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Absztrakt

Kutatasomban a legnagyobb hazai tarsasagokat veszem géresé ald, amelyek szamos
tulajdonsagukban eltérnek egymastol, azonban ezen tarsasagok tobbségének egyik kozos
jellemzdje az, hogy holdingstruktiraban miikodnek. A holdingban torténé miikodésnek
szamos elonye létezik: Jogi szempontbdl elényt jelenthet az operativ tevékenységet végzé
cég(ek) kozotti kockazatok és felelosségi korok jol elkiilonithetésége.  Adozasi
szempontbél megemlitheté elony az, hogy az ’operativ cég’ altal megtermelt nyereség
osztalék formajaban adémentesen fizetheté ki a holding tarsasag felé. A
holdingstruktira lehetéséget ad az egyes funkciok kozpontositasara is.
Szervezetatalakitasi-értékesitési szempontbdl szintén elényokkel jarhat ez a forma.
Kutatasom ez utobbi elény kihasznalasat kivanja vizsgalni az elemzett cégek kérében, a
holdingstruktiriakon beliili atalakulasi folyamatok megfigyelésével az elmult 5 év
tavlataban.

1. Bevezetés

Munkdmban a holding miikodés hazai elterjedtségét vizsgalom, a
legsikeresebb cégek korében. A holding nem hazai ’talalmény’, az ilyen tipust
mitkddésre évtizedek oOta taldlhatunk példakat. Az egyik legérdekesebb
kivitelezés Japanhoz kapcsolodik. Volgyi (2015) a ,,Japan gazdasagtorténete”
c. konyvének 1955 és 1973 kozotti iddszakaval foglalkozo fejezetében
hosszasan mutatja be az un. keirecukat, amelyek leirasa alapjan felismerhetjiik
a mai tulajdonképpeni holdingokat: ,,Piramisszeriien felépiild vallalati halozat,
amely jellemzden egy iparaghoz (példaul autdipar, fogyasztoi elektronika)
kothetd. Szinte minden japan nagyvallalat alatt kiépiilt a ,,piramis”, amely a
leanyvallalatok és egyéb beszallitok altal alkotott tobb szintbdl all.” (Volgyi,
2015, 62.- 63.0.). Ezek a keirecuk, mint példaul a Toyota, Toshiba, Sony,
Hitachi stb., a 2000-es évekre vilagszinten sikeres cégekké valtak ebben a
szervezeti formaban.
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A holding struktira bevezetéséhez sziikséges, hogy a tarsasag novekedjen, és
elérjen egy bizonyos foku érettséget, illetve méretet. A ndvekedés egy jol
leirhat6 ivet jelent (Farkas, 2016). Ezt az ivet irja le Greiner- modelljének 6t
szakasza: A kreativitds, az irdnyitds, az atruhdzéas, a koordinacio, és a
kollaboraci6. Ezek koziil a holding struktarara valo attérés a koordinacio
szakaszahoz kapcsolhaté. Farkas (2016, 123.) ehhez a szakaszhoz a kovetkezd
intézkedések meghozataldt kapcsolja: ,,A hatékonyabb egylittmiikodés
érdekében 1) rendszerek bevezetése ¢és mikodtetése all. A wvallalati
kozpontokban szamos alkalmazottat vesznek igénybe az egész céget érintd
ellendrzési programok miikddése €s a vezetdk vizsgalata érdekében. Bizonyos
technikai funkcidk, mint az informatika, a kozpontban maradnak, de a napi
miikodéssel kapcsolatos dontések decentralizaltak lesznek.”

Ahogyan tehat a szakirodalom is mutatja, a holdingra torténd atallas
els6sorban az érett vallalati életciklusban 1évd vallalkozasoknak jelent
lehetdséget. Egy korabbi tarsszerzds munkdmban a fuziok és felvasarlasok
létrejottével kapcsolatban megvizsgaltuk az értékesités nettd arbevétele
alapjan a hazai TOP 100 véllalat 2007 és 2014 kozotti szervezeti atalakulésait
(Katits—Kucséber, 2015).

