
BEVEZETÉS

A Magyar Nemzeti Banknak törvényi feladata a pénzügyi

stabilitás támogatása, ezen belül a pénzügyi rendszerre

ható tényezõk figyelemmel kísérése. E szempontból a ha-

zai fizetésképtelenségi szabályozás meghatározó, hiszen

kihat arra, hogy a bankok mûködése mennyire biztonsá-

gos, és hogyan tudják érvényesíteni vállalati ügyfeleikkel

szembeni követeléseiket. Mindez pedig meghatározza,

hogy a bankrendszer megfelelõen el tudja-e látni egyik

alapvetõ funkcióját, a források közvetítését megtakarítók és

hitelfelvevõk között.

A rendszerváltozás óta, a gazdasági fejlõdéssel párhuza-

mosan, a fizetésképtelenségi rezsim is átalakult. A fizetés-

képtelenségi szabályozás eddigi legátfogóbb reformja

2003-ban indult. A szabályozást ugyanis több irányból érte

kritika. A Világbank, a Nemzetközi Valutaalap és az Európai

Újjáépítési és Fejlesztési Bank amiatt bírálta, hogy a hitele-

zõknek csekély beleszólása van a fizetésképtelen vállalko-

zások üzletmenetébe, és a beleszólás gyakorlása nehéz-

kes. A bírák, felszámolók és vagyonfelügyelõk azt emelték

ki, hogy nincs eszközük a hitelezõket károsító vagyonki-

mentés megakadályozására. A Pénzügyi Szervezetek Álla-

mi Felügyelete és a Magyar Nemzeti Bank pedig arra hívta

fel a figyelmet, hogy a szabályozás nem teszi lehetõvé,

hogy a hazai bankok a nemzetközi sztenderdeknek megfe-

lelõen, biztonságosabban mûködhessenek.

A reform eddigi lépései elmozdulást jelentenek a jobb mi-

nõségû szabályozás irányába, mivel a hitelezõk követelé-

seinek nagyobb arányú megtérülését teszik lehetõvé. 

A nemzetközi szabványok alkalmazása miatt a kereskedel-

mi bankok biztonságosabban közvetíthetik a forrásokat,

ami pénzügyi stabilitási szempontból is kedvezõ. A fizetés-

képtelenségi szabályozás azonban még mindig nem hibát-

lanul látja el a feladatát. A hitelezõk jogosítványait tovább

kell erõsíteni annak érdekében, hogy az eljárásokban a fel-

számoló és a vagyonfelügyelõ még inkább a hitelezõk ér-

dekeit védje.
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vonatkozásai

A fizetésképtelenségi szabályok meghatározók a bankok mûködésének biztonságossága és vállalati ügyfeleikkel szem-

beni követeléseik érvényesíthetõsége szempontjából. A téma aktualitását az adja, hogy 2003-ban megkezdõdött a ha-

zai fizetésképtelenségi szabályozás reformja. A reform célja volt, hogy az új szabályok jobban szolgálják a források köz-

vetítését a gazdaságban. Jelen tanulmány ismerteti a reformot kiváltó kritikai megállapításokat, bemutatja a reform ed-

digi és várható lépéseit, végezetül értékeli a reform lépéseit általában és pénzügyi stabilitási szempontból. A reform ed-

digi eredményei pénzügyi stabilitási szempontból kedvezõek, mert a nemzetközi szabványok alkalmazása lehetõvé te-

szi, hogy a kereskedelmi bankok biztonságosabban közvetítsék a forrásokat. Mindazonáltal a reform folytatása szüksé-

ges: elsõsorban a hitelezõk érdekérvényesítését kell erõsíteni annak érdekében, hogy az eljárásokban a felszámoló és

a vagyonfelügyelõ még inkább a hitelezõk érdekeit védje.

Hitelkockázat, fizetésképtelenségi 

eljárás, biztosítékok

Bármely üzleti kapcsolatban, ha az egyik fél tartozik a másiknak,

fennáll a veszély, hogy az adós tartozását nem rendezi. Erre a bizony-

talansági tényezõre a hitelkockázat fogalmat használjuk. Mi több, elõ-

fordulhat, hogy a hitelezõ követelését csak egy olyan fizetésképtelen-

ségi eljárásban érvényesítheti, ahol az adós vagyonán a többi hitelezõ-

vel kell osztoznia. A fizetésképtelenségi eljárások közül a csõdeljárást

a cég ügyvezetése indítja annak érdekében, hogy hitelezõit meggyõzze,

pénzügyi gondjai csupán átmenetiek és átütemezéssel megoldhatók. 

