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Az értékpapir elmélete’

1. Bevezetés

Az értékpapirba foglalt jog keletkezésének
feltételeirél, s ehhez kapcsolédédan az érték-
papirok jogi természetérdl a jogtudomany év-
szazadok 6ta vitazik. A kérdés a szerzéket
mar a XIV. szazadtol fogva foglalkoztatja.2 A
magyar jogtudomdany nem valt alkoté része-
sévé ennek az egyetemes dogmatikai vitanak,
de nagy sulyt fektetett az elméletek szinteti-
zalasara, atiiltetésére.3

A vita okat alapvetéen az értékpapirok saja-
tos kotelmi és dologi jogi (vegyes) jellegében
kell keresniink. Azok a kozépkori kereskeddk,
akik mindennapi tevékenységiik soran a kdve-
telések atruhazasaval egylitt jaré kellemetlen-
ségek kikiiszobolése érdekében kovetelésiiket
irasba foglaltak, s az okirat bemutatéjanak,

1 Réviditve hivatkozott irodalom: Degen Gusztiv, A
valté torténelme kiilénds tekintettel a valtdelméletek-
re, Pest 1870; Pl6sz Sandor, A magyar valtjog kézi-
kényve, Budapest 1877, 32. és kk. l.; Nagy Ferenc,
valtdjog, Budapest 1910, 39. és kk. l.; Bozdky Géza:
Magyar véltdjog |, Pécs 1926, 100. és kk. |.; Kuncz
0Odén, A magyar kereskedelmi- és valtdjog vazlata I,
Budapest 1922, 27. és kk. |.; Bozoky Géza, Magyar ke-
reskedelmi jog Il, Budapest 1929, 140. és kk. I
Gierke, Julius von, Das Recht der Wertpapiere,
KolIn/Berlin 1954, 15. és kk. |.; Hueck, Alfred/Canaris,
Claus-Wilhelm, Recht der Wertpapiere, Miinchen 1986,
28. és kk. l.; Baumbach/Hefermehl, Wechselgesetz
und Scheckgesetz, Miinchen 1993, Rndr. 25-30. |.;
Richardi, Reinhard, Wertpapierrecht, Heidelberg 1987,
51. és kk. | Roth, Ginther, GrundriR des
Ssterreichischen Wertpapierechts, Wien 1988, 15. és
kk. 1.; Meyer-Cording, Ulrich, Wertpapierrecht, Frank-
furt am Main 1990, 27. és kk. I.

2 Ertékpapirelméleti fejtegetéseket talalhatunk mar
Durantis (11296), Rolandinus (11300) [Summa artis
notariae 1. De debitis et creditis]; Balducci Pegolotti [La
practica della mercatura, 1343 korll] és Calderinus
(11399) munkaiban. A régi értékpapirjogi irodalombdl
kiemelést érdemel: Griinhut, Zur Theorie des
Wechsels, Zeitschrift fir privat u. 6ff. Recht 19. kotet,
257. I.; Lehmann H. O., Lehrbuch des deutschen
Wechselrechts, Stuttgart 1886.; Kuntze, Deutsches
Wechselrecht, Leipzig 1862.; Hartmann, Das
deutsche Wechselrecht, Berlin 1869.; Thél, Das
Handelsrecht. Il. Das Wechselrecht, Géttingen 1847.;
Wahl, Traite theorique et pratique des titres au
porteur, Paris 1891.

3 Legfontosabb hazal munkak: Karvassy Agost, A val-
téjogtan ..., Pest, 1872.; Degen, id. m{; Plész Sandor,
A magyar viltdjog kézikényve, Budapest 1877.; Nagy
Ferenc, Valtgjog, Budapest 1910.; Bozdky Géza: Ma-
gyar viltéjog I.-ll., Pécs 1926.; Bozoky Géza, Nemzet-
kozi valtojog, Pécs 1937.; Kuncz Odén, A magyar ke-
reskedelmi- és valtéjog-vazlata, I-Il., Budapest 1922,
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illetve a jogosult rendelkezése szerinti sze-
mélynek igértek teljesitést, bizonyara nem is
sejtették, hogy a modern maganjog egyik
legjelent8sebb taldlmanyat alkottdk meg.4
Talalmanyuk abban alit, hogy az irasba fogla-
las révén a kovetelésekre a dologi jog szaba-
lyait lehetett alkalmazni, egyszéval a kotelem
eldologiasult, dologként viselkedett. Val6ja-
ban a klasszikus értékpapirjog minden prob-
[émaja - ideértve az értékpapir-elméleteket - a
kotelmi és a dologi jelieg (a papir és a kove-
telés) kozotti fesziltséghdl ered(t).

Az értékpapir elmélete a papirba foglalt jog
létrejottének problémajaval foglalkozik. Rovi-
den osszefoglalva az értékpapir-elméletek ar-
ra a kérdésre keresik a valaszt, mibél is szar-
mazik a specialis értékpapirjogi kotelezettség,
hogyan jon létre a papirba foglalt jog. Az el-
méletek tudomanyos értékét az adja, hogy
megkisérlik besorolni az értékpapirok kelet-
kezését a maganjog altalanos rendszerébe,
gyakorlati szempontbdél pedig bizonyos ér-
tékpapirjogi tényallasok eldéntéséhez nélki-
I6zhetetlenek.

