaz a
kihirdetését kivetd napot — koveté 30 napon beliil gondoskodik areél, hogy
a befektetési alap kezelési szabalyzara tartalmazza a befekretési alapkezeles
fentick szerinti atruhazasi lehetoségér és ezt bekiildi a Feligyeler szamara is,
ha pedig a befekrerési alapkezeld nem tesz eleget hatiridore a madositort
kezelési szabilyzar Feligyeler felé tireend bekildeésénck, akkor a kezelesi
szabdlyzatot [a thrvény erejenél fogval modositottnak kell rekinteni [Kbfey
203/E. § (1) bekezdesel;

~  ha a befektetési alapkezeld hataridoben nem tetr eleget a kezelesi szabalyzat

modositasinak, akkor a Feligyelet legfeljebb 3 munkanap elteltével felhivia

a befeketési alapkezelor a modositott kezelési szabilyzat 5 munkanapon

beliili bekiildésére és annak eredménytelen leteltét koverden a befektetési

alapkezeld esetében a Kbftv. 169 § (1) bekezdés h), i) illetve k) pontja

szerinti intézkedéseker, szankciokat 15 napon belul alkalmazza [Kbfiv,

203/E. § (2) bekezdése], ahol a h) pont a befektetési alapkezelesi tevekenyseg

folytatisanak részben  vagy egészben, meghararozort idore  toreéno

felfliggesztése, az i) pont a befekrerési alapkezels tevékenysépi engedélyénck

visszavonasa, a k) pont pedig a feligyelet biztos kirendelése a betekteresi
alapkezelohoz.

A Térvény alapjin a fent rendelkezések valamennyi zartkori alapra és alapkezelore
egyarant vonatkoznak:

— egyrészt a jelenleg mar mikods, a futamidd birmely szakaszaban Iévo

zartkoirt alapokea, illetve az azokat kezeld alapkezeldkre,

—  masreészt az allamhoz kapesolodo vagyont epvaltalan nem vagy csak részben
kezeld alapkezelokre 1s, fliggetlenil a Torveny cimerol, amely szerint |z



allamhoz kapesolodo vagyon és az allanu hattera finanszirozas vedelme s
megerositése érdekében sziikséges™ torvéenymaodositisokrol van szo.

2. A Torvényt az Orszageyiles kivételes eljaras kererében fogadra el, amelynek sorin
a thrvényjavaslar Orszaggyiléshez torrénd benyujrisa — azaz megismerhetosége — &5
clfogadisa kézor alig 26 ora telr el. A tHrvenyjavaslat tarsadalmi egyeztetésere nem
keriilt sor, igy a Kormany nem biztositotta sem a jelen részben, sem a 11. részben
tirgyalt rendelkezések elézetes nyilvanos szakmai megvitatisanak a lehetoséger,
mindezek kévetkeztében pedig nem volt mod a megalapozont észrevételek,
javaslatok alapjan a térvényjavaslat koncepcidjanak és szivegének a sziikscg szerinti
kiigazitasara sem a Torvény clfogadasat megelozoen.

3. Az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdése szerint Magyarorszag fuggetlen,
demokratikus jogallam.

Az Alkotmdnybirdsiag mir a 9/1992, (1. 30.) AB hatirozatiban megallapitotta azt,
hogy a jogillam nélkilozhetetlen eleme a jogbiztonsag. A jogbiztonsag az allamtol,
és elsésorban a jogalkotérol azt kovereli meg, hogy a jog cgésze, egyes részieriiletel
¢s szabdlyai viligosak, egyértelmiick, hatisukar tekintve kiszamithatoak ¢és a norma
cimzettjei szamara is eldre lathatdak legyenek. [9/1992. (1. 30.) AB hatirozar, ABH
1992, 59, 65.]

Az Alkormanybirosig a jogallamisag részét képezo jogbiztonsig kovetelményébdl
vezette le a bizalomvédelem kévetelményét. Az ezzel kapesolatos korabbi
gvakorlator 6sszegza 142/2010. (VI1. 14.) AB hatirozat a kovetkezokre mutatott ra:
.[a] jogbiztonsaghoz szorosan hozzatartozik nemesak a visszahaté hataly tilalmanak
¢s a szerzett jogok védelmének elve, hanem a bizalom védelmének elve is, vagy
masképpen a jogos elvirisok védelme. [..] A jogbiztonsig elvének egyik részeleme,
a bizalomvédelem, vagyis a jogos elvarisok védelme ugyanakkor nem azonosithato
a szerzett jogok védelmével, de a visszahato hatalyu jogalkotas dltalanos tilalmaval
sem, hanem ezeknél szélesebb kérben érvényesil. |..] A jogos elvarasok védelmeének
elve sérill, ha a fennalld jogi helyzer viszonylagos valrozatlansagaban a termel6
bizakodhatott, mert jogszabily kifcjezetten valamely magatartista Osztondzte,”
[142/2010. (VIL 14.) AB hatarozat, ABH 2010, 668, 680682

Ugyanezt megerositette az  Alkotminybirdsag a 3241/2019. (X, 17) AB
hatirozataban s, miszennt ,[a] bizalomvédelem elve a jog allandosagaba verert
bizakodasnak a jogbiztonsig alapjin torténd vedelmer jelenn. A bizalomvedelem
elve akkor sériil, ha a gazdasag egy koriilekintd ¢s megfontolt szerepldje az erdekent
érint6 intézkedés elrendelését nem lathatja elére és alapos oka van bizni a fennallo
jogi  helyzer viltozatlansagiban, amely kifejezetten  valamely  magatartisra
Gsztonozre™ {3241/2019. (N, 17.) AB hatirozar, Indokolas [31]}.