A felszámolási eljárást a hitelezõ is kérheti, ekkor a cég vagyonát ér-

tékesítik, és a cég megszûnik. A több hitelezõ megléte önmagában nö-

veli annak az esélyét, hogy a végén kézhez kapott összeg csekély lesz.

A helyzeten pedig tovább ronthat, ha a szabályozás nem teszi lehetõ-

vé, hogy az adós vagyona védve legyen a visszaélésekkel szemben, és a

bírósági ügymenet se eméssze fel azt, ami megmaradt. A hitelezõnek az

is érdeke lehet, hogy átmeneti pénzügyi nehézségbe került üzleti part-

nere ne szûnjön meg. 



MIÉRT VOLT SZÜKSÉG 

A FIZETÉSKÉPTELENSÉGI 

SZABÁLYOZÁS REFORMJÁRA?

Noha a rendszerváltozás óta tetten érhetõ a törekvés, hogy

a hazai fizetésképtelenségi rezsim kövesse a gazdasági

fejlõdés igényeit, mind a mai napig érvényes a kritika, hogy

az eljárások költségesek, mivel túl hosszú lefolyásúak,

emellett nem teszik lehetõvé az átmeneti fizetési nehézség-

gel küzdõ vállalatok szakszerû továbbmûködtetését, mind-

ezt pedig súlyosbítja, hogy a hitelezõk érdekérvényesítése

gyenge. Az elmúlt idõszakban ezek a problémák elõtérbe

kerültek. Ennek egyik oka az Európai Unióhoz való csatla-

kozásunk volt. Másik ok volt a nagy nemzetközi szervezetek

szakértõinek felmérései, amik kedvezõtlen színben tüntet-

ték fel a hazai fizetésképtelenségi szabályozási környeze-

tet. Végül a hazai szakértõk is egyre magasabb színvonalú,

nemzetközi példákra építõ szakértelemmel tekintettek a ha-

zai szabályozási környezetre és gyakorlatra.

A következõkben áttekintjük a hazai fizetésképtelenségi

szabályozással kapcsolatban megfogalmazott kritikai

megállapításokat.

Az eljárások költségesek voltak

A megfelelõ fizetésképtelenségi szabályozás lehetõvé te-

szi, hogy a lehetõ legalacsonyabb költség mellett lehessen

továbbmûködtetni az átmeneti fizetési gonddal szembené-

zõ vállalkozásokat és kivezetni az életképtelen cégeket. A

szabályozás minõségét jól mutatja, hogy a biztosítéki és

nem biztosítéki hitelezõk milyen gyorsan és milyen mérté-

kig jutnak hozzá kinnlevõségeikhez.

A hazai eljárásban – a reform elõtt – a biztosítéki hitelezõk

követelésük 50%-ához juthattak hozzá. A nem biztosítéki

hitelezõk kifizetési aránya 2% körül mozgott. Nemzetközi

összehasonlításban ugyanezek az értékek például brit biz-

tosítéki hitelezõk esetében 83%-ot, francia nem biztosítéki

hitelezõknél 62%-ot mutattak (Sussman [2005]).

A nem biztosítéki hitelezõk alacsony kifizetési arányának

oka, hogy az itthoni eljárások nagyobb része, 90%-a

(Csõke [2004]) már eleve vagyontalan cégek ellen indult. 

A vállalatok fennmaradó 10%-ánál pedig a bírósági eljárás

miatti kiadások, a cégek nem hozzáértõ vagy visszaélés-

szerû továbbmûködtetése emésztették fel a vagyont. A ta-

pasztalatok szerint a felszámolási eljárásba került hitelezõi

követelések névértéke 64%-ra csökkent (Frank–Lóránth

[2006]). Tehát legjobb esetben sem lehetett volna ennél

magasabb kifizetés az olyan közvetlen költségek miatt,

mint a követelés regisztrációja, a felszámolói díj, a cég to-

vábbmûködtetéséhez kapcsolódó bérek és járulékok. Az

eljárások elhúzódása miatt reálértelemben további veszte-

ségek keletkeztek.