Ha egy értékpapir Ugy testesit meg egy jo-
got, hogy az a papirba foglalas nélkil is lét-
rejon (deklarativ értékpapir, pl. a részvény), a
papirnak nincs jogi jelentGsége a megtestesi-
tett jog létrejottére nézve. Amennyiben a
megtestesitett jog nem jott létre érvényesen,
azt az irasba foglalas sem orvosolja. Bonyolul-
tabb a helyzet a konstitutiv értékpapirok (pl.
valtd) esetében. Konstitutiv az az értékpapir,
melynél a papirba foglalt jog létrejottéhez an-
nak irdsba foglalasa sziikséges; a jog nem |é-

4 Az értékpapirok  torténetéhez  altaliban  lasd
Goldschmidt, Levin, Inhaber-, Order- und
executorische Urkunden im classischen Alterthum,
Zeitschrift der Savigny-Stiftung flr Rechtsgeschichte
10 (1889), 352. kk. I.; Goldschmidt, Levin, Handbuch

des Handelsrechts, |. Band, 1. Abtheilung:
Universalgeschichte  des  Handelsrechts,  Erste
Lieferung, Stuttgart 1891, 383. kk. |, Brunner,

Heinrich, Beitrige zur Geschichte und Dogmatik der
Werthpapiere, ZHR 22 (1879), 59. kk.; Brunner,
Heinrich, Beitrige zur Geschichte und Dogmatik der
Werthpapiere, Dritter Beitrag: Zur Geschichte des
Inhaberpapiers in Deutschland, ZHR 23 (1878), 225.
kk.; Brunner, Heinrich, Carta und Notitia, Ein Beitrag
zur Rechtsgeschichte der germanischen Urkunde, in
Abhandlungen zur Rechtsgeschichte, Gesammelte
Aufsidtze von Heinrich Brunner, Weimar 1931, 458.
kk.: Schultze von Lasaulx, Hermann-Arnold, Beitrdge
zur Geschichte des Wertpapierrechts, Marburg 1931;
Haag, Hans Joachim, Die Begriffsbildung der
Wertpapiere, Bad Homburg, Berlin Zirich, 1969, 47.
kk. l.; Sedatis, Lutz in Handwdrterbuch zur deutschen
Rechtsgeschichte, 38. Lieferung, 1280. kk. I.; Coing,
Helmut, Europiisches Privatrecht, Band |. Alteres
gemeines Recht (1500-1800) Miinchen 1985, 536. kk.
l.; Coing, Helmut, Europdisches Privatrecht, Band II.
19, Jahrhundert, Miinchen 1989, 469. kk. |.; Bozdky
Géza, Magyar kereskedelmi jog I, Budapest 1929,
126. kk., 133. k. I., Kuncz Odén, A magyar kereske-
delmi és véltéjog vazlata Il, Budapest 1922, 59. kk. |.
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tezik a papiron kiviil. Azoknal a konstitutiv
értékpapiroknal, melyek célja a forgalmazas, a
jéhiszem( jogszerzék védelme ~érdekében
igen lényeges a forgalom biztonsaganak ké-
vetelménye. A forgalom biztonsaga feltételezi
annak egyértelmid megallapithatésagat, hogy
létrejott-e érvényesen az értékpapirba foglalt
Jjog. Innen ered az értékpapirelméletek alap-
kérdése: hogyan is jon létre a papirban meg-
testesitett jog. '

A modern értékpapirelméletek el6zményei a
kezdeti vdltéelméletek voltak, melyek nagy
része ma mar csak torténeti értékkel rendel-
kezik. Rovid tanulmanyunk elsé részében
osszefoglaljuk a korai valtoelméleteket, majd
a modern megoldasokat tekintjiik at, tekintet-
tel a magyar szabdlyozasra is.

2. Gyokerek

A viltéelméletekkel kapcsolatos feltevések
lényegében két kérdés koril csoportosultak: a
valtokotelezettség a papirban, vagy az annak
kidllitdsat megel6z6 Ugyletben gyokerezik-e:
illetve a vélté kidllitisa 6nmagaban létrehoz-
za-e a valtdkotelezettséget, vagy kell azon
felil egyéb cselekmény is? A két Kkérdést
Kuntze egyként tette fel, azt vizsgalva, hogy a
kotelezettség a kiallitast megel6z6 tigyletben,
magaban a kiallitas tényében, vagy a valto
harmadik személynek torténé atadasaban
gybkerezik-e.5

Az elméleteknek alapvetéen két nagy cso-
portja alakult ki: az an. szerzGdéses elmélet
és az un.

kidllitdsi vagy kreacios elmélet. A két f§
megoldas kéré pedig tovéabbi kiegészits el-
méletek sora kapcsolddik.