.-'.'Lll:isp{mmm szerint a Torvény elozockben Gsszegzett rendelkezeser egyértelmuen

sértik a bizalomvédelem elveér



3.1. A zartkori befektetési alapok kezeloi — akiknek tehar onalld, szigorian
szabalyozott ¢s engedélykoteles rendszeres gazdasagi tevékenysége maga az
alapkezelés — nem lathattik elore, hogy a Torveény — semmiféle érdemi dtmeneti
szabalyt nem tartalmazdé — rendelkezésel folytin  egyes, mir a Térveny
hatilybalépésckor mikodo alapok kezelésének jogir varatlanul, a befekretést jegy
tulajdonosok egy reszénck egyoldali dontése kévetkeztchen elveszithetik, ¢s alapos
okuk volt bizni a fennilld jogt helyzet valtozatlansdgaban, amely kifejezetten arra a
pénziigyi magatartasta Osztondzte Gket, mellyel Icétrehozak az cgyes alapokat,

valamint kialakitottak azok kezelesi, finanszirozasi ¢s megterulesi keretrendszerér.

A Toérvény nem kou a kezelovaltaist az alapkezelo  szerzodésszegéschez,
engedélyezési vagy prudencidlis hiinyossagahoz, silyos osszeférhetetlenséghez,
tartos  teljesitményhibihoz vagy mas, objektiven igazolhato okhoz. Igy egy
megfelelden teljesitd alapkezeld 1s elveszitheti az altala kezelt alapor ¢s az ahhoz
kapesolodo jovabeli dijazast poziciojat kizarolag a befekteton tobbseg tizlen dontése
alapjan.

Fazel a kockazattal pedig kiilindsen nem kellett szamolniuk az alapkezeloknek mar
csak azért sem, mert a Kbftv. 169, § (1) bekezdése szerint szankciorendszerben a
befektetés: alapkezelé alal kezelt befektetési alapok kezelesénck masik befektetési
alapkezel6 részére torténd atadasira kotelezeés egy olyan — a legsalyosabb szankciok
kézort szerepld — jogkovetkezmény, amelyer a Kbfiv. kifejezetten ¢s kizarolagosan
a jogszabalyban, szabalyzatban vagy az engedélyben meghatarozor feltételek
alapkezelo altali megsértese eserére helyez kilatasba,

A Kbftv. alapjan a kockazat és a magintokealapok minimalis futamideje legalabb
hat teljes naptiri év, de a ziartkor alapkezelési strukrarak dlmaliban véve is tobbéves,
gvakran tiz—tizendt éves vagy még hosszabb befektetési idohorizonttal miikidnek.
Az alapkezeld a kivilasztisi, tranzakeiG-elGkészitesi, arvilagitasi, jogi, pénziigyi és
portfolioepitést  koltségeit  elore  viseli, mikozben  lizled  modelliének
finanszirozhatosiaga az alap hosszabb ava kezelescbal szarmazo dijbevérelre épiil.
A késabbi dijbevétel igy nem pusztan jovobeli profitlechetéség, hanem sok esetben a
mir elvégzett, kezdetben nem teljes korien megtériild munka ellenértékénck
gazdasagi fedezete. A Torveény ugyanakkor mindezek ellenere leheréve teszi, hogy a
befekterok  az  alapkezelo  alwal  elokészitert  ¢s megvalositort  befekretes
értéknivekedésének iddszakaban sajat vagy kapesolr alapkezelor jeloljenek ki, majd
az alap kezelésér rovid hataridovel abhoz relepitsck ar. Az ereden kezelo ezzel
elveszithett a mar létrehozott Gzlen és befekretést struktirahoz kapesolodo,
szerzadésben kialkudott dijazasar, mikozben a madositas nem tartalmaz egyérrelmi,
kifejezett és kiszamithaté rendezest a megszolgalt dijakra, a még meg nem térilt
raforditasokra, a sikerdijra vagy a ,carried interest”-re vonatkozoan.

A Kbftv. jelenleg hatilvos 74. § (7) bekezdése alapjan a befekretesi alapkezeles
atruhazasa kovetkeztében felmeriilo kolség, dij a befektetést alapra vagy a
befektetikre nem harithard at. Bzt a rendelkezést a Torveny valtozatlanul fenntartja,
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ugyanakkor mig jelenleg a befekretési alapkezelés atruhdzasa kizardlag az alapkezelo
sajat dontésén alapulhat, addig a Térvényben foglalak kivetkezteben az alapkezeld
hatokoren kivil esé okbdl is sor keriilher az alap kezelésének korelezo atruhdzasara,
amellyel Hsszefligpésben az alapkezelon tovabbi, schonnan meg nem térild vagyoni
hatranyok ¢rik.

3.2, Ugvancsak nem lathattik elore a Torveny szerinti kikényszeritett kezeloviltis
lcheroségét a mir a Torvény hatilybalépésekor mukoda zartkora befekteresi alapok
kisebbségben léva befekterol, akiknek alapos okuk volt bizni a fennallo jogi helyzet
viltozatlansagiban, amely kifejezetten arra a pénziigyl magatartisea osztonozte oket,
hogy az adott befektetési alapkezelo iranti pénziigyi bizalom alapjan az adott
befektetési alapban szerezzenck rulajdont.

A befektetési alapok kisebbségi tulajdonosal nem szamolhattak azzal, hogy a
befektetést alappal kapesolatos alapveré peénzigyi doneést a tobbi rulajdonos
onilldan és egyoldalian rikényszerithet az alapkezelore.