Megnevezés 2012. évi lista 2013. évi lista

Leanyvallalat alapitas 36 35
Konszern 30 31
Integrdcio 9 11
Horizontdlis 24 25
Tokeleszallitas 19 19
Tokeemelés 33 34
Kartell 3 3
Megsziinés 4 4
Felszamolas 1 1
Végelszamolas 1 1
Csddeljaras 0 0

1. tablazat: A hazai TOP 100 szervezeti formavaltasai
Forras: Katits—Kucséber (2015)

Az eredményeink szerint a leanyvallalat alapitds volt a leggyakrabban
eléforduld szervezeti fejlodés, boviilés, amelynek hatterében az all, hogy a
vizsgélt vallalatok a bels6 novekedési lehetoségeik kihasznaldsahoz 1j
szervezeti egységet alapitottak. Az 1. tabldzat alapjan szintén gyakori
szervezeti valtozas volt a konglomeratum tipusu (konszern) felvésarlas is,
amely sordn a befektetok olyan cégeket vasaroltak fel, amelyek {6
tevékenységi kore teljes mértékben eltért a felvasarlo 6 tevékenységi korétol
(Katits—Kucséber, 2015). Ennek a cikknek a fokuszaban is a hazai — magyar
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tulajdonu legsikeresebb tarsasagok, azonban a jelen cikkben a Forbes altal
Osszedllitott 2022. évi TOP 100 cég, cégérték alapjan, valamint kizarolag a
holding mitkddésre fokuszalva.

2. A holding fogalma, tipusai a jogszabalyi hattér tiikrében

Ebben a fejezetben az egyes jogszabalyokra, statisztika — TEAOR utmutatokra
tamaszkodva a holding terminologidja kertil a fokuszba.

Elséként a gazdasagi tevékenységek egységes dagazati osztalyozasi
rendszere (TEAOR’08) éltal elérhetd definiciét hivatkozom, amely alapjan a
holding a 64-es kodu ,,Pénziigyi kozvetités (kivéve biztositasi, nyugdijpénztari
tevékenység)” kategoridba tartozik. A legmélyebb, négy szamjegybdl allo
kategoria a 6420 - Vagyonkezelés (holding). A leiras alapjan ide sorolandok,
a vagyonkezel0 tarsasagok tulajdonaban allé gazdasagi szervezetek csoportja
folott gyakorolt iranyitd és ellenérzd szolgaltatasok: ,,A vagyonkezeld
tarsasagok a tulajdonukban 1év6 szervezetek részvényeinek, ellendrzésre jogot
biztositod tobbségét birtokoljadk. Az ebbe a szakdgazatba tartozd vagyonkezeld
(holding) szervezet nem nyujt semmilyen egyéb szolgéltatast azoknak az tizleti
vallalkozasoknak, amelyekben tékebefektetéssel rendelkezik, pl. nem igazgat,
vagy vezet mas gazdasagi egységeket” (teaorszamok.hu, 2023).

A gyakorlatban 1éteznek olyan holdingok, amelyek Iétezése, céljai
tulmutatnak az irdnyitasi és ellenérzési feladatokon. Ezek a tarsasagok a 7010
— Uzletvezetés szakigazatot is kotelesek feltiintetni, bejelenteni. A KSH
utmutatoja alapjan idetartozik ugyanazon gazdasagi szervezet gazdasagi
egységei feletti felligyeleti és iranyitd tevékenység: ,,pl. lizletvezetés; a
szervezetre vonatkozo stratégiai vagy szervezeti tervezés ¢€s dontéshozo
szerep; a hozzajuk tartozd egységek operativ ellendrzése és a mindennapi
miikodés iranyitasa. Ez a szakagazat tartalmazza:

- a kdzponti irodai tevékenységét

- az adminisztracids irodai tevékenységét,

- a testiileti irodai tevékenységét

- a tertileti és regionalis iroda tevékenységét” (KSH, teaorszamok.hu, 2023).

A terminoldgiai kutatomunka kovetkezd 1épésében a ,,2000. évi C. torvény
a szamvitelrél” vettem gorcsd ald. Ez a torvény kevés, de annal fontosabb
kovetelményeket ir eld a holdingcégek szamara, méghozza az éves beszamold
készitésével kapcsolatban: ,,(6a)=Nem készithet —mikrogazdalkodoi
egyszerisitett éves beszamolot:

a) a 2013/34/EU eurodpai parlamenti és tanacsi iranyelv 2. cikk 14. pontja
szerinti befektetési vallalkozas,