2.1. Szerzodéses elmélet

A legkordbban elterjedtté valt és a legtobb
valtozatot felmutatd szerzédéses elmélet
(Vertragstheorie) a maganjognak azon az &s-
régi elméletén nyugszik, mely szerint a kéte-
lem megalapitasahoz fészabalyként szerzé-
dés szlikséges (Mtj. 947. §, Ptk. 198. k. §§).
Lényege a kovetkez&képpen foglalhatd ossze.
A valtokotelezettség az adds és a hitelezé ko-
zOtti szerz6déskotéssel jon létre. A valtd ki-
bocsatasat mindig megel6zi valamilyen tigylet
(alaptigylet), mely egyben azt a megallapodast
is magdban foglalja, hogy az ados (fizetési)
kotelezettségét valto alakjaban fogja megje-
leniteni. Ez az el6zé ligylet az Gn. valtd el6-
szerz6dés (pactum de cambiando). A valté
kidllitdsa az alapiigyletet nem mindig sziinteti
meg, a hitelez6nek joga van az alapiigyletre
visszatérni (pl. a valté eléviil, vagy megsem-
misiil), mert a valté atadasa még nem fizetés

5 Kuntze beosztasat ismerteti Bozéky, Magyar valtdjog
1,101, és k. I.
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(solutio), hanem fizetés helyetti adas (datio in
solutum). Masrészt az ados is tehet alapiigy-
letbél eredé kifogdsokat, hisz az atadas nem
bir novatioval. A valté ténye tehat a szerzé-
désbél ered, a hitelez8 a valté kiallitasatél
fliggetlendl, az alapiigyletre hivatkozva is ko-
vetelheti a tartozdst. A kotelezettség gyokere
tehat az alapiigylet, a késébbi nyilatkozatte-
vok kotelezettségének alapja pedig véltdszer-
z6dés. A nyilatkozattevé a késSbbi valtobirto-
kosok felé kétszeresen is kotelezett: egyszer
az alapszerzGdésbdl eredGen, egyszer pedig
mert valtokotelezettséget is vallalt. Teljesite-
nie azért nem kell kétszer, mert a valto kifize-
tése mar solutio, mely az alapiigyletet is meg-
sziinteti.®

Az alapugylett6l (el&szerz6déstsl) kiildnbo-
zik a kidllité és az elsé véltéjogosult kozétti
szerz6dés. Az elmélet hivei ezt a szerzédést
tekintik az értékpapirbol ereds jogok alapja-
nak. A valtokiallitasbol magabdl valtokstele-
zettség tehat nem szarmazik, hanem ahhoz a
valté jogligyleti atadasa, atvétele is sziiksé:
ges.”

Legkordbban, rémai jogi alapokon jott létre
a permutatio vagy emptio-venditio pecuniae
absentis pro paesenti elmélet, mely a valtot
olyan pénzvaltasi eszkéznek tekinti, melynek
szlikséges kelléke a helykiilonbség (distancia
loci).8

A régi olasz elméletet a francidk karoltak fel,
megkilonboztetve a valtészerzédést (contrat
de change) és a viéltélevelet (lettre de change),
mely az el6bbinek csak végrehajtdsi eszkize.9

Franck az Institutiones juris cambialis’ c.
munkdjaban (Halle, 1721) a  valtét
consensualis szerzédésnek nevezte. A Valto-
Jogviszony alanyai kozétti viszony kiilonbézé
causan alapulhatott (megbizas, bérlet, vétel,
ajandék, stb), sét tekintették negotium ex
variis contractibus conflatumnak is.10

A XVIIl. szazad folyaman alakult ki az a fel-
fogas, hogy a valté litterdlis szerzédés. Az el-
s6 aki ezt tanitotta, a pandektista Leyser!!
volt, 6t kévette Heineccius.2

A XIX. szazadra a jogtudomany szinte egy-
hanguan elismerte, hogy a rektapapirok és az

6 Uo. 102. kk. 1.

7 Vé. részletes hivatkozasokkal Keresztes Gyula, Ma-
gyar értékpapir jog, Budapest 1932, 12. I,

8 Scaccia Sigismundus, Tractatus de commerciis et
cambio, Réma 1618.: "Eligendam esse optionem,
quod cambium sit emptio venditio... quia videtur
magis communis". |dézi Nagy, 40. |.

9 V6.: Nagy, 41. 1.

10 V6.: Pl6sz, 32. 1.

11 Leyser, Meditationes ad pandectas c. munkajanak I1.
kéteteben (1723) Franckot biralva jelenti ki, hogy a
valto irdbeli szerzédés.

12 Heineccius, Elementa juris cambialis, 1742., 3. §. 6.
Idézi Degen, 151. és k. I.
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igazolopapirok esetében a papirba foglalt ko-
telem keletkezésének alapja csak szerzGdés
lehet, mert az ilyen értékpapirokba foglalt jo-
gok keletkezésére, atruhdzasara és érvényesi-
tésére az altalanos maganjogi (kotelmi jogi)
szabdlyokat kell alkalmazni. Vita abban a kér-
déshen alakult ki, hogy a szerz6déses elmélet
alkalmazhatd-e az un. koézforgalomra sziant
bemutatéra szo6ld6 és forgathatd értékpapirra
nézve. Ezeknél az értékpapiroknal a szerzé-
déses elmélet ugyanis nem ad magyardzatot
az értékpapir kés6bbi johiszemli birtokosanak
az els6é szerzének az értékpapir kiallitdjaval
megkotodtt szerzédésétsl fliggetlen jogszer-
zésére.13 Még kevésbé ad magyardzatot az
elmélet arra az esetre, amikor az értékpapir
szerz6dés nélkiil, s6t a kiallité akarata (pl. lo-
pas, sikkasztas) ellenére keril forgalomba. A
szerz8déses elmélet hivei ezeket a hianyossa-
gokat kisegit6 elméletek felallitaisaval igyekez-
tek orvosolni.