A kockdzati tokealap, illetve a magantdkealap vissza nem vilthatd befektercsi
jegyekkel hozhatd létre, igy a kiscbbségt befekretok tlajdona ¢ befekterdk akarata
(és az altaluk a pénziigyi bizalom alapjin vilasztort alapkezeld akarata) ellenére egy
olyan alapkezeléhoz kerilher, amelyet nem az adott tulajdonosok valasztottak,
illetve esetleg — a tulajdonuk clértéktelencdésétol tartva — ¢l sem fogadnanak,

mégsem biztositotr szimukra sem kilépési, sem elszamolasi lehetdség.

3.3, Allispontom szerint mindezek alapjan a Torvény jelen beadvany bevezetd
részének [. pontjaban hivatkozorn rendelkezeései — a bizalomvedelem elvének
serelmére tekintettel — sértik az Alaptérvény B) cikk (1) bekezdéser.

4. Az Alaptorvény M) cikk (2) bekezdése szerint Magvarorszig biztosina a
tisztességes gazdasigi verseny feltételeit. Magyarorszag fellep az erdfolénnyel valo
visszacléssel szemben, és védi a fogyasziok jogait.

Az Alaptorveny 11. cikke szennt az embern méltosag serthetetlen. Minden embernek
joga van az élethez és az emberi méltosaghoz |...|.

Az Alkotmdnybirdsig a 8/2014. (111, 20.) AB hatirozataban — az Alaptorveny 11
cikkér és a B) cikk (1) bekezdésében foglalt joghiztonsag elver az M) ckk (2)
bekezdése masodik mondataval osszefiiggesben értelmezve — a kovetkezoket

allapitotta meg;

»Az dllam [...] jogszabdllyal a fennillé szerzadések tartalmar dltaliban csak
ugyanolyan  feltételek  fennillisa  esetén  modosithatja,  viltozrathatia  meg
alkormanyosan, mint amilyen feltcrelek fennallasat a  birosagt dron  valo
szerzodésmodositds megkoverel. Vagyis a tartos jogviszonyok jogszaballyal torténa
alakitasiara a clavsula rebus sic stantbus tetelénck alkalmazasaval kerilhet sor.
Eszerint a jogalkotd — akaresak a birosag — akkor jogosult a fennalld és tartos
szerzodést jogviszonyokat modositani, ha a szerzodéskotest koveroen beallott



valamely korulmény folytan a szerzodés viltozatlan tartalommal torténé fenntartasa
valamelyik fél lényeges jogos érdekér sérti, a kortlményviltozas nem volt ésszerien
elérelithato, tovibbi, ha az tilmegy a normalis viltozas kockizatin, A jogszabalyi
beavatkozasnak pedig tovabbi feltétele, hogy a lényveges kérulményvaltozas
rarsadalmi mérett legyen, vagyis a szerzodeések nagy tomegért érntse. A torvényhozd
feladata meghatirozni és egyurral feleldssége eldénteni, hogy melyek azok a
teriiletek, amelyeken a beavatkozis mir jogalkordsi kbverelmény. Azt pedig, hogy a
beavatkozas feltérelet alkotmanyosan fennallnak-e, koteles bizonyitani.

[-..] A torvényi uton torénd szerzodésmodositasnak is, amennyire lehet, mindegyik
fél méltinyos érdekeit figyelembe kell vennie, vagyis az ilven szerzodésmodositasnak
is érdekegyensulyra kell térekednie a megvaltozont kériilmények meller.” {8/2014.
(111, 20.), Indokolas [90], [21]}

ﬁﬂﬁspumum szerint a Torvény jelen beadviny bevezeto részénck 1. pontjaban
hivatkozott rendelkezései a fenti kovetelményeknek nem felelnek meg.

Egyfeldl a Térvény nem nevesit feltérelként sem a rendkivili és elore nem lithatod
korulményvaltozast, sem a felek kozott szerzodéses egyensuly urolagos, érdemi
megbomlasat, sem pedig az alapkezelo szerzodésszegeser. Ehelyett egvoldaltan és
dltalanos jelleggel, valamennyi zartkort befekretési alapkezelore kiterjedéen ruhiz a
60%-os befektetoi korre olyan, az alapkezelo gazdasagi és szerzdodéses helyzetér
alapvetden dtird jogositvanyt, amelyet az érintett jogviszonyok létrejotekor a kezelo
nem tudott elére lami vagy uzlen kockizatként bedrazni, illetve amelyet ezzel
osszeflgpesben a fennillo szerzodéseik (kezelesi szabalyzaraik) sem tartalmaznak.

Masfeldl a torvénvhozd semmilyen modon sem bizonyitotta, hogy a fennallé és
tartos szerzodeési jogviszonyokba torténd beavatkozas feltérelei alkormanyosan
fennillnak, mivel a torvényjavaslat indokolisa mindezen rendelkezések céljaként
minddssze azt jelol meg, hogy a zartkor alapok kezelesénck arruhazasi folyamatai
,egyertelmibbek és viligosabbak legyenek”.

Veégul a Torvény nem mutatkozik mindegyik fél méltanyos érdekeit figyelembe
venni, és nem tinik ki az érdekegvensalyra valo torekvés sem.

Allispontom szerint mindezek alapjan a Térvény jelen beadviny bevezetd részénck
[. pontjaban hivatkozott rendelkezéser sértik — a jogbiztonsag elvénck sérelmére
tekintettel — az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdésér, toviabba az Alaptorvény M) cikk
(2) bekezdésér és 11, cikkét.