b) a 2013/34/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv 2. cikk 15. pontja
szerinti pénziigyi holdingvallalkozés.” (2000. évi C. térvény a szamvitelrol.).
Mivel a b) bekezdés pénziigyi holdingokat nevesit, ezért sziikkségesnek tartom
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a megnevezett iranyelvbdl hivatkozni a ,,pénziigyi holdingvallalkozas”
fogalmat is: ,,olyan vallalkozas, amelynek egyetlen célja mas vallalkozasokban
tulajdoni részesedések megszerzése, kezelése €s azokbol nyereség szerzése
anélkiil, hogy e vallalkozasok vezetésében kozvetleniil vagy kdzvetetten részt
venne, a pénziigyi holdingvallalkozast részvényesként megilletd jogok sérelme
nélkiil;” Ez a definicio tartalmi atfedésben van a 6420-as TEAOR szam
leirasaval.

Azokat a cégcsoportokat, és holdingokat, amelyek megfelelnek a Ptk
specialis vallalatirdnyitasi és feleldsségi szabalyainak, vallalatcsoportnak
tekinthetjiik (Lendvai, Horvath, 2023):

e Osszevont, konszolidalt éves beszamolo készitésére kotelezett,

e Legalabb egy uralkod6 tag és legalabb harom, az uralkodo6 tag altal
ellendrzott tag altal kotott uralmi szerzédésben meghatarozott,
egységes lizletpolitikan alapuld egylittmiikddeés.

o Tagként kizarolag részvénytarsasdg, korlatolt feleldsségli tarsasag,
egyesiilés és szovetkezet vehet részt. (2013. évi V. torvény a Polgari
Torvénykonyvrdl Ptk. 3:49. §).

3. A holding struktura pénziigyi elonyei

Ebben a fejezetben a szakmai, szakért6i nyilatkozatok, allasfoglalasok alapjan
attekintem a holding struktira kialakitasanak lehetséges eldnyeit.

Az el6z0 fejezetben kozolt definiciok szerint, egy holdingnak a
vagyonkezelés és a kdzpontositott feladatellatas lehet a két funkcidja. Ezen
vagyonkezeld szervezetek tehat az iranyito és ellendrz6 szolgaltatdsokon kiviil
nem végeznek egyéb szolgaltatast azoknak az iizleti vallalkozésoknak,
amelyekben tokebefektetéssel rendelkeznek (Hold Lexikon, 2023). A holding
elénye abban jelentkezik, hogy konnyebb Osszegylijteni €s atlatni a kdzponti
iranyitashoz sziikséges Osszes informaciot, valamint kialakitani az egységes
elszamolasi és riportolasi rendszert (Lakatos, 2017).

Egy (masik) jogi szakértd, Udvardy Karoly (2023) a holdingok két tipusat
kiillonbozteti meg: ,,Tiszta vagy passziv holding: ebben az esetben a holding
tarsasag ,,csak” tulajdonosi, kdzponti irdnyitasi funkciokat tolt be. Vegyes
vagy aktiv holding: az a tarsasag, mely a tulajdonosi funkciok ellatasa mellett
onallé tevékenységet (tipikusan menedzsmentszolgaltatast) is végez.”. Az
aktiv holding tehat kiilonféle kdzpontositott feladatokat, szolgaltatasokat is
ellat, amelyek minden tagvallalat esetén felmeriilnek, mint példaul konyvelés,
controlling, addzasi feladatok, biztositas, IT, adminisztracio, szamlazas,
marketing, HR, stb. szolgaltatasok (Lakatos, 2017). A szakértd6 megjegyzi,
hogy ha ezeket a feladatokat kiilsd szolgaltaton keresztiil veszik igénybe, akkor
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is sokkal kifizetddobb és koltséghatékonyabb lehet, ha a holding cég szerzddik
ezekkel a szolgaltatokkal (Lakatos, 2017).

Egy cég operativ tevékenységhez kapcsolodo feleldsség, illetve a jogi
kotelezettségek (pl. kartéritési, garancialis, stb.) az operativ tdrsasag
valamennyi vagyonelemébdl, azaz a koradbban felhalmozott vagyon,
pénzeszkozok terhére is végrehajthatok. Udvardy (2023) szerint egyrészt a
holding létrehozéasaval az operativ cégek egymas kozotti felelossége
megoszlik, masrészt a tarsasagok kizarolag a sajat vagyonukkal felelnek: ,,A
cégcsoportba valo integralasaval az operativ cég kockazatatol, feleldsségi
korétdl elkiilonithetdk a jelentds vagyonelemek és az altaluk megtermelt,
felhalmozott eredmény is.”.