a) Goldschmidt!4 szerint a kételem alapja a
kidllitd és az elsG papirbirtokos kozotti szer-
z6dés, de ebben a szerzGdésben a kiallité a
tovabbi, jovébeli papirbirtokosnak is igéretet
tesz.

b) Thél'S és Unger'® allaspontja szerint a
szerz6dés a kidllitd és valamennyi késdGbbi
papirbirtokos kozott jon Iétre. A késGbbi pa-
pirbirtokosok delegatio Utjan lépnek be a jog-
viszonyba.

¢) Hasonl6 felfogast tikroz az un. fliggs
szerzGdés elmélete (Pendenztheorie'?). Esze-
rint az értékpapir kiallitdja ajanlatat ad
incertas personas teszi meg, maga a szerzé-
dés csak a lejaratkori papirbirtokos részérél
torténd elfogadassal teljesil. A lejaratig min-
den kdzbeesd papirbirtokos csak a lejaratkori
(utolso) papirbirtokos képviselgje.

d) A megszemélyesitési elmélet (Personi-
ficationstheorie, képviselGje Volkmar, Loewy)
a papirt, mint a kdvetelés megtestesitgjét és
kifejez6jét személynek tekinti. A kiallitdé a
teljesitési igéretet e sajatos személy irdnyaban
teszi.18

2.2. Papirpénz elmélet

Az elmélet csirdja az az Anglidban mar a
XVIl. szdzadtél kezdve uralkodé allaspont,
hogy a valtékotelezettség szorosan kapcsold-
dik a valtolevél sorsahoz. Ez az Un. banking,
vagy currency elmélet, mely szerint a valtd

13 Keresztes, 12. 1.

14 ZHR 28, 10. 1.

15 Wechselrecht, 1878, 416. I.

16 Die rechtliche Natur der Inhaberpapere 1857, 11. L.

17 Az elmélet 5 képviselGi Farster, lhering, Sohm,
Schwerin. Hivatkozasokat ldsd Keresztes 8. |j.

18 g, Keresztes, 13. |.
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jogi természetére nézve azonos a bankjegy-
gyel.19 ‘

1839-ben Lipcsében jelent meg Karl Einert
.Das Wechselrecht nach dem Bediirfniss des
Wechselgeschdft im XIX. Jahrhundert’ c.
munkaja, melynek lényege, hogy tagadja a
valté szerz6déses voltat. A viltdkotelezettség
kizarélag a kidllitbnak a nagykozonséggel
szemben megtett egyoldal( és absztrakt fize-
tési igéretén nyugszik: a valté a kereskeddk
papirpénze.

A valté bevaltasat kiallitoja éppugy igéri,
mint a pénzét az allam. A valtd ugyan okirat,
de ezen min8sége csak eszkdz ahhoz, hogy
papirpénziil szolgdlhasson. A valtéokirat az
igéret hordozdja, az igéretbdl eredd jog pedig
dologbani jog. Az elmélet magva az az allitas,
hogy a valté - mint a bankjegy - fizetési cé-
lokra hasznalt és meghatarozott pénzésszeg-
rél szo6l6 absztrakt értékpapir, és nem szer-
z6dés.

Einert papirpénzelmélete mar megjelenése-
kor nagy vihart kavart. A kritika elsésorban
ugy szolt, hogy a valté nem igazi papirpénz,
mert csak a bevaltas feltétele mellett bir tér-
leszté hatallyal, nem fizetést (solutio), hanem
csak fizetés helyetti adast (datio in solutum)
jelent. Az elmélet valéban nem nyljt jogaszi-
lag megnyugtaté magyarazatot. A valtdé 6
rendeltetése a bevdltas, a pénzé az értékkép-
viselet. A valté forgalma (j és ] kotelezettsé-
geket hoz létre, nem igy a pénzé. A papirpénz
bevaltasit az allam nem igéri, hanem fizetési
eszkozzé teszi azt, a valtét pedig mindenki
sajat akaratdbél fogadja el. A valt6 nem to-
megpapir, hanem egyéni sziikségletek hozzak
létre. A pénz el6z6 birtokosai nem felelések a
késSbbieknek, mint a valténal.20

2.3. Formatény elmélet

A formatény-elmélet kidolgozdja Liebe?!, aki
a valtd kotelmi jogi természetét hangsilyoz-
za, s elmélete ennyiben koéz6s Thdl tedrija-
val. Liebe a valtékotelezettség formalis alapjat
és az alapul fekvé viszonytél vald fiiggetlen-
ségét a stipuldcio analdgidjaval magyarazta: a
valté joghatasa is a formahoz van kétve, mint
a romai formalugyleteknél, fliggetleniil a felek
akaratatol és az alapul fekvé ugylettél. A f6
hangsulyt tehat a valté alakjara helyezi, mely-

19 Chalmers, Digest of the law of Bills of exchange etc.,
London 1903. Introduction XIV.: “the english theory
may be called the Banking or Currency theory', to-
vabba McLeod, Theory and practice of banking, Lon-
don 1879.