5. Az Alkotmanybirésig a 11/2013. (V. 9.) AB hatirozatiban — az Alaptérvény B)
cikk (1) bekezdésében rogzitert jogallamisag  részér  képezd  jogbiztonsig
koverelmenye kapesin — ramutatott a kovetkezokre:

W\ placgazdasag korilményei kozott kovetkezetesen el kell hatarolm egymastol az

allam kozhatalmi és tulajdonosi mindségét. A vagvoni viszonvokban az dllam
tulajdonosként szerepelve a gazdasigi éler egyik alanyakénr és nem kozharalmi



funkciot gyvakorlo szervezetként jelenik meg, és ennek megfeleloen kell mindsiteni.
Amikor tehit az dllam félként maganjogi viszonvokban jelentk meg, a misik (vele
szerz0do) felhez képest mellérendelt, vele egyenjogh viszonyban van. Ebben az
esctben nem Elvezhet a kdzhatalma révén nagyobb védelmet a masik (vele szerzadd)

félhez képest.™ {11/2013. (V. 9.), Indokolas [37]}

of---] ha a Magyar Allam kézhatalmi és tulajdonosi mindsége dsszeolvadna, azaz
epyazon szerzodésben jogalkord kozhatalomként és ,maginfélként™ is eljirhatna,
hiszen ezzel egyoldalian felborithatnd az egyenjogisag ¢s mellérendeltség maginjogi
és a jogbiztonsag kozjogi (alaptorvényi) kévetelményéd™ {11/2013. (V. 9)),

Indokolis [38]}.

ol-o] a tulajdon, a szerzédés és dlmlaban a vagyoni forgalom biztonsaginak
maginjogi kivetelményel |...] — mint alkotmanyos kévetelmények — a jogillami
jogbiztonsaghol levezethetok™ {11/2013. (V. 9.), Indokolas [41]}.

A torvényi eliras, ami a felek jogviszonyaban jelentos modosulist eredménvezert,
a felektdl figgetlen kilsd jogi tényként, kozhatalmi akrusként értekelhera.”
111/2015. (V. 9.), Indokolas [43]}

A vizsgilr tigyben , [a] Magyar Allam torvényhozoi, azaz kdzhatalmi mindségeben
alkotott olyan szabalyt, mellyel a maganfelek kozow viszonyiban 6t magit, mint
tulajdonost (dologi adost) rerheld kotelezertségér epyoldalian megszuntette, ezzel
stlyos érdek- és vagyoni sérelmet okozva a szerzodés reljesitésében bizo, ellenérdeki
félnek. Ez sérti a jogbiztonsag alaptérvényi kdverelményét is, amit a térvényhozonak
kell orvosolnia.” {11/2013. (V. 9.), Indokolas [46] }

A Torvény cimébol, a rtorvényjavaslat egves egvéb rendelkezésethez fizorr
indokolasbol, valamint a torvényjavaslat eloterjesztéjének parlamenti felszolalisa
alapjan is kovetkeztetni leher arra, hogy a zartkdrG befekretési alapokat érintd
modositisok kozvetlenill érintenck olyan, a Torvény hatalybalépésér megelozoen
keletkezett jogviszonyokar is, amelyekben az dllam wlajdonoskeént van jelen, a
modositasok pedig adotr esetben arra iranyulnak, hogy az allam a kozhatalma révén
a maga szimira nagyobb védelmet biztositson a tobbi félhez képest. Az allam mint
maginjogi jogalany rlajdonosi érdekeinek kézhatalmi dron térténs, kiemelt
vedelme egyfeldl a befekretési alapkezeld, masfeléla tobbi befekterd mint tulajdonos
vagvoni érdekeinek a sérelme arin valdsul meg, azzal, hogy ez utobbi szereplok
kiarosoddsa egyebekben olyan jogviszonyokban, pénzigyi konstrukciokban is
lchetdvé vilik a Torvény kovetkeztében, ahol a kézvagyon érintettsége fel sem

meriil.

:il]sispunmm szerint mindezek alapjan is a Torveny jelen beadvany bevezetd
reszének L. pontjaban hivatkozotr rendelkezéser — a jogbiztonsig elvenek sérelmére
tekintettel — sértik az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdésér.
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Ehelyitt szitkséges utalni arra is, hogy a pénzpiaci szabilyoknak az allam érdekeben
torténd, kozhatalmi  eszkazikkel 1orténc  befolyasolasa, illerve  torzitasa
altalinossaghan is megingathatja a magyar pénziigyi rendszer iranti bizalmat, mivel
a magyar intézményi rendszer korabbi diszfunkcioinak tovabbélese, illetve
kiilénosen Gjracledése elbizonyralanithatja a nemaetkoz befekieroker abban, hogy a
magyar allam tiszreletben tartja-e a piaci mikodes feltételeir.

6. A kivetkezokben a normaviligossag kdvetelményének, valamint a hatékony

jogorvoslathoz valo jognak a vizsgilatira térek ra.

6.1. Az 1339/2026. (VII. 3.) AB hawrozatban {Indokolas [38] és [39]} az
Alkotmanybirosag a normaviligossag kovetelménye kapesan a kovetkezok szerint
dsszegezte a gyakorlatat:

WAz Alkotménybirosag gyakorlata szerint a jogillam nélkilozheretlen eleme a
jogbiztonsig, amely az dllamtol és clsdsorban a jogalkotordl azt kbvetell meg, hogy
a jog egesze, cgyes részteriilerel es szabalya vilagosak, egyeértelmick, hatasukat
tekintve kiszamithatoak és a norma cimzettjel szamara is ¢lére lithatoak legvenck
{3057/2019. (111. 25.) AB hatarozat, Indokolas [15]}. Az Alkomminybirésag szerint
a  jogbiztonsag egyik legfontosabb  alapkiverelménye a  jogszabalyok
kiszamithatosaga ¢s az egyes jogi normak egyérrelmusege {33/2014. (XL 7.) AB
hatirozat, Indokolas [32]; 3001/2019. (I. 7.) AB hatarozat, Indokolis [87];
3296/2021. (VIL 22.) AB hatarozat, Indokolas [44]}.