A Piac&Profit (2022) cikkében megjegyzi, hogy a holdingoknak (az eddig
felsorolt) iizleti elonyein tal, azok Iétrehozasat (és bejegyzési helyét)
els6sorban addzasi indokok generaljak (Munkam célkitizése, valamint
terjedelmi korlatok miatt, az ad6zasi vonatkozasokkal részletesebben nem
foglalkozom).
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1. abra: Az M&A iigyletek alakulidsa a V4 orszagokban 2019 és 2022
kozott (esetszam)
Forras: Kucséber—Kasa (2023)

Ahogyan azt az 1. dbrén is lathatjuk, az elmult években a COVID jarvany
¢€s a habort okozta volatilis gazdasagi helyzet ellenére a régios M&A piacok
bar visszaesést mutattak, azonban a kildbalast kdvetden Ujabb felvasarlasi
hullam varhato. A kutatasi eredményeink azt mutatjak, hogy szdmos felvasarlo
tarsasdg mikodott holding forméban. A holding szervezeti forma
megkonnyitheti a tarsasag egészének, illetve egyes részeinek elidegenitését —
felvasarlasat, de ujabbak integraldsat egyarant. Némethy Léaszlo (2023)
befektetési szakember ezt a kovetkezd példaval szemlélteti: ,, Tegyiik fel, hogy
egy befektetd ot kiilonboz6 tarsasagban, amelyek egy kozos tulajdonban
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vannak, szandékozik x%-ot véasarolni. Ha a tulajdonosok holdingtarsasagot
hoznanak 1étre az 6t gazdalkodo egység szamara, akkor a befekteté ugyanazt
az eredményt érheti el egy tranzakcioval, tehat x% -os részesedés
megvasarlasaval a holdingtarsasagban.”.

Végiil, egy nem pénziigyi, hanem HR szempontu eldnyt is szeretnék
hivatkozni: Papp, Rudner (2023) a Concorde elemz6i, megemlitik, hogy ,,a
holding-struktura arra is lehet6séget ad, hogy az egyes tagvallalatok egyéni
kultardja ¢és karaktere megmaradjon — a versenyhelyzet, munkavallalok
megtartdsa, vagy mds szempontok miatt.” . Ezen 0Osszefoglald alapjan
lathatjuk, hogy a holding kialakitasa kedvezd hatassal lehet a tarsasag pénziigyi
helyzete mellett, jogi és HR tertiletekre egyarant.

4. Holdingok a TOP 100 magyar tulajdoni cég korében

Az empirikus elemzéshez a Forbes 2022. évi TOP100 100%-ban magyar
tulajdonu cégeket tartalmazo listajat hasznaltam fel. A lista Osszedllitoi
alapjan (Banati, Golya, Oberfrank, 2022) az épitdipari, az ingatlanfejleszto, az
¢lelmiszeripari, és a K+F orientdlt gyartdcégek mutattak szembetlind
novekedést.

A kutatds elsd fazisdban az elsé 50 cég koziil azokat vettem 'gdrcsd ald',
amelyek nevei tartalmaztdk a "holding" és a "csoport" kifejezéseket. Az 50
cégbdl 11 volt, amely a nevében hordozta a holding kifejezést, vagy pedig a
lista szerkeszt6je a "csoport" kifejezéssel utalt erre.

Azt, hogy ténylegesen holdig tarsasagrol van-e szo, a tevékenységi kor
ellenérzésével validaltam. A kivalasztott cégek TEAOR szamai bar
visszaigazoltdk az eldzetes varakozasokat - tehat a tobbségnél megtalalhatjuk
a 6420-as koédot. Bizonyos tarsasagoknal ez a kod bar nem volt fellelhetd, de a
holdingszerii miikddést tiikrozték vissza a 7010 és 7022-es kodok (Uzletvitel,
egyéb vezetési tanacsadas) egyarant. Tobb cégnél eléfordult a 6820 - Sajat
tulajdonu, bérelt ingatlan bérbeadasa, iizemeltetése kod is, amely beleillik az
el6z6 fejezetben emlitett aktiv holding kategoriaba. Az esetek kozel felében a
holding miikodésre vald utalds mellett, a tarsasdg fotevékenységei is
feltlintetésre kertiltek.