20 V6. Nagy, 45. L.

21 Liebe elméletét eldszér az altala szerkesztett
braunschweigi  valtétérvény-javaslat  indoklasaban
(1843), majd 1848-ban névteleniil kiadott "Die Allg.
Deutsche Wechselordnung mit  Einleitung und
Erlduterungen” cimld munkaiban ismertette.
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nek alapjan a valto kiallitéja minden késébbi
valtobirtokos irant is felels.

Liebe és Thol Einert elméletét fejlesztették
tovabb gy, hogy a valtokotelezettség szar-
mazdsat kotelmi jogi alapokon kivantak
megindokolni. Ez oda vezetett, hogy minél
inkabb igyekeztek kifejteni a valto jogi termé-
szetét, annal inkabb hattérbe szorult naluk a
valtd értékpapir jellege, és annak dologi jogi
vonatkozasai. Ebbél a szempontbol Einerthez
képest nem haladast, hanem visszaesést je-
lentettek. A formatény elmélet helyesen emeli
ki a format, azonban ez nem old meg min-
dent: nem tudja megmagyarazni az lgylet lét-
rejottét, a szerz6déstél vald kiilldnbségét. 22

2.4. Kredcios elmélet

A szerz6déses elmélet legnagyobb vetélytar-
sanak a kreacios elmélet bizonyult. A kreaci-
6s, vagy egyoldali irasbeli igéret elmélet
megalapitéjanak Kuntze-t tekintjiilk.23 Azon
kijelentése nyoman nevezzik kreadcios elmé-
letnek, hogy a kidllité a valtokotelezettséget
egyoldalian teremti, kredlja. A valtokotele-
zettség teljes létrejottéhez tehat a valto kialli-
tasan felil az adds részérél mas cselekmény
nem sziikséges. A kiallitas elfogadasra nem
szoruld egyoldala jogligylet, amihez hasonlét
a maganjog mas teriletein is ismer; ilyen pl. a
végrendelet, alapitvanyrendelés.?* Az érték-
papirba foglalt kotelezettség hatdlyba 1épésé-
hez az elmélet szerint az sziikséges, hogy a
valtd a jogosult hitelezé birtokaba jusson. En-
nek moédja azonban a kotelezettség |étrejotté-
re nézve k6zombos. A kiallité akkor is kote-
lezve lesz, ha a papir akarata nélkil, vagy an-
nak ellenére jut a hitelez8 birtokiba.?> A hi-
telez6i minGség megszerzésére nézve azon-
ban az elmélet nem egységes. Ennek megfe-
leléen megkiilonboztetjik a kovetkezd néze-
teket.

1. A kibocsdtdsi (emisszios) elmélet képvi-
selSi (Gierke, Gengler, Kohler) szerint a valtd
kiallitdsan felul arra is szlkség van, hogy a
valté a nyilatkozattevé akaratabol keriljon a
valtébirtokoshoz. Eszerint tehat mindaddig,
amig a papir a kibocsato kezében van, a val-
tokotelezettség nem hatalyos.

2. Lehmann?® nevéhez a tulgjdon-

megszerzési elmélet flizédik, mely szerint a
papir kiallitdsan fellil a kibocsaténak a valtot a

22 Nagy, 46. |.

23 Kuntze, Die Lehre von den Inhaberpapieren ..., Leipzig
1857. Meg kell jegyezni, hogy a felismerés Einert ér-
deme, s a gondolat mar kovetGjénél, Brauemél je-
lentkezik.

24 Keresztes, 14. |
25 Vé. Nagy Ferenc,51. |.; Bozéky (id. mi 113, és k. |.)
Nagy Ferenc ezen allitasaval kiilénésen vitazik.

26 Lehmann, H. O. Zur Theorie der Wertpapiere, Marburg
1890.
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valtébirtokosra at kell ruhaznia, illetve az elsé
papirbirtokosnak a papir tulajdonat a kibocsa-
totol, vagy annak kdzremiikddésével meg kell
szereznie.

A Lehmann altal feldllitott tulajdon-
megszerzési elmélethez hasonléan a kreacios
elméletet kiegészité nézeteknek van egy saja-
tos csoportja, mely arra helyezi a hangsulyt,
hogy a valtot egy a kiallitotol kilonbozd sze-
mély megszerezze. A megszerzés modjat és
tartalmat illetéen az alabbi megoldasok ki-
l6bnb6ztetheték meg.

a) A johiszemiiségi elmélet?? (Griinhut, Sta-
ub, Cohn) szerint k6zdmbos, hogy az érték-
papir hogyan kerilt a johiszem( és alakilag
igazolt valtébirtokoshoz. Ha a véltébirtokos
jogcime érvényes és az johiszemt volt, akkor
még a jogeldd elsé valtébirtokos rosszhisze-
muiisége esetén is megszerzi a valtoba foglalt
jogot.

