Modosito javaslat

Cél: a befektetett vagyont nem kell szamitani a cégérték meghatdarozdasakor, és a befektetési
kor ara nem haszndlhato az értékeléshez

Kiegészité javaslat tovabbi célja: a startupban fenndllo részesedés feltételhez kotott
mentessége az adoalap megallapitasakor

Altaldnos javaslatok — a startupokon tiil minden tdrsasdgra vonatkozé pontositisok

1. Uj fogalmakat ajanlunk a tervezetbe, a befektetés, a mindsitett befektetd, a
mindsitett finanszirozasi kor és a startup esetében

,befektetés: a gazdasagi tarsasag részére a tarsasagtol, annak tagjaitol és e tagok a Polgari
Torvénykonyvrol szolo 2013. évi V. térvény (a tovabbiakban: Ptk.) szerinti hozzatartoz6itol az
e torvény szerint fiiggetlen személy altal a tarsasagban torténd részesedésszerzésével vagy
részesedésének novelésével dsszefliggésben pénzben teljesitett vagyoni hozzajarulas, amelyet
a tarsasag — a miikodésére irdnyadd jog szerinti elnevezésétdl és elszdmoldsi modjatol
fiiggetleniil — sajat tokéjében mutat ki, ideértve a fliggetlen személy altal pénzben nyujtott
koleson vagy mas finanszirozasi eszkdz, igy kiilondsen az atvaltoztathatod koleson — ideértve a
convertible loan megallapodast is — vagy a jovébeni részesedésre vonatkozd megallapodas
részesedéssé alakitasakor a sajat tokében kimutatott osszeget is; a fliggetlenség megitélésekor
figyelmen kiviil kell hagyni a befektetdnek a tarsasaggal a korabbi befektetése alapjan fennalld
kapcsolatat;”

,minositett befekteté: az Eurdpai Unid vagy az OECD valamely tagallamaban székhellyel
rendelkezd, a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk
végezhetd tevékenységek szabalyairdl szolo 2007. évi CXXXVIIL. torvény 48. § (1) bekezdése
szerinti szakmai tigyfélnek mindsiilé befektetd;”

,minositett finanszirozasi kor: az a befektetés, amelynek keretében egy vagy tobb mindsitett
befektetd egyiittesen legalabb 10 szazalékos részesedést szerzett, vagy legaldbb 1 millio
eurénak megfeleld forintdsszeget teljesitett;”

»Startup: az a gazdasagi tarsasag, amely

a) elso befektetésben részesiilésétol a targyév utolso napjaig legfeljebb 20 év telt el,

b) az elsé befektetést megel6zd utolsd lezart iizleti évében arbevétele és sajat tokéje
egyarant 100 milli6 forint alatt maradt,

¢) részesedéseit szabalyozott piacon nem jegyzik, és azokkal szabalyozott piacon kiviil
sem kereskednek rendszeresen,

d) az utolsé lezart lizleti évi beszamolo mérlegfordulonapjat megel6zd 6t tizleti évben
mindsitett finanszirozasi kort zart,

e) az elsd befektetést kovetden tagjai, e tagok Ptk. 8:1. § (1) bekezdés 2. pontja szerinti
hozzatartozoi, valamint a tagoktdl e torvény szerint nem fiiggetlen személyek részére
osztalékot, osztalékeldleget nem fizetett, a toke leszallitdsdval vagy sajat részesedés ellenérték
fejében torténd megszerzésével vagyont nem adott ki, és résziikre a tagsagi jogviszonyra
tekintettel mas vagyoni juttatast sem teljesitett, ide nem értve



ea) a munkaltatdi kolcsont és a szokasos piaci feltételek mellett nyujtott
kolcsont,

eb) a tag éltal nyujtott kolcson visszafizetését ¢s kamatat, illetve a potbefizetés
visszafizetését,

ec) ajovobeni kdzremiikodéstol fliggd visszavasarlasi jog alapjan a részesedésért
eredetileg teljesitett ellenértéket meg nem haladé aron torténd visszavasarlast, és

f) az utolsd lezart iizleti évi beszdmoldja szerint ingatlanjainak ¢&s tarsasagi

részesedéseinek egylittes értéke nem haladja meg eszkozei értékének 25 szadzalékat; e
szamitasnal nem kell figyelembe venni

fa) a sajat gazdasagi tevékenysége céljara hasznalt ingatlant, igy kiilondsen az
irodat, a laboratoriumot, a raktart, a gyarto- vagy egyéb telephelyet, vegyes haszndlat esetén az
ingatlan sajat hasznalati részét, valamint

fb) a legalabb 50 szazalékban tulajdonolt olyan lednyvallalatban fennalld
részesedést, amelynek ingatlanjai — a sajat gazdasagi tevékenysége céljara hasznalt ingatlan
kivételével — és tarsasagi részesedései egylittes értéke nem haladja meg eszkozei értékének 25
szazalékat;”