[...] A normaviligossig kovetelményér érintéen az Alkotmanybirosag wanyado
gyakorlata szerint ,nem vetheti fel az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdésébdl
kiwwetkezo normavilagossag elvénck sérelmét dnmagiban az az esetr, ha egy
jogszabilyi rendelkezés alkalmazisa az egyszerd automatizmuson tilmutato
jogértelmezést igényel az eljaré birdsagok, illetleg hatosagok részérdl, kiltnasen
akkor [...], ha egy adott norma tobb lehetséges értelmezese egyarant osszhangban all
az Alaptorvénnyel. llyen esetekben nem az Alkotminybirosig, hanem az cgyedi
iigvben eljard (inditvanyozd) bird feladara az Alaptorvénnyel Gsszhangban dllo,
lehetséges értelmezési eredmények kizord valaszeds, melyer az Alkormanybirosig
kévetkezetes gyakorlata olyan jogértelmezési kérdesnek  rekint, melyer meég
alkotmanyjogi panaszeljarasokban sem biralhat feliil mindaddig, amig a vilasztott
jogértelmezés az  értelmezési tartomany  alkormanyos  keretein belil  marad”
{3051/2020. (1IL 2) AB hatirozat, Indokolas [19]}. Elén ugyanakkor az
alaptorvény-cllenesség szinjet, ha a szabalyban rejlé belsd ellentmondas a
jogalkalmazis sorin szitkséges ¢rtelmeicssel nem kikiszobolheto, igy kilonosen
azért, mert a sérelmezett jogszabaly tartalma olyan mért¢kben homalyos, vagy
rendelkezései annyira  ellentmondasosak, hogy a tiszrazatansig feloldisira a
jogszabaly-értelmezés mir nem clegendd {osszefoglaloan lasd: 14/2024. (VIL 8.)
AB hatirozat, Indokolas [70]; hasenloképpen: 3313/2025. (X. 22.) AB hatarozat,

Indokolas [22]}.
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6.2. Az Alaptorvény XXVIIL cikk (7) bekezdése szerint mindenkinek joga van
ahhoz, hogy jogorvoslatal éljen az olyan birdsagi, hatosigi és mis kozigazgarisi
dontés ellen, amely a jogir vagy jogos érdekét sérti.

Az 1126/2026. (111. 23.) AB hatarozatban {Indokolas [45]} az Alkotminybirésig a
kovetkezok szerint osszegezte ezzel kapesolatos gyakorlatar, kiemelve ehelyiitr a
jogorvoslat hatékonysigaval osszefuggd megillapitasokat:

WAz Alaptorvény a jogorvoslathoz valo joggal Gsszefiggésben minden esetben
meghkiveteli, hogy a jogorvoslat jog nydjtotta jogvédelem harékony legyven, vagyis
ténylegesen érvényesuljon és képes legven a dontés dltal okozott sérelem orvoslasara
{18/2017. (VIL 18.) AB hatirozar, Indokolas [10]}. A jogorvoslati jog ténylegesen
akkor érvényesul, ha biztositott a mas szervhez, vagy azonos szerv magasabb
forumahoz fordulas lehetosége, az ezen feltérelnek megfelelé jogorvoshn forum
pedig akkor leher képes a jogsérelem orvoslasira, ha a jogorvoslan forumrendszer
igénybevételét nem giatoljak  jogszabalyt  eloirasok, illetdleg a  jogorvoslat
jogszabalyban meghatirozott terjedelme sem zirga ki a4 dontés  érdemi
felilbiralatinak lehetdségét {lisd: 2/2013. (1. 23.) AB hatirozat, Indokolds [35], [37];
22/2014. (VIL 15.) AB hatirozat, Indokolas [82]}.

A Torvény egyes rendelkezései allispontom szerint felvetik a normaviligossag
kovetelményének sérelmét, tovibbi - ebbdl kovetkezden — a  hatékony
jogorvoslathoz valé jog sérelmér is, mivel a bizonytalan vagy azonosithatatlan
tartalmuy, illetve egymisnak ellentmondo  rendelkezésck alapjan  meghozott
felugyeler hatirozatral szemben a biréi ur sem biztosit harékony jogorvoslator,
éppen az alapul szolgdld jogszabilyi rendelkezések hidnyossigai folyran.

E korben a kovetkezoker emelem ki

— A Kbfiv. 74. § (2) bekezdésének — az a) és a b) ponr rekinterében
differencidlatlanul megfogalmazort — ziro szovegrésze a bekezdés a)
pontjaval egybeolvasva sem értelmezhetd pontosan, de kulonésen jelentds
sulyu az a bizonytalansag, hogy a b) pont szerinn kényszerités esetében nem
allapithato meg, hogy a zard szovegrész szerinti vagylagossag keretében a
befekterési alapkezeld az érintett alap kezelését atruhizhatja-e akir egy altala

meghatirozott alapkezelore is.