b) A tulajdonosi elmélet (Adler, Carlin, Ran-
da, Canstein) a papir feletti tulajdonjog meg-
szerzését kivanja meg, mely az ing6 dolgok
feletti tulajdonszerzés szabalyai szerint mehet
végbe. A valtohitelez6i mindség a valté tulaj-
donihoz van kotve.28

) A detentio-elmélet’® szerint azon feliil,
hogy a hitelezé forgatmanyosként vagy hite-
lez6ként igazolva van, a valté puszta biralasa
is elegendé a jogszerzéshez.

d) A kiaddsi elmélet?0 képvisel6i (Jolly,
Stobbe) azt hirdették, hogy nem szlikséges
szerz6déses atadas-atvétel a kiallité és a hi-
telezd kozott, de a valto kidllitasa sem ele-
gendd az ados részérél. Sziikség van arra is,
hogy a valté az 6 tényével vagy akarataval
jusson mas kezébe, azaz adja ki (emissio). Az
atadas megtorténte mellett ezen elmélet hivei
szerint is vélelem &ll fenn, tehat annak hia-
nyat, mint kifogast szintén a kialliténak kell
bizonyitania. A kiilonbség a szerzddéses el-
mélettél tehat csak annyi, hogy a valtdé meg-
szerzbjének nem kell cselekv6képes személy-
nek lenni (lehet kiskord vagy elmebeteg), a
valtokotelezettséget a kiallitas és a kiadas
egyoldali ténye alapjan létrejottnek tekinteni,
még abban az esetben is, ha a kiallito az atvé-
telt megel6z6en meghal.

27 v, Nagy, 53. |.; Keresztes, 14. 1.; Bozoky, 111. és k. |

28 Keresztes, 15. 1.

29 Vb. Nagy hivatkozasait (id. m. 52. |. 19. lj.): Unger,
Inhaberpapiere, 129., 136.l.; Siegel, Das Versprechen
als Verpflichtungsgrund im heutigen Recht, 1873,
111., 115. |; Endemann, Das deutsche
Handelsrecht,402. . miiveire.

30 V6. Nagy, 50. és kk. |.; Bozoky, 112. |.; Keresztes 14.
k. .
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3. Mai elméletek

3.1. Kredcios elmélet

A kredcios elmélet szamos problémat vet fel.
Ha a kiallitast egyoldall, elfogadasra nem
szoruld teljesitési igéretként fogjuk fel, akkor
a kialliténak a kiallitas pillanataban cselekvs-
képesnek kell lennie, killénben a kételezett-
ségvallaldis  orvosolhatatlanul ~ semmis.3!
Ugyanez vonatkozik az alképviselére is. To-
vabbi probléma, hogy az elmélet alapjan akar
a tolvaj vagy a papir megtalaléja is megsze-
rezné az abba foglalt jogot. Ezek a kévetkez-
mények azonban elviselhetetlenek a forgalom
biztonsaga szempontjabol. A kreacios elmélet
ellen sz6l a Var. 29. § (1) bek. els6 mondata
is, mely szerint ha a cimzett a valtéra irt elfo-
gadasat a valto visszaadasa el6tt kitorolte, ez
az elfogadds megtagadasanak szamit. A kialli-
tadson kivill sziikség van tehat egyéb tényal-
laselemre is (lasd a fent felsorolt elméletvalto-
zatokat). Ezek azonban minél alkalmasabbak
a forgalom koévetelményeinek megfelelé meg-
oldasra, annal messzebb keriilnek a kotele-
zettséget konstitutiv moédon megalapozé kre-
aci6 gondolatatél. Mindezért a probléma
megoldasakor a modern jogtudomany a XIX.
szdzadban uralkodd kreacios elmélettsl elté-
r6en ma a szerz6déses elméletbdl indul ki.

3.2. Szerzbdéses elmélet

A szerz6déses elmélet hivei a sziikséges, de
nem elegendé kiallitas (alairasi aktus) mellett
egy érvényes Un. atadasi szerzGdést
(Begebungsvertrag) is megkivannak. Az ados
kotelezettsége ajanlat és elfogadas
(szerz6dés) révén jon létre, mely a papir at-
adasaban és atvételében jelenik meg. E mo-
gott pedig a felek szerz6déses akaratanak kell
jelen lennie. A kiadasi szerz6dés dologi jogi
funkcidja az értékpapir tulajdonjoganak atru-
hazasa, mig kotelmi jogi jelentsége, hogy
megalapozza a papir kidllitéjanak kotelezett-
ségét. A vilté elfogadas végetti bemutatasa
esetén az kiadasi szerz6dés nem a papir tu-
lajdonjoganak atruhazasara, hanem az elfo-
gadé kotelezettségének megalapozasara ira-
nyul.32

Mindezek alapjan nyilvanvalé, hogy a szer-
zG6déses elmélet kikiisz6boli a kreacios elmé-
let hidnyossagait. CselekvGképtelen személy
altal kidllitott valtd esetén lehetSség van a
képvisel6 jovahagyasara, a tolvaj nem szerez-
het jogot a papiron. Hianyz6 vagy semmis ki-
adasi szerz6dés esetén a valtd megszerzgje
nem szerez jogot.33