Pénzügyi stabilitási szempontból nagyobb probléma volt vi-

szont, hogy a biztosítékok nem minden esetben voltak vé-

dettek az eljárásokban. A védettség feltétele volt, hogy a hi-

telezõ és az adós a felszámolás elõtt több mint fél évvel ál-

lapodott meg. Sõt az érvényes biztosítékok is bekerültek a

csõdvagyonba. Arról, hogy a biztosítékokat mikor és ho-

gyan kell értékesíteni, a felszámoló döntött. Mivel a felszá-

molási költségek tetemesek voltak, jellemzõen a biztosíték

értékének felével számolhatott a biztosítéki hitelezõ. Tehát a

hitelezési veszteség csökkentésekor a biztosítékot piaci ér-

tékénél jóval alacsonyabb értéken lehetett csak figyelembe

venni. Ez két csatornán keresztül is drágábbá tette a banki

hiteleket. Egyrészt közvetlenül azáltal, hogy a bankok hitel-

kockázatuk fedezetére több biztosítékot kötöttek le. Más-

részt – közvetve – azáltal, hogy a magasabb szavatolótõke-

igény miatt a bankok biztonságos mûködéssel kapcsolatos

költségei nõttek, ezáltal a hitelkínálat szûkült.

Az eljárások elhúzódtak

A fizetésképtelenségi eljárásokkal kapcsolatos kiadások

szempontjából meghatározó, hogy az eljárás mennyi ideig

tart. Ha ugyanis a fizetésképtelenségi eljárásokban rövid

idõ alatt születik döntés, akkor az adós pénzügyi nehézsé-

gei csak csekély mértékben lassítják a gazdasági szerep-

lõk közötti pénzáramlást. Csõdeljárásban az adós meg-

kapja a haladékot vagy kénytelen befejezni veszteséges

tevékenységét. Felszámolási eljárásban a vállalatot gyor-

san kivezetik a gazdaságból, a biztosítéki és nem biztosí-

téki hitelezõk egyaránt gyorsan hozzájutnak követeléseik-
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A hitelezési kapcsolatokból fakadó hitelkockázatok csökkentésének

egyik módja, hogy a hitelezõ az adósa tulajdonában lévõ eszközt,

például ingatlant vagy értékpapírt magának elõre „leköt”, biztosít.

Ezek a biztosítékok akkor töltik be kockázatcsökkentõ szerepüket,

ha a hitelezõt semmi sem akadályozza abban, hogy követeléséhez

hozzájusson. Így a gazdasági életben a biztosítékok alkalmazásának

elõfeltétele, hogy biztosítéki szerepük fizetésképtelenségi eljárások-

ban se szûnjön meg, ideális esetben „erõsek” legyenek, tehát ne vál-

janak a csõdvagyon részévé. Ha mégis a csõdvagyon részeivé válná-

nak, a felszámolónak a biztosítéki hitelezõ érdekében kell eljárnia: a

biztosítékot gyorsan és lehetõ legmagasabb áron értékesíti, a hitele-

zõt kifizeti.



hez vagy rövid idõn belül megtudják veszteségük mérté-

két. A bankrendszerben a biztosítékok gyorsan érvényesít-

hetõk, ennek bevétele hamar elszámolható a hitelezési

veszteséggel szemben.

A hazai fizetésképtelenségi szabályozás azonban nem

segítette elõ az eljárások gyors befejezését. A hitelezõi

követelések számbavétele lassú folyamat volt. Ugyanígy

nehézkes volt az adós vagyonának felmérése. Mi több, a

hitelezõket egyenként kellett értesíteni, ez nagyobb cé-

gek esetében akár 10 000 megcímzett dokumentációt is

jelenthetett. Ami a technikai részleteket illeti, a csõdeljá-

rásra a szabályozás 7 hónapot biztosított. A felszámolási

eljárásban a hitelezõi kérelem és az eljárás indítása kö-

zött legkevesebb 4 hónap telt el. Akár a hitelezõ, akár az

adós oldaláról nézve, ezek az átfutási idõk veszélyeztet-

ték a mindennapi üzletmenetet. Bár a felszámolási eljárá-

sokat – a nemzetközi gyakorlattal is összhangban – a tör-

vény szerint 2 év alatt kellett volna befejezni, a banki ta-

pasztalatok szerint ezek lefutása inkább 4-5 év volt. En-

nek oka, hogy a felszámolási eljárásokat nem lehetett ad-

dig lezárni, amíg a peresített hitelezõi követelésekrõl nem

született bírósági döntés.

