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Tobb orszdg jogrendszere ismeri az un. el8reldthatésdgi szabdlyt (az angolszdsz jogban ez az in. Hadley-
szabdly). Eszerint, szerzédésszegéskor a kdrtérités nem haladhatja meg azt az 6sszeget, amelyet a
szerz8désszegd fél a szerz8déskotés id6pontjdban eldre lithatott. A jog-gazdasdgtani elemzése a teljes
(elmaradt haszon alapjdn szdmitott) kdr megtéritésével osszevetve elemzi ezt a szabdlyt. Az eléreldthatésdgi
szabdly esetén azok, akik a szerz6désbé6l nagyobb haszonra szdamitanak, megprébidlhatjik szerz6désben
szabdlyozni a kdrtérités nagysdgdt: magas kdrtéritést kotnek ki. Mostani elemzésiink mds feltevésekb6l
indul ki. Feltessziik, hogy (i) a birésdg nem hajlandg, illetve nem képes teljes kompenziciot, kartéritést
nyujtani a nemvagyoni kdrok esetén, és (ii) a specidlis (idioszinkratikus) kdrok igazoldsa gyakorlatilag
lehetetlen. Ilyen korilmények kozott, a klasszikus jog-gazdasdgtani irodalomban az el6reldthatésdgi
szabily alkalmazdsa mellett sz616 legfontosabb érvek elveszitik jelentSségiiket.
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Az elérelithatésagi klauzula elére lathaté
problémai
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Tobb orszdg jogrendszere ismeri az un. el8reldthatésdgi szabélyt (az angolszdsz jogban
ez az un. Hadley-szabdly). Eszerint, szerzdésszegéskor a kdrtérités nem haladhatja
meg azt az Gsszeget, amelyet a szerz6désszegd fél a szerz6déskotés idépontjiban eldre
lithatott. A jog-gazdasdgtani elemzése a teljes (elmaradt haszon alapjdn szdmitott) kdr
megtéritésével 6sszevetve elemzi ezt a szabdlyt. Az eldreldthatésdgi szabdly esetén azok,
akik a szerz6désbdl nagyobb haszonra szdmitanak, megprébélhatjdk szerzdésben sza-
bélyozni a kdrtérités nagysdgdt: magas kdrtéritést kotnek ki. Mostani elemzésiink mas
feltevésekbdl indul ki. Feltessziik, hogy (i) a birésdg nem hajlandg, illetve nem képes
teljes kompenzicidt, kdrtéritést nydjtani a nemvagyoni kdrok esetén, és (ii) a specidlis
(idioszinkratikus) kdrok igazoldsa gyakorlatilag lehetetlen. Ilyen koriilmények kozott, a
klasszikus jog-gazdasdgtani irodalomban az eléreldthatésdgi szabdly alkalmazdsa mellett
52616 legfontosabb érvek elveszitik jelentSségiiket.

JEL-kéd: K12, D82,

A késziil§ 4j polgiri torvénykonyv egyik legfonto-
sabb, mr az 0j Polgéri Torvénykonyv Koncepcidjaban
és Tematikajdban is megfogalmazott! és a szakiro-
dalom 4ltal timogatott2 Gjitdsa az a javaslat, amely
szerint a szerz8dést szegd fél maximum akkora
kértéritéssel tartozna, amekkora kir a szerz8dés
megkotésének idSpontjaban elére 1ithaté volt.
Jelenleg ugyan a Polgiri Torvénykonyv nem tar-
talmazza ezt az Gn. elérelithatdsdgi tesztet, azon-
ban ez a magyar jog szdmdra sem ismeretlen, hi-
szen azt az Aruk Nemzetkozi Addsvételérdl szol6
Bécsi Egyezmény [a tovdbbiakban: CISG] is alkal-
mazza, amelyhez Magyarorszdg is csatlakozott.* A
*Menyhard Attila: tanszékvezets, ELTE AJK Polgari Jogi tan-
szék; Mike Karoly: Budapesti Corvinus Egyetem, Kbzosségi
Gazdasigtan és Jog és Kézgazdasigtan Munkacsoport; Szalai Akos:
Budapesti Corvinus Egyetem, Kézosségi Gazdasdgtan és Jog és
Kozgazdasigtan Munkacsoport, akos.szalai@uni-corvinus.hu
1A Kormany 1003/2003. (I. 25.) Korm. hatdrozatival elfogadott
szoveg, amely a Magyar Kéz1ony 2003. évi 8. szamaval kiilon-
szdimként jelent meg.