11. A 2. § jelenlegi szovege (1) bekezdéssé valik, és a kovetkezd (2) és (3) bekezdéssel
javasoljuk kiegésziteni:

»(2) Az (1) bekezdés [startup értelmez6 rendelkezés pontjanak szadma] pont a), b), d) és
e) alpontjanak alkalmazasaban, valamint az els6 befektetés idopontjanak megallapitasakor

a) atalakulassal, egyesiiléssel vagy szétvalassal 1étrejott tarsasag esetén a jogeldd és a
jogutod,

b) ha a tarsasag tagjai a tarsasagban fennallo részesedésiiket mas tarsasagban fennallo
részesedésiik atruhazéasa ellenében szerezték meg, €s a tarsasdg ezaltal a masik tarsasdgban
legalabb 50 szdzalékos részesedést szerzett, a tarsasag és a masik tarsasag

adatait, befektetéseit €s mindsitett finanszirozasi koreit egyiittesen kell figyelembe venni.

(3) A (2) bekezdés b) pont szerinti esetben a [startup értelmezd rendelkezés pontjanak
szama] pont c) alpontjaban foglalt feltételnek mindkét tarsasagnak meg kell felelnie.”

I1I. A VI. fejezetet javasoljuk kiegésziteni az 1. alcimet kdvetden a kovetkezd 1y 2.
alcimmel és az azt koveté uj 13. §-al; természetesen ez valamennyi tovabbi §
atszamozasaval jar, javaslatunkban a § hivatkozasok, a kovethetdség érdekében a
torvényjavaslat szerinti szamozast kovetik.

,»2. A startupban fennalld tarsasagi részesedés szamitott értéke
13. §

(1) A startupnak mindsiil6é gazdasagi tarsasagban fennalld tarsasagi részesedés szamitott
értékét e torvény rendelkezéseinek az e §-ban foglalt eltérésekkel torténd alkalmazaséaval kell
meghatarozni.

(2) Az 1. melléklet szerinti sajat tokét (ST) csokkenteni kell az elsé befektetés oOta
teljesitett befektetések dsszegével; az igy csokkentett sajat toke nem lehet negativ. Az 500 millié



forintos értékhatart az 1. mellékletben és a 30. § (1) bekezdésében is a csokkentett sajat tOkére
kell alkalmazni, az 1. melléklet III. pontja szerinti, a sajat tOke 25 szézalé¢kdra vonatkozo
feltételt azonban a csokkentés nélkiili sajat téke alapjan kell vizsgalni.

(3) A befektetést megeldzden vagy annak érdekében készitett tarsasdgértékelés és a
befektetés soran alkalmazott jegyzési érték a szamitott érték meghatarozasakor — ideértve a 10.
§-t,a 12. § (4) és (8) bekezdését, valamint az 1. melléklet IV. ¢) és V. ¢) pontjat is — nem vehetd
figyelembe. Valamely részesedési osztaly kibocsatasi vagy atruhazasi ara mas osztalyba tartozo
részesedés értékének meghatarozasakor nem veheto figyelembe.

(4) A 12. § (8) bekezdése szerinti cégértékelés csak akkor kotelezd, ha a rejtett tartalék
megallapitasa az 1. melléklet I'V. b) pontja alapjan sziikséges.

(5) Ha a részesedés a targyév utols6 napjan az adodalany jovobeni kozremiikodésétol
fiiggden ingyenes elvesztés vagy elére meghatarozott aron torténd visszavasarlasi kotelezettség
alatt all, szamitott értéke a korlatozas fennallasaig nem haladhatja meg a visszavasarlasi arat;
ingyenes elvesztés esetén szamitott értéke nulla.

(6) A részesedéshez a létesitd okirat vagy a tarsasdg miikddésére iranyadd jog alapjan
kapcsolodo atvaltasi, elsObbségi vagy mas tagsagi jog nem mindsiil az e torvény szerinti opcios
jognak; értékét a részesedés szamitott értékében kell figyelembe venni.

(7) Eltérd vagyoni jogokat biztositod részesedési osztalyok esetén az 1. melléklet szerinti
tulajdoni hanyadként az addalanyt a sajat to0kébdl a targyév utolsé napjan fennalld feltételek
szerint megilletd részesedés aranyat kell figyelembe venni; e szdmitasndl a likvidacios
els6bbséget figyelmen kiviil kell hagyni, és az 1. melléklet IV. f) pontja nem alkalmazhato.

(8) A 12. § (4) bekezdése szerinti cégérték csak az addalany valasztisa szerint vehetd
figyelembe; a 12. § (4) bekezdés b) pontjaban felsorolt jogok és kotelezettségek fennallasa

onmagaban nem teszi alkalmatlanné az 1. mellékletben foglaltakat.

(9) A startupban fennalld részesedés megszerzésére jogositd opcids jog szdmitott értéke a
23. § (4) bekezdése szerinti belso érték.”