A holdingok miikodésérél tovabbi informacidéval szolgalhat az
alkalmazottak 1étszama. Harom cég alkalmazott 20 fonél tobb munkavallalot,
a tobbség atlagosan hét 6t foglalkoztatott, amelybdl arra lehet kdvetkeztetni,
hogy 'csak' a legsziikebb tevékenységeket menedzselték kozpontilag. A
holding 1ét sziikségességét a lednyvallalatok szama is visszatiikrozheti. A
nagyobb szamu lednyvallalattal rendelkezd cégek a 6420-as TEAOR kéd
mellett, tovabbi kodokat is tartalmaztak, ebbdl eredden, tehat a minta nagyobb
része tekinthetd aktiv holdingnak.
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Kigytjtésre keriiltek a cégek székhelyei is: A mintabol 6t cég székhelye
talalhat6 Budapesten, a tobbi hat tarsasagé pedig vidéken, amelybdl arra lehet
kovetkeztetni, hogy nincsenek foldrajzi sajatossagai ennek a ’miikodési
formanak’. A holding keretében torténd miikodés ahogyan azt a hivatkozott
szakirodalom is mutatta, a vallalati életciklus érettebb szakaszaban €16 cégekre
jellemzd. Ezt a varakozast a minta is aldtdmasztotta, ugyanis egy kivételével
az 6sszes cég 1992 és 2010 kozotti idoszak ota holding szerkezetben mitkodik.

5. Osszefoglalas

Az eredmények a hazai legsikeresebb cégek szervezeti kereteire adnak
bepillantdst. A minta kozel negyedére jellemzd, hogy holding formdjaban,
vagy ahhoz hasonl6 TEAOR kodokkal jellemezhetd tevékenységeket
végeznek. Mivel ezek a cégek ebben a formdban miikodnek immaron 10-15
éve, ez arra utal, hogy ez a szervezeti forma kedvezd dontés volt. A jovobeli
tendenciakat nehéz eldrejelezni, mivel a holding létet befolyédsoljak a
koz0Osségi és a nemzeti szabalyozasok egyarant. Példaul, a Piac&Profit (2022)
cikke felhivja a figyelmet egy EU-s irdnyelv tervezetre, miszerint a holdingok
kedvez6 adozasi feltételei szigorodni fognak 2024-t6l.

A kutatas egyik korlatjat az jelenti, hogy kiilsé szemléld szemszogébdl
végezve az elemzést, a holding valasztasat, indoklasat nem, vagy nehezen lehet
feltarni, kiilondsen adatbazis jellegli kutatomunka esetén. A masik korlatozo
tényezd, hogy a kozolt eredmények nem reprezentativak. A munka
folytatdsanak lehetdségét jelenti a teljes — tovabbi 50 cég atvizsgalasa,
valamint korabbi listak feldolgozasa. A kapott eredmények nem csupan a
holdingokkal kapcsolatos tudomanyos ismereteinkhez kivan 1jabb
informaciokkal hozzajarulni, hanem a nodvekedésre torekvd, kiilondsen a
nemzetkozi piacra 1épni szandékozo tarsasagok szamara jelenthet egy
"kiprobalt’ koncepciot.

Irodalomjegyzék

Banati, A. — Golya, A. — Oberfrank, B. (6sszeall.): Magyar 100. In: Forbes
Magyarorszag 9. évf. (2022), 11. szam. https://forbes.hu/uzlet/magyar-100-
2022/

Farkas, F (2016): A valtozasmenedzsment elmélete és gyakorlata. Akadémiai
Kiado,364.0.

Hold Lexikon: Holding tarsasaig. HOLD  Alapforgalmaz6  Zrt.
https://hold.hu/lexikon/holding-tarsasag/ letoltve: 2023.07. 21

Katits, E. —Kucséber, L. Z. (2015): Az M&A dontések a vallalati
¢letszakaszokban. In: Székely, Csaba; Kulcsar, Laszl6 (szerk.) Strukturalis

140


https://forbes.hu/uzlet/magyar-100-2022/
https://forbes.hu/uzlet/magyar-100-2022/
https://hold.hu/lexikon/holding-tarsasag/
https://m2.mtmt.hu/gui2/?type=authors&mode=browse&sel=10016152
https://m2.mtmt.hu/gui2/?type=authors&mode=browse&sel=10040607
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3024265
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3024265
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3013573

kihivasok — realgazdasagi ciklusok: Innovativ lehetdségek a valds és
virtudlis vilagokban : Nemzetkozi tudomanyos konferencia a Magyar
Tudomany Unnepe alkalmabol: Tanulmanykotet. Sopron,
Magyarorszag: Nyugat-magyarorszagi Egyetem Kiadé (2015)