31 V6. Brox, Hans, Handels- und Wertpapierrecht, Miin-
chen 1993, 281. és k. I.

32 Martinek, 190. I.

33 Brox, 283. 1.
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A szerzGdéses elmélet nagy hibaja azonban,
hogy a valtékotelezettség keletkezését a val-
ton kivali tényhez koéti, ami egyrészt ellentét-
ben all azzal, hogy a valtdkotelezettség a val-
télevélbdSl szarmazik, masrészt a valtoforga-
lomra is hatranyos, mert a valtdé megszerzgjé-
tél olyan tény ismeretét koveteli, mely nyilva-
nosan nem ellenérizhet6.34 Ha a valté szer-
z6dések lancolatat igazolé okirat, az
obligationis causa civilis bizonyitasa nehéz-
kes, néha lehetetlen. Méltanytalan a valtook-
irat késébbi johiszem(i megszerzdivel szem-
ben, hogy a hidnyzo szerz6déslanc miatt nem
szerezhetnek jogot. Ezért sziikség van az el-
mélet kiegészitésére.

3.3. Jogladtszat elmélet

Sem a szerzb6déses, sem a kreacids elmélet
nem tudja tehat maradéktalanul megmagya-
razni a valtokotelezettség jogi természetét,
mindkét felfogassal szemben hozhaték fel
kifogasok. Megnyugtatdé magyardzatot ezért
nem lehet csak az egyik felfogédsra tdmaszko-
doé tedria segitségével adni. Koztes megoldas-
ként sziiletett elsGsorban Ernst Jacobi és Her-
bert Meyer tollabdl a jogldtszat elmélet.

Alapjaul a szerzédéses elmélet szolgél, me-
lyet azonban a valté forgalomképessége ér-
dekében médositani kell a ,felrohatéan keltett
joglatszatért valo felelGsség elvével”. Ha a ki-
adasi szerz6dés érvénytelensége esetén
szembeadllitjuk egymassal a kiallitd és a jéhi-
szem( forgatmanyos érdekeit, ez utdbbi tinik
védelemre érdemesebbnek.35 A papir kialli-
toja alairasaval egy ,kiilsd tényallast” hoz lét-
re, melyre a papir jéhiszem({ megszerzgje ha-
gyatkozhat. Az alairt okirat azt az alairassal
felréhatéan keltett latszatot hordozza, hogy
az irdsbafoglalt jog hiba nélkil fennall. Ezért a
joglatszatért a kiallitonak helyt kell allnia. Fe-
lel6ssége vétkességtdl fliggetlen, de nem tisz-
ta kauzalis felelésség, kiegésziil a beszamit-
hat6sagi elemmel.36

Kivételesen tehat a hianyz6 kiadasi szerzd-
dést pétolhatja annak latszata is: a forgatma-
nyos jogosultsaga fennall a kiallité és az in-
tézvényes kozti kiadasi szerzddés hidnya
(hibaja) esetén is, ha a kiallité a joglatszatot
alairasaval felr6hatéan okozta, és a forgatma-
nyos az irasba foglalt jog fennalliasa tekinte-
tében jéhiszemii. 37

A joglatszat-elv nagyon lényeges a forgalom
biztonsaga szempontjabél, mint ahogy azt
praeter legem kifejlédott intézmények (pl. lat-
szat-meghatalmazas, latszattarsasag) mutat-

34 Nagy, 53. .
35 Brox, 283. 1.
36 Baumbach/Hefermehl, 17. .
37 Brox, 284. .
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jak.38 Az elmélet szamara - a kreacios elmé-
lettel szemben - magatdl értet6dd, hogy csak
a jog Ugyleti megszerzgjét, és nem mast (pl.
tolvajt, megtalalét) részesiti védelemben.
Ugyanigy nem okoz nehézséget az sem, ha
mar a kiallitasi aktus hibas, mert az elmélet a
felelGsségi viszonyokat nem egy jogiigylethdl,
hanem egy bizalmi tényallasbél, azaz egy re-
alaktusbé! vezeti le. A joglatszat elmélet
azonban nem csak a kreaciés tan, hanem a
szerz6déses elméletnek is kivald kiegészitdje.
A valtokotelezettség hibatlan keletkezésére
nézve még van értelme a kredciés-
szerz6déses vitdnak, a hibas aktus tekinteté-
ben azonban csak joglatszat elmélet képes
megnyugtaté megoldast adni.

Ha tehat valaki elfogad egy ra intézvényezett
valtét, bar elfogadasat nem tekinti végleges-
nek, és a valtéokiratot gondatlanul el6hagyja,
akkor az alairt okirat azt a joglatszatot ala-
pozza meg, hogy a benne foglalt jog hiba
nélkil létrejott. Az elfogadd ezt a joglatszatot
aldirasaval és a papir gondatlan el6hagyasaval
felrohatéan hozza létre, az altala keltett jog-
latszatért felelnie kell. Az elfogado a valté jo-
hiszemi jogligyleti megszerzgjével szemben
az elfogadas altal felr6hatéan okozott joglat-
szat kovetkeztében érvényes valtokotelezett-
séget vallal.