V. A jelenlegi 27. § (2) bekezdését a kovetkezd szovegrésszel javasoljuk kiegésziteni

»27. § (2) Ha az addalany az ingatlan szamitott értékének meghatdrozasa soran a 19. §
szerint megallapitott forgalmi értéket, vagy a tarsasdgi részesedés szamitott értékének
meghatarozasa soran a 12. § (4) vagy (8) bekezdése szerinti cégértéket alkalmazza, és az
allami ad6- és vamhatosag ellendrzés soran a szamitott értéket ennél magasabb Osszegben
allapitja meg, az ebbdl eredd adohiany utan adobirsag, késedelmi potlék nem allapithatdo meg,
feltéve, hogy

a) az értékbecslés, illetve a cégértékelés megfelelt az e torvényben meghatdrozott
tartalmi és modszertani kovetelményeknek, és

b) az addalany az értékeléshez sziikséges, altala ismert adatokat és koriilményeket teljes
kortien és a valdsagnak megfelelden az értékeld rendelkezésére bocsatotta, és az értékelés
eredményét nem befolyasolta megtéveszté modon.”



V. Kiegészitd javaslat — a startupban fennallo részesedés feltételhez kotott mentessége
az addalap megallapitasakor

A 6. §-t a kovetkezd (6)—(10) bekezdéssel javasoljuk kiegésziteni.

,»(6) Az addalap megéllapitasakor nem kell figyelembe venni a startupban fennallé azon
tarsasagi részesedést, amelyet az addalany

a) alapitoként,

b) a startup elsé mindsitett finanszirozasi korét megeldzden, visszterhes atruhdzasnak
nem mindsiilé modon, vagy

¢) munkavallaldi, illetve vezetdi részesedési program keretében

szerzett, valamint az ilyen részesedés megszerzésére jogositd opcios jogat, ha a (7) bekezdésben
foglalt feltétel teljestil.

(7) A (6) bekezdés akkor alkalmazhatd, ha a startupnak — a legalabb 50 szdzalékban
tulajdonolt leanyvallalataival egyiitt, a kozottiik 1évé tigyletek kiszlirésével — az utolso lezart
iizleti évében elért arbevétele vagy munkavallaldinak atlagos 1étszdma tobb mint 20 szazalékkal
meghaladja az azt két évvel megel6z0 iizleti év arbevételét, illetve munkavallaldinak atlagos
1étszamat. E feltételt az elsd befektetést kovetd elsd két targyévben nem kell vizsgalni.

(8) Ha a startupban fennalld részesedést nem az addalany, hanem az adodalany altal
kozvetleniil vagy kdzvetve tulajdonolt tarsasag szerezte a (6) bekezdés a) vagy b) pontjaban
meghatdrozott modon, az addalanynak e tarsasdgban fennalld részesedése szdmitott értékének
meghatdrozasakor — igy kiilondsen a rejtett tartalék szdmitdsakor — a startupban fennalld
részesedést a (7) bekezdés szerinti targyévekben konyv szerinti értéken kell figyelembe venni.

(9) A (6) és a (8) bekezdéstdl eltérden az e bekezdések szerinti részesedést a startup utolso
lezart lizleti évi beszamoldja szerinti pénzeszkozei, értékpapirjai és altala nyujtott kdlcsonei
egyiittes értékébdl az e beszamold mérlegfordulonapjat megeldzé harom tizleti évben teljesitett
befektetések Osszegét meghaladd résznek a részesedésre jutd Osszegével, de legfeljebb a
részesedés (6)—(8) bekezdés alkalmazasa nélkiill megallapitott szamitott értékével kell
figyelembe venni. E bekezdés alkalmazasaban a startup eszkozeihez hozza kell szamitani a
legalabb 50 széazalékban tulajdonolt leanyvallalatainak ilyen eszkozeit a tulajdoni hanyad
aranyaban.

(10) A (6) bekezdést —a (7) és a (9) bekezdés alkalmazasa nélkiil — kell alkalmazni arra a
szabalyozott piacon nem jegyzett, és azon kiviil sem rendszeresen kereskedett tarsasagi
részesedésre is, amelyet az addalany a (6) bekezdés szerinti részesedése atruhdzasanak
ellenértékeként szerzett, mindaddig, amig azt el nem idegeniti, szabalyozott piacra nem vezetik
be, vagy utina osztalékot nem kap, de legfeljebb az atruhdzast kovetd 6t targyévben.”

VL Altalanos javaslatok — a startupokon til minden tirsasigra vonatkozo pontositasok

1. A 10. § jelenlegi szovege (1) bekezdéssé valik, és a kovetkezd (2) bekezdéssel
javasoljuk kiegésziteni:

»(2) A tarsasagi részesedés atruhdzasanak feltételtdl fiiggod, a targyév utolsd napjdn még
ki nem fizetett ellenértéke a feltétel bekovetkezéséig nem mindsiil vagyonelemnek.”