— A kényszerités egész jellegébdl mindazonaleal alapverden az kovetkezik,
hogy a (2) bekezdés b) pontja szerinti esetben az alapkezeld a befekrerési jegy
tulajdonosok dltal meghatirozott, ,az arruhazorr befekrerést alap drvérelére
alkalmas masik befektetrési alapkezelore™ koteles dtruhazni az alapot. Ebben
az esetben ugyanakkor, mivel az dtadd alapkezeld nem az adont szektor
piacfeliigycleti szerve, és nem rendelkezik azokkal az informacidkkal,
amelyek a Feligveletnél rendelkezésre allnak, tovabba mivel a Torvény maga
sem hatarozza meg az alkalmas minéség feltéreleit, az atadasra kényszeritet
alapkezelonek olyan  felelossége  keletkezik, nevezetesen egy masik
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alapkezeld alkalmassaganak megitélése, amelynek a reljesitéséhez szitkséges
jogi eszkozok nyilvanvaldan nem dllnak a rendelkezésére. Megjegyzem, hogy
noha a Torvény megfogalmazisa abban sem teljesen egyértelma, hogy van-
¢ mozgastere az atado befektetési alapkezelonek a befektetési jegy
tulajdonosok 60%-inak kezdeményezé nyilatkozatiban barmilyen kritérium
alapjin alkalmasnak mindsitert masik befektetési alapkezels alkalmassaginak
felulbirilatira, e felelosségét egyvrészt a Torvény megfogalmazisa nem zirja
ki, masrészt mar csak a befekrerési jegy tulajdonosok kisebbségének (40%-
anak} vedelme szempontjibol is visszis lenne egy olyan értelmezés, amely a
misik befektetési alapkezeld alkalmassagar kizarolag a befekterési jegy
tulajdonosok 60%-inak — kritériumok nélkiii — megitélésétdl renné fliggdvé,

A hatékony jogorvoslathoz valo jog kitiresitésének tekinthers, hogy a Kbftv.
74. § (2a) bekezdése a Feligyelet hatirozathozatalihoz, azaz a befektetési
alap kezelésénck atruhazasihoz — az atvevo befektetési alapkezelé atvételi
hajlandésagirol szold nyilatkozat rendelkezesre allisan  talmenden —
semmilyen érdemi, tartalmi szempontot sem hatiroz meg arra vonatkozoan,
hogy a Felugyelet mi alapjin mérlegeli a dontését, és hatiroz a befekretési
alap atruhdzasardl, illetve, hogy milyen tartalmi (példaul az érintettck kdzot
elszamolast) feltételekkel rendelkezik a befektetési alap atruhazasrol. Ha
tehdt egy atadasra kényszeritett alapkezeld a Felugyelet dontését sérelmesnek
tartja, a jogorvoslatinak hatékonysigar csorbia, hogy a feligyelet
dontésnck nines érdemi jogszabalyl szempontia.

A Kbftv. 74. § (2b) bekezdése alapjan — vélhetGen, bar a Térvényben nem
meghatarozottak szerint a (2) bekezdés b) pontja szennti esetkoron belil is
csak a (2a) bekezdés szerinn esetben, hiszen egyebekben nem a hatarozat,
hanem a szerzadés rendezi az atszallas idSpongat is, a Kbftv, madositissal
nem érintett 74, § (5) bekezdése alapjan is — a Feliigvelet hatirozza meg a
befektetési alap atszillasinak idopontjat, ami ,nem lehet késébbi, mine a
befekretési jegy tlajdonosok legalabb 60%-a kezdeményezését koveto 60.

»

nap .

A Torvény ugyanakkor — a kezdeményezok akaratanak figyelembevételen
mlmenden — semmilyen érdemi, tartalmi szempontot sem hatiroz meg arra
vonatkozoan, hogy mi alapjan mérlegeli a dontését, és hatirozza meg az
atszallas napjat a kezdeményezést kovetd (legkorabban akar) 21. vagy
(legkésabb akir) 60. napban, holott az énntert alapkezeld szamdra a ket
idépont kozon rendkiviil jelentés kilonbség van. Ha tehit egy aradasra
kényszeritett alapkezeld a Felugyeler dontésér sérelmesnck  tartja, a
jogorvoslatinak harckonysagar esorbitja, hogy a felugyeleti dontésnek nines
érdemi jogszabalyi szemponta.



Allispontom szerint mindezek alapjan is a Torvény 15. §-aban a Kbftv. 74. § (2)
bekerdés zard szovegrésze, valamunt (2a) és (2b) bekezdeése — a normaviligossag
kévetelményének sérelmére rtekintettel — sértik az Alaptorvény B) cikk (1)
bekexdését, valamint az Alaptérvény XXV cikk (7) bekezdeser.

7. Az Alaptorvény XIIL cikk (1) bekezdese szerint mindenkinek joga van a
tulajdonhoz ¢s az ordkléshez, valamint a keszpénzzel torteno fizetéshez, tovabba a
rulajdon tirsadalmi felelosséggel jar; (2) bekezdése szerint pedig talajdont kisajatitani
csak kivételesen és kbzérdekbdl, torvényben meghatarozort eserekben és modon,

teljes, feltétlen és azonnali kartalaniras mellerr leher.

A Térvényben foglaltak kovetkeztében — a 3.1, ¢és 3.2, pontban részletesebben
kifejettek szerint — a zartkori befekrerési alapok kezeldi, valamint a befekretést alap
kisebbségi tulajdonosai esetében tlajdoni, illerve vagyoni érteki jogaiknak a sérelme
valésulhat meg, mikozben az  Alkormanybirésag  gvakorlata  szerint | [a]
rulajdonvédelem |[...] nem kizirolag a polgari jogi értelemben vert talajdonra, hanem
egyéb vagyoni értéki jogokra is kiterjedhet, az Alaptorvény XIIL cikke tehdt a
lajdonvédelem kirében az egyvéb, mlajdonszera vagyoni értcki jogok védelmetr is
biztositja” {3199/2013. (X. 31.) AB hatarozat [13]}.

Jelen esetben — mivel a korlatozas nem en el az Alaptorvény XII1L ckk (2)
bekezdésének szintét, a NIIT. cikk (1) bekezdése szerinti alapjogi teszt

alkalmazando.

Az Alkotmanybirdsag kialakult gvakorlata értelmeben ,,az Alaptorvény XIIL cikk (1)
bekezdése szerinti  tulajdonjog  korlatozisanak alkormanvos mércéje - a
jogkorlatozas alapjat vizsgilva — enyhébb kovetelményt timaszt az alapjogok
Alaptorvény 1. cikk (3) bekezdésébe foglalt sziikségességi mérecjenel, mivel ez
esetben elegendé a kivzérdek megléret igazolni™ {3193/2024. (V. 31.) AB harirozat
72)}.