Az eljárások nem voltak alkalmasak 

arra, hogy segítsék az átmeneti fizetési

nehézséggel küzdõ vállalatokat

A gyors eljárások követelménye mellett ugyanilyen fontos,

hogyha a cég finanszírozási gondja átmeneti, a szabályo-

zás tegye lehetõvé a hitelezõk számára talpra állítani az

adóst, vagy továbbmûködtetni a nyereséges üzletágat. Az

adós ilyenfajta reorganizációja révén megtakarítható egy új

cég piacra lépésének költsége.

A hazai szabályozásban ez a szétválasztás és az életké-

pes cégek továbbmûködtetése, átalakítása a csõdeljárás

feladata lett volna. Erre azonban a csõdeljárás nem volt al-

kalmas, amit mi sem mutatott jobban, mint hogy a 20 000

folyamatban lévõ fizetésképtelenségi eljárás közül a csõd-

eljárások száma 2005-ben nem haladta meg a 26-ot (Cre-

ditreform [2006])! Mivel a csõdeljárást csak a vállalkozás

ügyvezetése indíthatta meg, a hitelezõk kénytelenek voltak

minden esetben felszámolási eljárást kezdeményezni, ha

együttesen akarták tárgyalóasztalhoz kényszeríteni az

egyébként gazdaságilag rendezett, csak éppen fizetni

nem hajlandó kereskedelmi partnerüket. Ezen eljárások

nagyobb része ugyan megegyezéssel zárult – például

2003-ban 62%-uk (Frank–Lóránth [2006]), de voltak olyan

esetek, amikor az eljárásba került cégek csak átmeneti lik-

viditási hiánnyal küzdöttek és mégis fel kellett õket számol-

ni, mert a felszámolási eljárás ellehetetlenítette gazdálko-

dásukat.

Probléma még, hogy a gyakorlatban a vállalkozás ügyveze-

tése a csõdeljárást nem arra használta, hogy hitelezõivel a

cég jövõképérõl tárgyaljon és meggyõzze õket tartozásai

átütemezésérõl, hanem arra, hogy saját maga vagy egy ki-

vételezett hitelezõi csoport számára kimentse a vagyont. Ez

azért is lehetséges volt, mert a csõdeljárás nem függesztett

fel minden kifizetést. A vagyonfelügyelõ törvényi eszközei

sem voltak elegendõek a visszaélésekkel szemben. 

A hitelezõk érdekérvényesítése gyenge

volt

Nemzetközi intézmények gyakran hangoztatják, hogy a

színvonalas fizetésképtelenségi szabályok biztosítják a hi-

telezõk érdekérvényesítését. Ez jelenti egyrészt azt, hogy

az eljárásban a hitelezõk érdekeit egy pártatlan szereplõ-

nek kell képviselnie. Szükséges továbbá, hogy a vagyon-

felügyelõ és felszámoló számára törvényi jogosítványok te-

gyék lehetõvé a cég vagyonának megõrzését, gyarapítá-

sát a cég továbbmûködtetése vagy vagyontárgyak vissza-

szerzése révén. Másrészt a hitelezõk megfelelõ érdekérvé-

nyesítése azt is jelenti, hogy a szabályozás a hitelezõknek

olyan jogi eszközöket biztosít, amik segítségével ki tudják

kényszeríteni, hogy a felszámoló vagy a vagyonfelügyelõ

érdekeik szerint járjon el, megfelelõ tájékoztatást adjon.

Ugyanis ha a cég fizetésképtelenné válik, a tulajdonosok

elesnek befektetésüktõl, tõlük a hitelezõk nem várhatnak

bevételt. Jogos elvárás tehát, hogy a továbbiakban a hite-

lezõk döntsenek a vállalat üzletmenetérõl. Ebbõl az is kö-

vetkezik, hogy ha a fizetésképtelenséget a tulajdonosok

vagy az ügyvezetés szándékosan vagy gondatlanul idéz-

ték elõ, a hitelezõk hitelezési veszteségüket velük szem-

ben is érvényesíthessék.

A hazai szabályozási környezetben az ügyvezetés és a tu-

lajdonosok felelõsségre vonása azonban nehézkes volt.