2. A 12. § (4) bekezdését a kovetkezok szerint javasoljuk modositani:

»(4) Amennyiben a (3) bekezdés szerinti tarsasagi részesedés vagyoni értékének
meghatarozasdhoz

a) részben vagy egyaltalan nem allnak rendelkezésre lezart lizleti évi beszamoloadatok,
vagy

b) rendelkezésre allnak ugyan a beszamoldadatok, de a részesedést kibocsatd gazdasagi
tarsasdg muiikodési koriilményeiben bekdvetkezett jelentds valtozdsok miatt vagy az érintett
tarsasagi részesedéshez kapcsolodo kiilon szerzddéses jogok és kotelezettségek miatt — igy
kiilondsen, de nem kizarolag forgalomképtelen részesedés, eltérd jogokat biztositd részesedés,
részvényesi megallapodés, opcids szerz6dés esetén — az 1. mellékletben foglaltak nem
alkalmasak a részesedés vagyoni értékének a meghatarozésara,

a tarsasagi részesedés szamitott értékének megallapitdsa soran az adéalany valasztisa szerint
cégértékelési szolgaltatast nvujté fiiggetlen személy altal megallapitott cégérték is
figyvelembe veheto. A b) pontban felsorolt szerzodéses jogok és kotelezettségek fennallisa
onmagaban nem teszi alkalmatlanna az 1. mellékletben foglaltakat.”

3. A 12. § (8) bekezdését a kovetkezOk szerint javasoljuk modositani:

»(8) A kiilfoldi székhelyli gazdasagi tarsasagban fennallo (3) bekezdés szerinti tarsasagi
részesedés szamitott értékének meghatidrozadsa soran a (4)-(7) bekezdésben foglaltaknak
megfeleld cégértékelés szerint megallapitott értéket kell figyelembe venni, amennyiben a rejtett
tartalékok megallapitdsahoz sziikséges adatok a 30. § (2) bekezdése szerint nem dallnak
rendelkezésre. A rejtett tartalékot az adéalany is megallapithatja, ha az ingatlanokat, a
tarsasagi részesedéseket és az értékpapirokat e torvény szerinti szamitott értéken veszi
figyelembe; ilvenkor az 1. melléklet IV. ¢) pontja szerinti konyvvizsgalgi feliilvizsgalat nem

sziikséges.”

4. Az 1. melléklet IV. pontjat a kdvetkez6 f) alponttal javasoljuk kiegésziteni:
[Az L-1II. pont szerinti sajat toke (ST) és adozott eredmény (AE) meghatarozasa soran]

,.f) A likvidacios elsobbséget nem biztosité részesedés értékének meghatarozasakor
a sajat toke (ST) osszegét csokkenteni kell az adoalanytol fiiggetlen befektetoket megilleto
likvidacios elsobbség 6sszegével, legfeljebb az dltaluk ténvlegesen befizetett toke dsszegéig.
A csokkentés eredményeként a sajat toke nem lehet negativ, és nem veheto figyelembe az
az elsobbség, amelyet a tirgyév utolsé napjat koveté egy éven beliil megsziintetnek.”

5. Az 1. melléklet V. ¢) pontjat a kdvetkezok szerint javasoljuk mddositani:
[A vagyoni érték (V) meghatarozasa soran]

,»C) a tarsasdgi részesedés jelentds, 10 szazalékot meghalado, fliggetlen harmadik felek
kozotti értékesitése (dtruhazasa) esetén a vagyoni érték meghatdrozasa soran, az értékesitéstol
szamitott egy évig, az atruhdzasi szerzOdésben meghatarozott tranzakcids ellenérték is
figyelembe vehetd, amennyiben az tiikr6zi az ésszerii €s valdszinii valds piaci értéket. Nem



minosiill e pont szerinti értékesitésnek (atruhazasnak) a tokeemelés keretében torténo
részesedésszerzés.”




INDOKOLAS

ALTALANOS INDOKOLAS

A javaslat célja, hogy a startupban fennalld tarsasagi részesedés utan az adodalany ne a
befektetok altal a tarsasdgba fizetett pénz és a jovObeli varakozdsok alapjan fizessen
vagyonadot. A javaslat a tervezet céljat — a kiemelkedd vagyoni helyzetben megtestesiild
gazdasagi teherbird képesség bevonasat a kozteherviselésbe — €s az értékelési rendszer logikajat
nem érinti.

A javasolt startup-fogalom 6sszhangban van az Eurdpai Bizottsag (EU) 2026/720 ajanlasaval,
amely szintén a korhatarra, a t6zsdei jegyzés hidnyéra, a 20 szazalékos ndvekedésre és a
kockazatit6ke-befektetok kiilonleges kezelésére €pit; a javaslat az innovativ jelleget a fliggetlen
szakmai befektetd részvételével, objektiven ellendrizhetd modon méri.

A tervezet indokolasa szerint az 1. melléklet célja olyan moddszertan, amely a tarsasdgok
szamviteli adataira épiil, egyszerlien alkalmazhatd, tomegesen végrehajthatd, és megfelelden
kozeliti a részesedés valos értékét. Startupok esetében a mddszer ettdl eltérd eredményre vezet.
A startup sajat tokéje jellemzbéen nagyrészt a befektetdk pénzbeli hozzajarulasabol all, igy az
alapito részesedésének szamitott értékét olyan pénz ndveli, amely nem 6t illeti, és amelyet a
tarsasag a miikodésére €s fejlesztésére fordit. Emellett a tervezet nem zarja ki, hogy a 12. § (4)
bekezdése szerinti cégértékelés, illetve az 1. melléklet IV. c) és V. ¢) pontja alapjan a befektetési
kor arabol levezetett érték keriiljon az addalapba.