WA rlajdonkorlatozas  alkotmanyossaga  a kozérdekisegi-arinyossagl  teszt
alkalmazasiaval vizsgilhato. Az alkorméanybirosagi gyakorlatr szerint a kozerdekiscg
mércéje, hogy az az clfogadhatd kizérdeknek feleljen meg.  Elfogadhato
kozérdeknek az mindsil, amely a vizsgalt esetben igazolja a  korlatozis
sziikségességer.” {3385/2024. (X1 8.) AB hatarozar, Indokolas [9]}.

Megitélésem szerint a Tarvénybdl kovetkezao tulajdoni, illerve egyeb vagyoni jogokat
érintd korlatozasok egy része rekintetében a kozérdekiseg — az allamu vagyon
érintertségénck hifnyira is tekintertel — nemesak hogy nem igazolhato, de egyaltalan
nem is azonosithatd, tovabba a kozérdekkel Gsszefliggesbe hozhato eserekben sem
dllithaté, hogy — az dllami hattérrel nem rendelkezo befekretdk, illetve befekterések
érintettségére is tekintertel — nem haladja meg a kézérdeki cél altal igazolhato
mértéket, illetve hogy a kdzerdeknek megfeleloen, johiszemuen és felelosen eljaro
kiscbbségi befekterdk és befektetési alapok szempontjait figyelmen kivil hagyo

szabalyozas a kozerdeka cellal aranyos.
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;ﬁ.ﬂﬁspr_&ntom szerint mindezek alapjan a Torvény jelen beadvany bevezeto részének
. pontjiban hivatkozott rendelkezései sértik az Alaptorvény XIIL cikk (1)
bekezdését.

II.

1. A Térvény 4. § (2) bekezdése és 5. §-a — nem figgetlenul a zartkori befekretési
alapkezelok fentick szerinti leviltisinak szabalyozasi tirgykorérol, ugyanakkor annal
szelesebb és dlmlanosabb korben — korlatozza a kisebb befekretdk védelmét,
szukitve az dsszességében a Tpt. 2002, évi hatalybalépése ota irinyado, és az curopai
unios kisebbségvédelmi alapelvekkel is dsszhangban allé védelmi szinter.

A Tpt. jelenleg hatilyos, és a modositissal nem érintett 68. § (1) bekezdése alapjan a
céltarsasagban, elézetesen — a Feliigyelet alml jovahagyott — nyilvinos vételi ajanlatot
kell tenni

a) a huszonot szizalékot meghaladd mértéka befolyasszerzéshez, ha a befolyast
szerzd részvényesen kiviil senki sem rendelkezik a szavazan jogok tiz szazalékat
meghaladé befolyassal, vagy

b) a harmincharom szazalékot meghalado mértéki befolyasszerzéshez.

A Tpt. 68. § (2) bekezdése jelenleg e foszabalyhoz képest annyi engedmeényt kapesol,
hogy bizonyos esetekben a vételi ajinlatot nem elézetesen, hanem utélagosan —
né¢hany napon belal — kell megtenni.

A vételi ajanlat azt a rendelkezési jogot biztositia a befolvasszerzésben nem érintert
tovabbi befekterok szamara, hogy eldénthessék: az ) wlajdonosi és iranyirasi
strukraraban is fenn kivanjak-e tartani a rulajdonost poziciojukat, vagy azt a
befolyasszerzo részére el kivanjak adni, példaul azért, mert a rulajdonuk jelentds
értckvesztesére szamitanak az ) struktira keretében varhato dontesek, piac
folyamatok kovetkeztében.

A Torvény mindezen szabalyozisi kormyezetben, egyes esetekben mentességer,
illerve mintegy hat honapos haladékor ad a befolyasszerzé szamira a vérel
ajianlattételre vonatkozd kéverelmények reljesitésére, tovibba rendelkezik arrdl is,
hogy a vétel ajanlattétel mellozésevel torént befolyasszerzés egyes eseteiben a
befolyisszerzd még az egyébként idoleges korlatozas ali esé szavazat jogit is
korlatozis nélkil gyakorolhatja.

A Torvény ezen rendelkezéser tehat osszességeben dunork a  kisebbség
befektetovédelem hosszi id6 ora fennallé szabalyait, a jovobel befolyasszerzdk
javara modositva azokat, kozvetleniil érintve ugyanakkor a Torvény hatalybalépésér
megelozoen szerzert rulajdonrésszel rendelkezo kisebb befekretdker is.
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2. lelen inditvany . rész 7. pontjaban foglaltakar chelyiitt nem megismételve, de
hivatkozva, a tulajdonhoz vald jognak a pénziigyi szektorban térténd érvényesilése,
illetve korlatozasa tekinterében egyebekben a kovetkezok lehemek irinyadéak:

Az alkotmanyos védelemnek vgy kell kévemie a tulajdon rarsadalmi szerepénck
valtozasat, hogy kozben ugvanezt a védelmi feladaror ellithassa. |...] Az alapjogok
veédelmeének korér [..] rilsagosan leszikitené az Alkormanybirdsag, ha a tirsasagi
tagsag egyes vagyonjogi vonzati dsszetevoire nem terjeszrené ki az Alkotmany 13. §
(1) bekezdésének alkalmazasat. A tirsasagi jogi kisebbségvedelmi szabalyoknak [...]
pedig éppen az az egyik (6 celja, hogy az onmagukar kisebb vagyoni hozzajirulassal
képviseltetd tagok vagyonjogi érdeker megfelelé védelemben részesuljenck a
rirsasigon  beliil  gazdasigi  eréfolényben  lévokkel  szemben. [..] A
kiscbbségvédelem a tirsasigi jog cgyik alapintézmenye, amely az Alkotmany 13. §
(1) bekezdésében biztositott tulajdonhoz és egveb vagyoni jogokhoz vald jognak
egyik tirsasigl jogi konkretizalodasa™ {20/2014. (VIL 3.) AB hatirozar, Indokolis
[189]}