Bár a szabályozásban megjelent a törekvés, hogy a hitele-

zõk átvehessék a fizetésképtelen adós irányítását, a gya-

korlat mást mutatott. Csõdeljárásban és felszámolási eljá-

rásban elvileg független, külsõ szereplõk (vagyonfelügye-

lõ, felszámoló) kísérték figyelemmel az adós üzletvezeté-

sét, azonban a vagyonfelügyelõ jogosítványai nem tették

lehetõvé, hogy megakadályozza a vagyonkimentést, a fel-

számoló eljárásában pedig érdekkonfliktus rejlett. A felszá-

moló ugyanis elsõsorban az adós képviseletét látta el, dí-

jazása a továbbmûködésbõl és az értékesített vagyontár-

gyakból befolyó összegek százaléka volt. Nem állt érdeké-

ben, hogy pártatlanul tájékoztassa a hitelezõket és a bíró-

ságot. Ráadásul egyszerre kellett figyelembe vennie a biz-

tosítéki hitelezõk és a nem biztosítéki hitelezõk érdekeit, sõt

a felszámolási költségekre jogosult, a kifizetési rangsorban

elõrébb sorolt hitelezõket is. Ha a felszámoló nem érdeke-

ik szerint járt el, a hitelezõknek nem volt törvényi eszközük
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õt szankcionálni vagy leváltani. Sõt – a már említett tájékoz-

tatási kötelezettség nehézkessége miatt – azt sem tudták

ellenõrizni, hogy egyáltalán érdekeik szerint járt-e el. Rá-

adásul a nemzetközi gyakorlattal ellentétben a felszámo-

lókkal szemben nem volt speciális képzettségi elvárás. Eh-

hez jött még, hogy a korábban leszerepelt felszámolót sem

lehetett kiszûrni, sõt gyakran társaságok nevei mögé rej-

tõzve hajtották végre az eljárásokat. Mi több, a hitelezõk –

s ezen belül a biztosítéki hitelezõk – követeléseinek rende-

zése a felszámolótól függött. Ha pedig a felszámoló nem a

biztosítéki hitelezõk érdekei szerint jár el, ez veszélyezteti

a biztosítékok tényleges érvényesíthetõségét. 

HOL TART A REFORM ÉS HOGYAN

FOLYTATÓDIK 2006 UTÁN?

A fizetésképtelenségi szabályozás reformja a fenti problé-

mák megoldását tûzte ki célul. Ehhez csatlakoztak olyan

intézkedések, amelyeket az európai uniós tagság miatt kel-

lett megtenni. A szakmai igényességbõl pedig szükség-

szerûen adódott, hogy minden szabályozási módosítás ki-

dolgozásánál mintaként szolgált a nemzetközi legjobb

gyakorlat.

Az „erõs” biztosítékok a fizetésképtelen-

ségi eljárásban – uniós harmonizáció

Az „erõs” biztosítékok szerepét a gazdaságban az Európai

Unió is elismeri. Szabályai szerint a pénzügyi rendszerben

felmerülõ hitelkockázatokra használt biztosítékok fizetés-

képtelenségi eljárásban nem lehetnek részei az adós va-

gyonának.

Uniós jogharmonizációs kötelezettségünknek eleget téve,

2004 júniusa óta a pénzügyi biztosítékok egy része nem

kerül be az adós csõdvagyonába. A 98/26/EK és

2002/47/EK irányelvek alapján a tõkepiaci ügyletekhez és

a hitelezési tevékenységhez kapcsolódó pénz- és értékpa-

pír-biztosítékokhoz a hitelezõk a fizetésképtelenségi eljárá-

son kívül közvetlenül hozzáférhetnek.

A hazai reform azt is figyelembe vette, hogy a hazai ban-

kok csak akkor tudnak a banki tevékenységet szabályozó

uniós elõírásoknak megfelelõen mûködni, ha az elõírások-

ban szereplõ biztosítékokat kérhetnek hazai ügyfeleiktõl.

A reform egyik lépése volt tehát, hogy 2006 júliusától a fel-

számolási eljárás kezdete elõtt akár egy nappal kikötött

biztosíték is érvényes. Emellett 2007 januárjától a biztosí-

ték a hitelezõi követelés 100%-át fedezi (nemcsak 50%-

át). Noha a felszámoló a költségek egy csekély részét to-

vábbra is levonhatja a bevételbõl, a szabályozás a levo-

nás mértékét korlátozza, és elõírja a hitelezõ gyors kifize-

tését. A szabályozás módosítása következtében a hazai

bankok nem szenvednek versenyhátrányt európai társaik-

hoz képest.

Uniós cégek fizetésképtelenségi eljárása

– egyszerûbb eljárásindítás

Az Európai Unió közvetlenül hatályos jogszabálya

(1346/2000 rendelet) lehetõvé teszi, hogy a hitelezõk Ma-

gyarországon kezdeményezzenek felszámolási eljárást a

más tagállamban regisztrált cégek ellen. Feltétel az itteni

telephely vagy, hogy a céget az ügyvezetés Magyaror-

szágról irányítja. 