2Lasd pl. Vékas [2008]

3Az 4j Polgiri Toérvénykényvnek a Magyar Kéztarsasig
Orsziggytléséhez 2008. junius 05-én benydjtott javaslata szerint
(5:118. §) szerzédésszegés esetén a szerzddésszegésért felels fél
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megoldds megfeleldje az angolszdsz jogban az un.
Hadley-szabily’, amely a jog-gazdasigi irodalom
egyik legtobbet elemzett kérdése.

A Hadley-szabilyrél késziilt jog-gazdasigtani
[law and economics] elemzések kiindulépontja az
informécids aszimmetria. Az alapvetd probléma:
a vevs (az igéretet kapod) tudja, hogy mekkora ki-
ra szdrmazna a szerzGdésszegésbdl, de az eladé (az
ajanlattevd) csak a karnagysig val6szintségi elosz-
lasat ismeri, vagyis csak azt tudja, hogy a kdr milyen
értékeket vehet fel, a kiilonboz kdrnagysdgok mi-
lyen eséllyel kovetkezhetnek be — azt azonban nem
tudja azonositani, hogy a konkrét partnere éppen
kartérités cimén a szolgdltatas targydban bekovetkezett teljes krt
koteles megtériteni, mig a szerz8désszegés kovetkezményeként a
kérosult vagyondban keletkezett egyéb karokat (kovetkezménykir)
és az elmaradt vagyoni elényt olyan mértékben kell megtériteni,
amilyen mértékben a kdrosult bizonyitja, hogy a kir mint a szer-
z8désszegés lehetséges kovetkezménye a szerz6dés megkotésének
idépontjaban el8relathaté volt. Szdndékos vagy stlyosan gondatlan
szerz8désszegés esetében meg kell tériteni a kdrosultnak azt a
kardt is, amelyet a szerz6désszegd fél csak a szerzGdésszegés
idépontjaban lithatott elére.

41987. évi 20. sz. tvr.
5Hadley v. Baxendale 156 Eng. Rep. 145 (Ex. Ch. 1854)
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milyen nagysdgu kart is szenvedne szerz8désszegés
esetén. A Hadley-szabily szerint szerz3désszegéskor
az elad6nak csak csokkentett kdrtéritést kell fizet-
nie, nem kell a teljes kart megtéritenie: a kdrtérités
nem haladhatja meg azt az Gsszeget, amelyet el6-
re lathatott vagy el6re kellett volna ldtnia a szerz6-
déskotés idépontjaban. A Hadley-szabaly jog-gaz-
dasdgtani elemzése a teljes (elmaradt haszon alap-
jan szamitott) kir megtéritésével dsszevetve elemzi
ezt a szabilyt. Az irodalom szerint a kettd kozott a
legfontosabb eltérés az, hogy teljes kartérités esetén
azok, akik a szerz6désbél kisebb haszonra szimi-
tanak, megprobalhatjik szerz8désben szabilyozni
a kdrtérités nagysdgit — az alacsonyabb kdrtéritési
igényiik miatt vélhetSen az 4r is csdkkenne. Ezzel
szemben a Hadley-szabily esetén a szerz6désnek
magas értéket tulajdoniték és ezért magasabb 6sz-
diszpozitiv szabily alol ex ante kiszerzédni.

Mostani elemzéstinkben mds végeredményre ju-
tunk, mint a jog-gazdasagi elemzés klasszikus mo-
delljei: a kdrtérités korlatozasat kevésbé latjuk indo-
koltnak. Ennek £6 oka az, hogy modelliink mis fel-
tevésekbdl indul ki. Véleményiink szerint ezek k-
zelebb dllnak a val6sdghoz, mint a kordbbi model-
lek feltevései. Abbél indulunk ki, hogy (i) a birésig
nem hajlandé, illetve nem képes teljes kompenzici-
6t, kartéritést nyujtani a nemvagyoni kirok esetén,
és (ii) a specidlis (idioszinkratikus) kdrok igazoldsa
gyakorlatilag lehetetlen. Ilyen koriilmények kozott
a két kdrtéritési elv kozott mar nem az a £6 kilonb-
ség, hogy mds csoport probilja a kdrtéritést szerz6-
désben megszabni — mind a két esetben elsésorban
a nagy kart szenved§ csoport lesz az.