A befektetési kor ara a befektetoknek kibocsatott részesedés ara, amely jellemzden elsébbségi
jogokkal — igy likvidacios elsObbséggel, higulés elleni védelemmel, vétdjoggal és igazgatdsagi
hellyel — jar, és a jovObeli varakozasokat arazza. Az alapitoi torzsrészesedés gazdasagi értéke
ennél kisebb. A kor utani (post-money) értékelés emellett jellemzéen a még ki nem osztott
munkavallaloi részesedéseket is tartalmazza, az arat pedig az uj befektetdk fizetik meg, nem az
alapitok.

Az alapitdi részesedés a felfutdsi szakaszban jellemzden osztalékot nem fizet, elidegenitési
tilalom, eldvasarlasi jog és befektetéi hozzajaruldsi jogok kotik, és gyakran visszavasarlési
kotelezettség (vesting) terheli. Mas likvid vagyon hidnyaban az adét az addalany csak a
tarsasagbol kivett pénzbdl fizethetné meg. Ezt végsd soron a befekteték pénze fedezné, ehhez
jellemzden befektetdi hozzajarulés kell, és a kivont forras éppen annak a likviditasi eseménynek
(exit) az esélyét csokkenti, amely a vagyont realizalnd. Az exit nem minden esetben kovetkezik
be, az adodalany mégis évekig fizetne adot egy meg nem valdsuld érték utan. Ez a hazai
kockézatitOke-piacra és arra, hogy a tarsasagok Magyarorszagon maradjanak, kedvezdtlen
hatéssal lehet.

Példaként: egy magyar alapitasu, veszteséges startup a legutobbi befektetési korben 25 millid
eurds (post-money) értékelést kapott, sajat tokéje — amely a befektetésekbdl szarmazik — kb. 5
millié eurd. Egy 30 szazalékos alapitoi részesedés értéke a kor ara alapjan 7,5 millié euro, 400
forintos eurdarfolyammal szamolva 3 milliard forint, ami mas vagyon nélkiil is évi 20 milli6
forint adot jelent. Az 1. melléklet képlete szerint (a sajat toke harmada, nulla hozamérték, rejtett
tartalék nélkiil, 30 szdzalékos kisebbségi levonassal) az érték 0,35 milli6 eurd, 140 milli6 forint,
amely teljes egészében a befektetdk pénzébdl adodik. A javasolt 13. § szerint, a befektetés
levonasaval, az érték nulla.



A javaslat a startupot objektiv, ellendrizheté ismérvek alapjan azonositja: fliggetlen,
szabalyozott szakmai befektetd részvételével lezart finanszirozasi kor, a tézsdei jegyzés hianya
¢és korlatozott idétartam. A visszaélés lehetOségét az osztalékfizetési tilalom, az ingatlan- és
részesedésarany korlatja, valamint az atalakulasokra vonatkozé 6sszevondsi szabaly korlatozza.

A javaslat kétszintli. A f6 javaslat nem ad mentességet: a részesedés adokoteles marad, de
értékébdl a befektetett pénz kiesik, és a befektetési kor ara nem hasznalhat6 az értékeléshez. A
kiegészitd javaslat feltételekhez kotott mentességet ad. Ha a mentesség feltételei valamely
targyévben nem teljesiilnek, a 6 javaslat szerinti értékelés érvényesiil.

RESZLETES INDOKOLAS
A 2. §-hoz (uj fogalmak)

A befektetés fogalma csak a fliggetlen személy altal pénzben teljesitett, a sajat t6kében
kimutatott hozzdjarulast foglalja magédban, igy a tagok és hozzatartozoik befizetése nem
mindsiil befektetésnek. A sajat tokén beliili elnevezéstdl és elszamolasi modtol fliggetlen
meghatdrozas a kiilfoldi tarsasagokra is alkalmazhatd. A gyakori finanszirozasi formak, igy az
atvaltoztathatd kolcson — ideértve a convertible loan megallapodast is — és a jovobeni
részesedésre vonatkozd megallapodas a részesedéssé alakitaskor mindsiilnek befektetésnek. A
fliggetlenség megitélésekor a korabbi befektetésbodl eredd kapcsolat figyelmen kiviil marad,
mert a meglévo befektetd késobbi kords befizetése egyébként kiesne a fogalombol.

A mindsitett befektetd fogalma a befektetési vallalkozasokrol és az drutézsdei szolgaltatokrol,
valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl sz616 2007. évi CXXXVIIL. térvény
48. § (1) bekezdése szerinti szakmai tigyfélre épiil. Az Eurdpai Unio és az OECD tagallamaiban
1év0 székhely a kiilfoldi kockéazati toke bevonasat is lefedi. A fliggetlen szakmai befektetd sajat
pénzét kockaztatja, és dontését sajat atvilagitasara alapozza; ezt a tarsasag vagy az alapitd —egy
megrendelt értékeléssel szemben — nem tudja befolyasolni. Ez a visszaélés elleni f6 biztositék.
A mindsitéshez nincs sziikség értékelésre.