Az itthoni eljárás hitelezõi szempontból kedvezõ, hiszen a

követelések alacsonyabb költségen érvényesíthetõk, és

nem merülhet fel, hogy a hazai eljárást nem ismeri el a má-

sik tagállam. A kedvezõ hatásokhoz elengedhetetlen, hogy

a magyar bíróság gyorsan döntsön, és az eljárás minél

elõbb meginduljon.

Ezzel összhangban a reform egyik lépéseként a felszámo-

lási eljárás megindítása is egyszerûbbé vált. A módosítás

szerint a felszámolási eljárás megindításához a hitelezõnek

nem kell 60 napot várnia, és az sem szükséges, hogy az

adós elismerje a követelést. 2006 júliusa óta, ha a hitelezõ

bizonyítani tudja, hogy az adóst felszólította, az adós pedig

nem tudja bizonyítani, hogy erre reagált, a felszámolási el-

járás megindítható. A hitelezõk eljárásindítási jogának

megerõsítése nemzetközileg is elismert gyakorlat. Az új

szabály eredményeként hamar kiderül, ha egy cég csak

névlegesen mûködik, vagy ha üzletfeleit arra sem méltatja,

hogy a levelezésre reagáljon.

Szigorú képesítési 

és összeférhetetlenségi szabályok

Bár történt elõrelépés a felszámolók minõségbiztosítása te-

rén, de még három évet kell várnunk a nagy áttörésre. 

A nemzetközi gyakorlattal összhangban ugyanis 2010 ja-

nuárjától a felszámolóknak szakirányú végzettséggel kell

rendelkezniük. Emellett a törvénymódosítás határozottan

szétválasztja a felszámolóként eljáró gazdasági társasá-

gok és a magánszemélyek összeférhetetlenségi szabálya-

it. Az elõírásoknak megfelelõ társaságokat és személyeket,

illetve a követelmények teljesülését igazoló adatokat már

2007 januárjától tartalmazza a felszámolói névjegyzék.

Új felelõsségi szabályok

A reform különféle megoldásokat nyújt arra, ki vonható fe-

lelõsségre, ha a felszámolási eljárás végén még vannak ki-

fizetetlen hitelezõk. A törvénymódosítás szerint a cég ko-
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rábbi tulajdonosai 2006 júliusától akkor is felelõsségre von-

hatók, ha veszteséges vagy fantomcégeket a felszámolási

eljárás elõtt értékesítették. Ugyanígy felel a többségi tulaj-

donos, ha üzletpolitikája hátrányos volt a leányvállalatra

nézve. Emellett a reform eredményeként a cég ügyvezeté-

se magánvagyonával felel, ha elõre látta, hogy kifizetéseit

nem lesz képes teljesíteni, és ennek ellenére nem kért ma-

ga ellen csõdeljárást. A nemzetközi gyakorlatban is egyre

elterjedtebb megközelítés, hogy ilyenkor a cég továbbmû-

ködtetése jogellenes (wrongful trading).

2006 után várható lépések

2006 után a fizetésképtelenségi szabályozás reformja

szükségszerûen tovább folytatódik, hiszen nem szûnt meg

minden hiányosság.

Továbbra is elengedhetetlen, hogy a fejlett országok sza-

bályozásával összhangban a hazai szabályozás tegye le-

hetõvé az átmenetileg fizetésképtelen cégek szakszerû to-

vábbmûködtetését. Ehhez jön még, hogy a hazai hitelezõk-

nek nemzetközi ügyeknél érdeke a fizetésképtelenségi el-

járások mielõbbi megindítása. Ezen elvárások a reformban

megjelenõ egyik elképzelésnél együtt szerepeltek. Az el-

képzelés szerint a fizetésképtelenségi eljárás a hitelezõi

kérelem beadása után szinte azonnal indulna. Az eljárásin-

dítás önmagában nem jelentené, hogy a cég fizetésképte-

len, csak azt mutatná, hogy a cég rövid vagy hosszú távú

pénzügyi kilátásai miatt egyeztetni kell. Az elképzelés sze-

rint a hitelezõi gyûlés hamar összeülne, és döntene arról,

hogy a céget a meglévõ vagy új ügyvezetéssel továbbmû-

ködteti vagy felszámolja.