KSH:https://www.ksh.hu/docs/osztalyozasok/teaor/teaor08_tartalom_ 2021 0
6_01.pdf letoltve: 2023.07. 21

Kucséber, L. — Késa, R. (2023): Szervezeti atalakulasok a 2020-as évek
valsagainak arnyékaban a kozép-eurdpai régioban. Statisztikai Szemle, Vol.
101, No. 7, pp. 590-617.

Lakatos Zs. (2017): Holding a cégcsoportban. Adé Online. Cégvilag.
https://ado.hu/cegvilag/holding-a-cegcsoportban/ letoltve: 2023.07. 21

Lendvai, A. — Horvath, G.: Holdingtarsasagok szabalyozasa a tarsasagi jogban.
https://cmbp.hu/holdingtrsasgok-szablyozsa-a-trsasgi-jogban/ letoltve:
2023.07. 21

Némethy, L.. FErdemes-e  holdingtarsasagot  létrehozni?  Blog.
https://europhoenix.com/hu/blog-hu/erdemes-e-holdingtarsasagot-
letrehozni-irta-nemethy-laszlo/ let6ltve: 2023.07. 21
https://cmbp.hu/akvizcizrs-utn-holdingszervezet-kialaktsa/ letoltve:
2023.07. 21

TEAOR Szamok. https://www.teaorszamok.hu/6420/ letoltve: 2023.07. 21

Piac&Profit (2022): Ezuttal tényleg 16ttek a holdingtarsasagoknak? Cikk.
https://piacesprofit.hu/cikkek/kkv_cegblog/ezuttal-tenyleg-lottek-a-
holdingtarsasagoknak.html letoltve: 2023.07. 21

Udvardy, K. (2023): Mikor j6 a  holdingstruktira?  Blog.
https://www.rsm.hu/blog/2023/holdingstruktura/mikor-jo-a-
holdingstruktura letoltve: 2023.07. 21

Volgyi, K. (2015): Japéan Gazdasagtorténete.
http://real. mtak.hu/34170/1/Japn_gazdasgtrtnete_u.pdf letoltve: 2023.07.
21

2000. évi C. torvény a szamvitelrol.
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0000100.tv letoltve: 2023.07. 21

2013. évi V. torvény a Polgari Torvénykonyvrol
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a1300005.tv letoltve: 2023.07. 21

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2013/34/EU iranyelve. https://eur-
lex.europa.eu/legalcontent/HU/TXT/?uri=celex%3A32013L0034

141


https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3013573
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3013573
https://m2.mtmt.hu/gui2/?mode=browse&params=publication;3013573
https://ado.hu/cegvilag/holding-a-cegcsoportban/
https://cmbp.hu/holdingtrsasgok-szablyozsa-a-trsasgi-jogban/
https://europhoenix.com/hu/blog-hu/erdemes-e-holdingtarsasagot-letrehozni-irta-nemethy-laszlo/
https://europhoenix.com/hu/blog-hu/erdemes-e-holdingtarsasagot-letrehozni-irta-nemethy-laszlo/
https://cmbp.hu/akvizcizrs-utn-holdingszervezet-kialaktsa/
https://www.teaorszamok.hu/6420/
https://piacesprofit.hu/cikkek/kkv_cegblog/ezuttal-tenyleg-lottek-a-holdingtarsasagoknak.html
https://piacesprofit.hu/cikkek/kkv_cegblog/ezuttal-tenyleg-lottek-a-holdingtarsasagoknak.html
https://www.rsm.hu/blog/2023/holdingstruktura/mikor-jo-a-holdingstruktura
https://www.rsm.hu/blog/2023/holdingstruktura/mikor-jo-a-holdingstruktura
http://real.mtak.hu/34170/1/Japn_gazdasgtrtnete_u.pdf
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0000100.tv
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a1300005.tv
https://eur-lex.europa.eu/legalcontent/HU/TXT/?uri=celex%3A32013L0034
https://eur-lex.europa.eu/legalcontent/HU/TXT/?uri=celex%3A32013L0034