A mindsitett finanszirozasi kor fogalma szerinti 10 szdzalé¢kos részesedés vagy 1 millié eurds
Osszeg jelentds, valddi kockézatvallalast jelez, és kizarja a jelképes befektetéssel torténd
mindsitést.

A startup fogalmanak a) pontja szerinti 20 év az elsé befektetéstdl szamit, mert a felfutasi
szakasz a finanszirozéassal kezdddik, és a kutatasigényes adgazatokban kiilondsen hosszu lehet.
Az 1. melléklet III. pontja szerinti, az alapitas lizleti évére és az azt kdvetd két iizleti évre
vonatkoz6 szabaly ezért nem elegendd.

A b) pont szerinti 100 millié forintos arbevételi ¢és sajat toke korlat kizarja, hogy egy mar
meglévo, jelentds vallalkozas egy késobbi befektetéssel startuppa valjon.

A ¢) pont szerinti tézsdei vagy rendszeresen kereskedett részesedés értékelése a 12. § (1)—(2)
bekezdése szerint torténik.

A d) pont szerinti, 6t éven beliili mindsitett finanszirozasi kor igazolja, hogy a tarsasdg ma is
kockézati t6kébol novekszik.



Az e) pont szerinti osztalékfizetési €s vagyonkiadasi tilalom biztositja, hogy csak olyan tarsasag
részesiiljon a kedvezményes szabalyokban, amely nyereségét nem osztja ki; a kivételek
(koleson, potbefizetés visszafizetése, vesting szerinti visszavasarlas legfeljebb az eredeti dron)
nem jelentenek nyereségkivonast.

Az f) pont szerinti 25 szdzalékos korlat kizarja, hogy ingatlan- vagy részesedéstartd tarsasag
vegye igénybe a szabdlyokat; a sajat tevékenységet szolgald ingatlan és a hasonld profila
leanyvallalatban fennall6 részesedés nem szamit bele.

A 2. §(2) és (3) bekezdéséhez

Az 8sszevonasi szabaly megakadalyozza, hogy atalakulassal, egyesiiléssel vagy szétvalassal az
iddkorlat ujrainduljon, vagy egy nagy vallalkozas startupnak mindsiiljon. A (2) bekezdés b)
pontja azt az atszervezést kezeli, amikor az alapitok a tarsasagban fennall6 részesedésiiket egy
— akar kiilfoldi — anyavallalatba viszik. Ilyenkor a két tarsasag adatait egyiitt kell vizsgélni, a
(3) bekezdés szerint pedig a ¢) pont szerinti feltételnek mindkettdnek meg kell felelnie.

Az j 13. §-hoz

Az (1) bekezdés rogziti, hogy a startupban fennallo részesedésre a térvény altaldnos szabalyai
érvényesek, a §-ban foglalt eltérésekkel.

A (2) bekezdés szerint a sajat tokébol le kell vonni az elsd befektetés ota teljesitett
befektetéseket, igy az értékben csak a befektetésen kiviili sajat téke — igy a tagok sajat
hozzajarulasa és a tarsasag felhalmozott eredménye — marad. A nulléas alsé hatéar a veszteséges
évek miatt sziikséges. Az 500 milli6 forintos értékhatar a csokkentett sajat tokére vonatkozik,
hogy a befektetdi pénz egymagaban ne inditsa el a rejtett tartalék szamitasat és a 30. § szerinti
adatszolgaltatast. Az 1. melléklet III. pontja szerinti, a sajat téke 25 szézalé¢kdra vonatkozo
feltétel viszont a csokkentés nélkiili sajat tokén mérendd, kiillonben mér csekély nyereség is
kizarna az Gjonnan alapitott tarsasagokra vonatkozo szabalyt.

A (3) bekezdés kizarja, hogy a befektetési kor ara vagy az ahhoz készitett értékelés barmely
értékelési Uton a szamitott érték alapjaul szolgaljon, és hogy egy részesedési osztaly ara mas
osztalyra atvihet6 legyen.

A (4) bekezdés szerint a 12. § (8) bekezdése szerinti kdtelezd cégértékelés csak ott sziikséges,
ahol a rejtett tartalékot egyébként is meg kell allapitani. Ez elkeriili, hogy kiilfoldi székhelyii
startupban fennalld részesedés esetén akkor is évente cégértékelést kelljen készittetni, ha az 1.
melléklet szerint rejtett tartalékot nem kell megallapitani.

Az (5) bekezdés szerint a meg nem szolgalt, ingyen elveszhetd vagy elére meghatarozott dron
visszavasarolando részesedés értéke nem haladhatja meg a visszavasarlasi arat, mert az
adoalany ennél tobbet nem realizalhat. Az alapitdi részesedés gyakran all ilyen korlatozas
(reverse vesting) alatt: ha az alapitdé a meghatarozott idon beliil tadvozik, a meg nem szolgalt
rész elére meghatarozott aron vagy ingyen elvész.