4, Kovetkeztetések

A konstitutiv értékpapirokbol szarmazé ko-
vetelés létrejottének problematikdja kétféle
modon oldhato fel.

A fent vazolt elméleti eszmefuttatas alapjan
a biréi gyakorlatnak a tudomany segitségére
tamaszkodva ki kellene fejtenie a felréhaté
modon  keltett joglatszat feleldsségi elveit,
melyek modern megoldasa nemcsak az érték-
papirjog, hanem a tarsasagi és a képviseleti
jog tekintetében is kivaléan hasznosithatok.
J6 példaul szolgalhat az osztrak legfelsébb
bir6sag (OGH) itélkezése, melyben a joglat-
szat-elméletet német példa alapjan uralkodd
allaspontta tette.39

Mint lattuk, az értékpapirelméletek kidolgo-
zasara azért volt sziikség, mert bizonyos kér-
déseket a torvény nem szabalyoz. A Ptk. az
értékpapirjog altalanos részének nem tekint-
hetd, de altalanos alapfogalmakat deklaralé
338/A. § (1) bekezdésében ugy fogalmaz,

38 Hueck/Canaris, 33. I

39 OGH SZ 27/152 (1954); SZ 37/21 (1964): ,Aki tudja,
hogy nevében, de akarata nélkiil egy valtot allitottak
ki, koteles az ellene szd6i6 latszatot elszamol-
ni,amennyiben harmadik személyek emiatt kart szen-
vedhetnek, ellenkezd esetben (gy kell tekinteni,
mintha beleegyezésével irtak volna ald." Kozli Roth,
Grundrif des Osterreichischen Wertpapierrecht, Wien
1988, 16. [. Sajat forditas. Németorszagban lasd BGH
Wertpapier-Mitteilungen, 1973, 66. |., és 1971, 744. |.
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hogy a pénzkovetelésrél szo6lo értékpapir ki-
allitoja (kibocsatdja) feltétlen és egyoldali ko-
telezettséget vallal arra, hogy 6 maga vagy az
értékpapirban megnevezett mas személy az
értékpapir ellenében meghatarozott pénzosz-
szeget szolgaltat az értékpapir jogosultjanak.
A megfogalmazasbél Ggy tlinhet, mintha a
jogalkotd az (1) bekezdést a kreacids elmélet
alapjan fogalmazta volna meg, s hangsulyt
egyediil a kiallitas aktusara helyezte volna,
amit a kotelezettség egyoldal(i és feltétlen
vallalasa is igazolni latszik. Fent azonban mar
lattuk, hogy a ma mar alig képviselt kreacios
elmélet milyen hatranyos kovetkezményekkel
jar az értékpapir forgalomképessége és a for-
galom biztonsaga szempontjabdl. Az idézett
rendelkezés célja amigy sem az volt, hogy
rendezze az értékpapirelméletek kozti vitat,
hanem hogy meghatdrozza az értékpapir tor-
vényes fogalmat. Ennek soran a feltétlen ko-
telezettségvallalds pusztan annyit jelent, hogy
a papir ,magdban hordozza a pénzdsszeg
megdfizetésének koévetelésére valé jogot min-
den tovabbi feltétel nélkiil”.40 A 338/A. §
megfogalmazasa nem zarja ki tehat, hogy
valamely hazai birdsdg itéletében kilfoldi pél-
dak alapjan a joglatszatelmélettel médositott
szerz6déses elméletet tegye ddntése alapjava.
A masik megoldas az értékpapirjog
Gjrakodifikacioja jelentené. A Ptk.-t a magdan-
szféra és a gazdasag atfogdé kodexévé tevd
jogalkotasi koncepcioba jol illeszkedne az ér-
tékpapirjognak a svajci Obligationsrechtben
megvalésitott egyedulalléan modern
kodifikaciéjahoz hasonlé szabdlyozasa. A
modositott OR egy csapasra feleslegessé tette
az értékpapir-elméletek polémiajat; a torvény
maga hatarozza meg, hogyan jon létre kote-
lezettség az értékpapirb6l.41 Hasonlo &tfogo
szabalyozas szlikséges volna az értékpapirjog
amugy is idészer( reformja soran. Ez persze
nem jelenti azt, hogy ne volna indokolt biré-
sagaink allasfoglalasa, kiildnosen a
joglatszatelmélet vonatkozasaban.

40 Zoltdn Odén, in: A polgéri térvénykényv magyarazata
l., Budapest 1993., 829. .

41 Vo6 pl. 966. §-t. Az (1) bekezdés szerint az adds csak
az okirat kiadasa ellenében koteles teljesiteni. A (2)
bekezdés alapjan az adés akkor szabadul az okirat al-
tal igazolt hitelez6nek esedékességkor véghezvitt
teljesités altal, ha rosszhiszem(iség vagy sulyos gon-
datlansag nem terheli. Rehbinder/Zih, Schweizerische
Gesetze, Miinchen 1993., 308. [., sajat forditas. Lasd
még Guhl, Theo, Das schweizerische Obli-
gationsrecht, Zirich 1991., 799. I.