A kozérdek megallapithatosagirm lehetGség van abban az esetben, ha a jogszabaly
alapjan elétérben dllo maganérdek mogott a kézérdek egyértelmien és nyilvanvaléan
fellelhetd. A kedvezményezert csoport nagysaga nem konkluziv érv a kézérdek
szempontjabol. Adott esetben egy szikebb csoport érdekeben hozot szabily is
megtestesither kozérdeker, ha példaul a vizsgilt normanak a csoportra gyakorolt
hatisanal tagabb, dltalinosabb, esetleg tirsadalmi szinti hatisa van. A
kedvezményezett csoport nagysaga — illetve a kedvezményezertek korének a
kivilasztisa — azonban befolyisolhatja annak a megitélését, hogy a normaban
megtestesulé  alapjog-korlatozas  kozérdekbol torténik-e.  Minél kisebb a
kedvezményezert csoport, annal szigorabb vizsgilatot ¢és igazolast kdvetclher a
tulajdonkorlatozas.” {32/2015. (X1. 19.) AB hatirozar, Indokolas [108]}

WA kozérdekiségi vizsgalatnak minden esetben arra kell iranyulnia, hogy a
kedvezményezett csoport érdekében alkalmazott megoldis magott fellelheto-e a
kozérdek.” {32/2015. (XL 19.) AB hatirozat, Indokolas [109]}

slajzt kellert mérlegelnie az  Alkotmanybirdsagnak, hogy 1. a korlitozis
szukségessege fennall-e, tehat, hogy a jogszabaly valamely alapvetd jog érvényesulése
vagy alkotminyos érék, esetleg a kozérdek védelme érdekeben korlatozza-e a
rulasjdonhoz valé jogot; s ha igen, akkor 2. a korlitozis arinyos-¢. Mivel az
arinyossag tekintetében a rulajdonhoz vald jog Alaptorvényben meghatirozott
szabalyibél nem szarmazik sajitos kévetelmeény, az aranyossag altalinos vizsgalat
mércéje alkalmazandé: a korlatozassal elémi kivant cél fontossaganak és az ennck
érdekében okozott alapjog-sérelem sulyinak osszhangban kell dllnia™. {32/2015.
(X1. 19)) AB hatirozat, Indokolis [102]}

Megirélésem szerint a Torvénybol  kovetkezd, a  Kisebbségi  rulajdonosok
tulajdonukkal valo rendelkezési jogat érinté korlarozasok egy része ekintetében a



kizérdekiség — az allami vagvon erintettségének hiinyara is rekinterrel — nemesak
hogy nem igazolhato, de egyiltalin nem is azonosithato, tovibba a kozérdekkel
esetlegesen Osszefiiggésbe hozhatd esetekben sem allithatd, hogy nem haladjik meg
a kozerdeka cél altal igazolhato mértéker.

Az 1) rendelkezések a szabalyozott piacra bevezetett valamennyt nyilvanosan
miikodo tirsasag kisebb befektetdit érintik, fiiggetlenil atrl, hogy az adotr tirsasag
tekintetében barmiképpen is felmeriilhet-¢ vagy értelmezherd-¢ a kozérdek. A
befolyasszerzok szamara elonyés mentességek, illetve kedvezmények toviabba nem
egy zart csetkorben alkalmazharoak, igy célzott pénziigyl magatartissal a
befolvasszerzésre torekvok szélesebb kore is viszonylag szabadon eloidézhet
maginak ezeket a poziciokat, eziltal pedig kijatszhatja a kisebbségi befektetok
védelmének szabilyait (példaul az alapkezelGviltas atjin).

3. Hivatkozassal jelen inditvany 1. rész 3. pontaban reszletesen kifejtettckre,
allispontom szerint ugyancsak nem lathattik elore a Tpt. modositisit es
kévetkezményeit a Torvény hatalybalépésckor mar tulajdonrésszel rendelkezo,
kisebhséghben léva befektetok, akiknek alapos okuk volt bizni a fenndllé jogi helyzet
valtozatlansigiban, amely kifejezetten arra a penziigyl magatartasra dszeondozte oket,
hogy az adott rarsasagban szerezzenck rulajdont.

4. ;i;ﬂ:ispunmm szerint mindezek alapjin a Torveny 4. § (2) bekezdesében foglalt, a
Tpt. 68. § (6)—(8) bekezdése, valamint a Térvény 5. §-aban foglalt, a Tpt. 450/1. §-a
sérti az Alaptorvény B) cikk (1) bekezdésér és XII1 cikk (1) bekezdeser.
Egvebekben ezen rendelkezésck kapesan is irainyadonak rekintem a jelen inditvany
[ rész 5. pontjaban megfogalmazortakat.

1.
A fentickre tekintettel kérem a tsztelt Alkormanybirosagot, hogy allapitsa meg, hogy
a Toérvény 4. § (2) bekezdése, 5. §-a, valamint 15. §-a ¢s 16. §-a az L. és I1. részben
foglaltak szerint sérti az Alaptorveny B) cikk (1) bekezdéser, M) eikk (2) bekezdeser,
I1. cikker, XIIL cikk (1) bekezdeser, valamint XXV cikk (7) bekezdeéset.

Budapest, 2026, november 9.
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