A (6) bekezdés szerint a részesedéshez kapcsolddo atvaltasi és elsdbbségi jogok a részesedés
részei, nem 0nallo vagyonelemek. Ha a 23. § szerinti opcios jogként is értékelni kellene Oket,
ugyanaz az érték kétszer keriilne az addalapba, ami ellentétes a kétszeres figyelembevétel 1. §-
ban rogzitett tilalmaval.



A (7) bekezdés szerint eltérd jogh részesedési osztalyok esetén a névleges tulajdoni hanyad
helyett az adodalanyt ténylegesen megilletd arany a mérték, igy az eltérd osztalék- és mas
vagyoni jogok a képletben is megjelennek. A likvidacios elsdbbséget e szamitasnal figyelmen
kiviil kell hagyni, mert a befektetdk altal befizetett 6sszeget a (2) bekezdés szerinti levonas mar
kiveszi a sajat t6kébdl; ellenkezd esetben ugyanaz a hatds kétszer csokkentené az értéket.
Ugyanezért startupnal az 1. melléklet IV. f) pontja szerinti levonas sem alkalmazhato.

A (8) bekezdés egyértelmiivé teszi, hogy a 12. § (4) bekezdése szerinti cégértékelés
alkalmazasardl az addalany dont; a tervezet ,,vehetd figyelembe” fordulata ezt nem régziti. Az
ingatlanoknal a 17. § (4) bekezdése hasonldan az addalanyra bizza a 19. § szerinti forgalmi
értek alkalmazasat. Kockazati t6kével finanszirozott tarsasagnal jellemzden van részvényesi
megallapodas, eltérd jogl részesedés €és opcids megallapodas, igy a 12. § (4) bekezdés b)
pontjaban felsorolt koriilmények startupoknal rendszerint fennédllnak. A bekezdés ezért
kimondja, hogy ezek fennallasa Gnmagdban nem teszi alkalmatlanna a képletet, amely a (6) és
a (7) bekezdés alapjan e tarsasdgoknal is alkalmazhato.

A (9) bekezdés a startupban fennalld részesedés megszerzésére jogositd opcids jogot — igy
kiilondsen a munkavallaléi opcidt — a 23. § (4) bekezdése szerinti bels6 értéken értékeli. A 23.
§ (2) bekezdése szerinti piaci érték az opcid alapitdsakor alkalmazott ellenértéken vagy
szakértoi értékelésen alapulhat, amely a befektetési kor arat is tiikrozheti; a belsd érték ezzel
szemben a mogottes részesedés e torvény szerint, a 13. § alkalmazédsaval megéllapitott szamitott
értekeébdl indul ki.

A27. §-hoz

A torvényjavaslat a johiszemii adoalanyt csak a 19. § szerint megallapitott forgalmi érték
alkalmazasa esetén védi az adobirsagtol és a késedelmi potléktol. A cégértékelés ugyanilyen
szakértOi becslés, ezért a 12. § (4) és (8) bekezdése szerinti cégértékre is indokolt kiterjeszteni
ezt a védelmet.

A 6. §-hoz (kiegészito javaslat)

A 16 javaslat az értékelési torzitast sziinteti meg, a kiegészitd javaslat a likviditasi problémat
kezeli. A startupban fennalld részesedés a felfutasi szakaszban jellemzden osztalékot nem hoz
¢s nem értékesithetd, igy mas likvid vagyon hianyaban az ad6 akkor is a tarsasagtol elvont
forrasbol fizetendd, ha az érték helyesen van megallapitva.

A (6) bekezdés szerinti mentesség azokra a szerzési modokra terjed ki, amelyek a startup
finanszirozasat és miikodését szolgaljak: alapitds, az elsé mindsitett finanszirozasi kort
megeldzo, visszterhes atruhdzasnak nem mindsiild szerzés, valamint munkavallaloi és vezetdi
részesedési program. A mentesség az ilyen részesedés megszerzésére jogositd opcids jogra, igy
kiilondsen a munkavallaléi opciodra is kiterjed, mert az opcid értéke a mogottes részesedés
értekébdl adodik. A mas tagtol — a részesedési programon kiviil — visszterhesen megszerzett
részesedés nem mentes.

A (7) bekezdés a mentességet novekedéshez koti: két év alatt tobb mint 20 szazalékkal ndvekvo

arbevételhez vagy létszdmhoz. A 1étszam alternativdja a még arbevétel nélkiili, fejlesztési
szakaszban 1évé tarsasagokat is lefedi; az elsd befektetést kovetd elsd két targyévben nincs
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Osszehasonlitasi alap. Ha a feltétel nem teljesiil, az adott targyévben az 0j 13. § szerinti értékelés
alkalmazando.