A közeljövõben kerül sor olyan fejlesztésre, aminek követ-

keztében a hitelezõk egyszerûbben tájékozódhatnak az el-

járásokban adósuk üzletvezetésérõl, a felszámoló lépései-

rõl. A hitelezõk internetes honlapon keresztüli értesítése

meggyorsítja az eljárás minden mozzanatát, gyors

követelésbejelentést, egyszerû és olcsó hitelezõi gyûlést

tesz lehetõvé.

Rövid távon várható, hogy sor kerül az apróbb korrekciók-

ra. Így például rendezõdnek az egyszerûbb eljárásindítás

körüli technikai kérdések.

A reform értékelése, különös tekintettel

a pénzügyi stabilitási szempontokra

A fizetésképtelenségi szabályozás reformját a súlyos kriti-

kai megállapítások váltották ki. A reform eddigi lépései kö-

zött voltak olyanok, amelyek közvetlenül egyes problémák

megoldására törekedtek, mások uniós tagságunkhoz kap-

csolódó kötelezettséget teljesítettek, vagy nemzetközi min-

tákat vettek át. Vajon a reform eddigi lépései válaszul szol-

gáltak a fennálló hiányosságokra? Ennek vizsgálatára ve-

gyük sorra ismét a tanulmány elején kifejtett kritikai megál-

lapításokat. 

Az eljárások kevésbé költségesek 

lehetnek

Pénzügyi stabilitási szempontból kiemelkedõ jelentõsé-

gû, hogy a biztosítéki hitelezõknek törvényileg garantált

magasabb kifizetési arány (közel 100%), és a tulajdono-

sok és az ügyvezetés vagyoni felelõssége a követelések

magasabb megtérülését vetítik elõre. Ez a bankok nem-

zetközi sztenderdek szerinti, biztonságosabb mûködését

teszi lehetõvé. A költségszint szempontjából kedvezõ

még az uniós cégek ellen itthon indítható eljárás is. A

költségek csökkenthetõk még, ha az eljárások gyorsabbá

válnak, ez pedig azáltal vált lehetõvé, hogy egyszerûsöd-

tek az eljárásindítás szabályai. Hasonló hatása lehet a

költségekre a szigorú képesítési követelményekkel és

összeférhetetlenségi szabályokkal megerõsített hitelezõi

érdekérvényesítésnek.

Mindazonáltal, több bizonytalanság is fennmaradt. To-

vábbra sincs garancia arra, hogy a biztosítékok értékesíté-

sekor a felszámoló törekedni fog a minél magasabb áron

való értékesítésre és a hitelezõ minél gyorsabb kifizetésé-

re. Nem látható elõre, hogy tulajdonosok és az ügyvezetõk

vagyoni felelõsségének bizonyítása milyen költséggel jár

majd. Összességében pénzügyi stabilitási szempontból az

elsõdleges kihívás, hogy a hitelezõk ráhatása az eljárásra

közvetlenebbé váljon, tehát a vagyonfelügyelõ és a felszá-

moló minden körülmények között köteles és képes legyen

a hitelezõi érdekeinek védelmére, a hitelezõknek pedig le-

gyen módja ezt kikényszeríteni.

Az eljárások részben gyorsabbá 

válhatnak 

Az eljárásokkal kapcsolatos alacsonyabb kiadások egyik

oka, hogy mind a hazai, mind az uniós bejegyzésû adós

cégek esetében az egyszerûbb eljárásindítás gyorsítja a

követelésérvényesítést. Ez a nem biztosítéki hitelezõk közt

a bankokat is kedvezõen érinti.

Ehhez képest a törvény hallgat a szükséges technikai rész-

letekrõl. Nem csökken a bírósági ügyintézés idõtartama

sem. Emellett a 15 napos döntéshozatali idõ továbbra is túl

sok lehet az uniós cégek elleni eljárásokban, hiszen növe-

li annak esélyét, hogy más tagállamban hamarabb elindít-

ják az eljárást, és akkor a magyar hitelezõk csak ott érvé-

nyesíthetik követelésüket. Sõt a gyors eljárásindítás koránt-

sem elég. Miután az eljárások elindultak, ezek gyorsításá-
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ra további ösztönzõk kellenek. Ebbõl a szempontból is

döntõ a hitelezõk érdekérvényesítésének erõsítése.