A (8) bekezdés szerint a kozvetett tulajdonlas nem vezethet kedvezdtlenebb eredményre, ezért
ha a (7) bekezdés szerinti feltétel teljesiil, a startupban fennall6 részesedés a holdingtarsasag
értekelésében konyv szerinti értéken szerepel, a rejtett tartalék szamitasanal is.

A (9) bekezdés kizarja, hogy a mentesség készpénz adomentes felhalmozésara szolgaljon. Az
utolsd harom flizleti év befektetéseit meghaladd pénzeszkoz, értékpapir és nyljtott kdleson
aranyos része adokoteles marad, legfeljebb a mentesség nélkiili értékig. A lednyvallalatok
eszkozeinek hozzaszamitasa kizarja, hogy a készpénzt lednyvallalatba helyezz¢ék at.

A (10) bekezdés a részvénycserével megvaldsuld exitet kezeli. Ha a startupban fennallo
részesedést nem pénzért, hanem egy masik, nem tézsdei trsasag részesedéséért ruhdzzak at, az
adodalany ugyanugy nem jut likvid vagyonhoz, mint a startup esetében. A mentesség ezért a
cserében kapott részesedésre is kiterjed, de csak addig, amig az pénzz¢ nem valik — elidegenités,
tozsdei bevezetés vagy osztalék esetén megsziinik —, és legfeljebb 6t targyévig. A (7) és a (9)
bekezdés feltételei a megszerzd tarsasagra nem értelmezhetdk, ezért ebben az esetben nem
alkalmazandok.

A V1. ponthoz (altalanos, nem startup-specifikus javaslatok)

A VI. pont javaslatai nem csak a startupokat érintik: a kockazati t6kével vagy magéantdkével
finanszirozott, a startup-fogalomnak meg nem feleld tarsasagoknal is ugyanazok az értékelési
kérdések meriilnek fel.

A 10. § (2) bekezdése szerint a részesedés eladasakor kikotott, jovobeni feltételtol (példaul
teljesitménycéloktol) fiiggd vételarrész a kifizetéséig nem vagyonelem. Az ilyen kdvetelés
bizonytalan, nem értékesithetd, és lehet, hogy soha nem keriil kifizetésre; adoztatasa olyan érték
utan keletkeztetne adot, amely az addalanyhoz esetleg sosem jut el. Kifizetéskor a pénz mar
vagyonelemként adokoteles.

A 12. § (4) bekezdésének modositasa egyértelmiivé teszi, hogy a cégértékelés alkalmazasarol
az addalany dont; a tervezet ,,vehet6 figyelembe” fordulata ezt nem rogziti. Az ingatlanoknal a
17. § (4) bekezdése hasonldan az addalanyra bizza a 19. § szerinti forgalmi érték alkalmazasat.
A b) pontban felsorolt koriilmények — részvényesi megallapodas, eltérd jogokat biztosito
részesedés, opcids szerzodés — a befektetdt bevono tarsasdgoknal jellemzden fennallnak, ezért
ezek dnmagukban nem tehetik alkalmazhatatlanna a képletet.

A 12. § (8) bekezdésének kiegészitése szerint a rejtett tartalék akkor is megéllapithato, ha a
kiilfoldi tarsasagtol nem érkezik a 30. § (2) bekezdése szerinti adatszolgaltatas: az adoalany az
eszkozoket e torvény szerinti szdmitott értéken veheti figyelembe, amit az 1. melléklet IV. ¢)
pontja mar most is lehetdvé tesz. Mivel ilyenkor az értékek a torvény sajat értékelési
szabalyaibol adodnak, a konyvvizsgaloi feliilvizsgalat nem sziikséges. Kiilfoldi anyavallalatnal
a jelentds eszkoz jellemzOen a magyar lednyvallalatban fennallo részesedés, amelynek értéke e
torvény szerint kiszamithato.

Az 1. melléklet IV. f) pontja szerint a likvidacids elsObbséget nem biztositd részesedés

értékelésekor a sajat tokét csokkenteni kell a fiiggetlen befektetoket elsébbséggel megilletd
Osszeggel. Ez a rész a torzsrészesedés tulajdonosa szempontjabol kotelezettség jellegii:
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értékesitéskor 6t csak az ezen feliili érték illeti meg. A levonas legfeljebb a ténylegesen
befizetett tOke dsszegéig terjed, csak fliggetlen befektetdk elsdbbségére vonatkozik, a sajat toke
nem lehet negativ, €s az év végén létrehozott, majd rovid idon beliil megsziintetett elsébbség
nem vehetd figyelembe. Startupnal a 13. § (2) bekezdése a teljes befektetést levonja, ezért ott a
IV. f) pont nem alkalmazando.

Az 1. melléklet V. ¢) pontjadnak kiegészitése egyértelmiivé teszi, hogy a tékeemelés keretében
torténd részesedésszerzés nem atruhazas, igy a befektetési kor ara e pont alapjan sem vehetd
figyelembe. A befektetési korben a befektetd 1), jellemzden elsébbségi jogokkal jard
részesedést jegyez, amelynek ara nem tiikr6zi a meglévo részesedések értékeét.
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