Az eljárások továbbra sem alkalmasak

arra, hogy segítsék az átmeneti fizetési

nehézséggel küzdõ vállalatokat

A reform ez ideig nem tett lépéseket a csõdeljárás szabá-

lyainak javítása érdekében.

A hitelezõk érdekérvényesítése részben

erõsödött

A hitelezõk érdekérvényesítéseként értékelhetõk az olyan

lépések, mint a biztosítéki hitelezõknek törvényileg garan-

tált magasabb kifizetési arány, a szigorú összeférhetetlen-

ségi szabályok és szakképesítési követelmények, akár-

csak a tulajdonosok és vezetõk vagyoni felelõssége.

Ugyanakkor a szabályozás szerint megerõsített biztosítékok

továbbra is az adós cég vagyonának részei maradnak, és a

felszámoló dönt értékesítésük mikéntjérõl és idõpontjáról.

Emiatt mindenképpen szükség van olyan garanciákra, ame-

lyek révén kikényszeríthetõ, hogy a felszámoló a biztosítékok-

kal kapcsolatban is védje a hitelezõk érdekeit, tehát a bizto-

sítékokat minél magasabb áron értékesítse, a hitelezõket ha-

mar kifizesse. A vagyonfelügyelõ számára pedig olyan jogo-

sítványokat kell biztosítani, amelyek lehetõvé teszik, hogy

megvédje, illetõleg visszaszerezze a cég vagyonát. Ezek a

meglátások ismét ahhoz vezetnek, hogy elengedhetetlen a

hitelezõk jogosítványainak erõsítése az eljárásokban. 

Vajon a reform folytatása kezeli a 

fennmaradó problémákat?

A 2006 után várható fejlemények a továbblépés irányába

mutató elgondolások, s a reformfolyamat sikeressége

szempontjából fontos tényezõk. Megvalósulásuk esetén je-

lentõs mértékben növelik a hazai szabályozói környezet

minõségét, mivel csökkentik az eljárások költségeit, és

ezen keresztül szolgálják a források zökkenõmentes köz-

vetítését a megtakarítók és hitelfelvevõk között. Ugyanak-

kor fontos kiemelni, hogy a kedvezõ hatás érvényre jutásá-

hoz mindenképpen elengedhetetlen a hitelezõi érdekérvé-

nyesítés további erõsítése az eljárásokban.

KÖVETKEZTETÉSEK

A hazai fizetésképtelenségi szabályozás reformjának eddi-

gi vívmányai pénzügyi stabilitási szempontból kedvezõek,

mert a nemzetközi és uniós sztenderdek alkalmazása lehe-

tõvé teszi, hogy a kereskedelmi bankok biztonságosabban

közvetítsék a forrásokat. Ebbõl a szempontból kiemelkedõ

jelentõségû, hogy a biztosítéki hitelezõk kifizetési aránya

várhatóan jelentõsen nõni fog a törvényi garancia, valamint

a tulajdonosok és vezetõk vagyoni felelõssége okán.

Összességében az eljárások a reform eredményeként vár-

hatóan kevésbé költségesek lesznek, annak következté-

ben, hogy egyszerûsödtek az eljárásindítás szabályai, va-

lamint az uniós cégek ellen itthon is lehet eljárást indítani.

Hasonló hatása lehet a költségekre a szigorú képesítési

követelményekkel és összeférhetetlenségi szabályokkal

megerõsített hitelezõi érdekérvényesítésnek.

Mindazonáltal, több bizonytalanság is fennmaradt. To-

vábbra sincs garancia arra, hogy a biztosítékok értékesíté-

sekor a felszámoló törekedni fog a minél magasabb áron

való értékesítésre és a hitelezõ minél gyorsabb kifizetésé-

re. Nem látható elõre, hogy a tulajdonosok és az ügyveze-

tõk vagyoni felelõsségének bizonyítása milyen költséggel

jár majd. Összességében pénzügyi stabilitási szempontból

a legfontosabb kihívás az maradt, hogy a hitelezõk ráhatá-

sa az eljárásra közvetlenebbé váljon, tehát a vagyonfel-

ügyelõ és a felszámoló minden körülmények között köteles

és képes legyen a hitelezõi érdekeinek védelmére, a hite-

lezõknek pedig legyen módja ezt kikényszeríteni.

A még fennálló hiányosságok és a reform várható további

lépéseinek tükrében úgy gondoljuk, hogy reform keretében

2006 utánra várható jogszabályi módosítások elõkészítésé-

nél megjelenõ elgondolások jó irányba mutatnak.
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