Részleges kdrtérités a nemvagyoni kdrok miatt. A
nemvagyoni kdrok kompenziciéjihoz sziikséges
Gsszeg megbecslése meglehetSsen bonyolult fel-
adat, amire a birésdg (a polgdri jog) gyakran eleve
nem is véllalkozik: figyelmen kiviil hagyja az ilyen
veszteségek jo részét a kartérités megéllapitdsakor.
Vagyis a magasabb nemvagyoni kért szenvedd ka-
rosult még a nem-korlatozott kirtérités esetén is
csak részleges kartéritésre szamithat. Eppen ezért
a magas nemvagyoni karral szembenézd visarlok

6A jog-gazdasigtani elemzés a felelGsségkorldtozis tilalmat akkor
litja indokoltnak, amikor a vevé racionalitisa korlitozott, vagy
amikor a két fél alkupoziciGja erésen egyenlStlen. Ilyenkor az eladd
kothet olyan szerz8dést is, amelynek nem vagy hibis teljesitéséért
gyakorlatilag semmiféle felelSsséget nem villal. Ez a szerzédés
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meg fogjék prébélni a szerz8désben kikotott kar-
térités révén fedezni magukat.

A specidlis (idioszinkratikus) kdrok bizonyitdsa.
Hasonl6képp, a birésigok szdmdra meglehetSsen
nehéz feladat megallapitani a kir pontos mérté-
két. Altaldban a felperest (a karosultat, igéretka-
pot, vevét) terheli a bizonyitis terhe, de a bizo-
nyitds koltsége meglehetésen magas. Eppen ezért
még az elvileg teljes kartérités esetében is sziiksé-
ges lehet a kdrtéritést (a valds kart) ex ante a szer-
z6désben rendezni.

Felelésséghorldtozds tilalma. A fenti két Gj szem-
ponton tdl kilén figyelembe kell venni azt, hogy
minden jogrendszer tartalmaz a felelGsségkorldtozast,
felel8sségkizdrast tiltd rendelkezéseket is. Ez azt je-
lenti, hogy amennyiben a birésdg a szerz8désben ex
csonynak itéli, akkor kénnyen lehet, hogy a szerzé-
déses megdllapodis ellenére megemeli azt.6 Mivel
se esetén az fenyeget, hogy a birésdg mégsem az ott
megszabott, hanem anndl magasabb 6sszeget érvé-
nyesit, az igérettevé meglehetSsen gyanakvé lehet
minden kirtérités-csokkentési javaslattal szemben.
Hidba teszi meg — az arcsokkentés reményében — a
valéban alacsony kért vir6 vevd ezt a javaslatot, az
eladé egészen addig nem fogja azt az drazaskor fi-
gyelembe venni, amig er8s garancidkat nem kap ar-
ra, hogy a szerzédést utélag nem itélik felelGsség-
korlétozénak, és nem emelik meg a kirtéritést. Ezen
jogi (vagy egyéb) garancidk azonban meglehetésen
koltségesek lehetnek, ami miatt sok esetben akkor
is elmarad a kdrtérités szerz6déses korlitozdsa, ha a
vevs értékelése szerint valéjiban az lenne indokolt.
Vagyis mig az el6z6 két jellemzd (nemvagyoni ki-
rok korldtozott téritése és az idioszinkratikus kirok
nehéz bizonyitdsa) azt jelenti, hogy inkdbb a magas
értékid vevsk akarnak kiszerzdédni teljes kdrtérités
esetén is, addig a felelsségkorlatozas tilalma miatt
6k azok is, akik ezt egyszertibben, alacsonyabb tran-
zakei6s koltséggel tehetik meg.

Hadley és az eléreldthatdsig kiilonbsége. A mostani
elemzés még egy tekintetben tér el jelentSsen a ko-
ribbi jog-gazdasdgtani szakirodalomtdl, de ez esetben

alapelveivel lenne ellentétes. A jog-gazdasigtani elemzés szerint a
felelssségkorlitozas tilalma akkor indokolt, ha az azokra a pontokra
terjed ki, amelyek nélkiil egy racionalis és kell8 alkuerdvel rendelkezd
vevs nem kdtné meg a szerzddést. Errél 1asd Cserne [2007].
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jogi szakirodalomtél is. A kordbbi munkék a Hadley-
szabilyt, illetve a javasolt magyar médositést is olyan
esetekre értelmezik, amikor — mint emlitettik is — a
vevs tobbet tud a sajit értékelésérdl, mint az eladd.
A 16 kérdés az, hogy hat-e a kartérités nagysiganak
korldtozasa arra, hogy a vevé mennyi informéciét ad
it az elad6nak; illetve, hogy j6-¢, hogy hat erre. Ez az
elemzés azonban szélesebb korre értelmezi a szabalyt
—hiven annak bettjéhez. A szabdly ugyanis csak arr6l
beszél, hogy az elad6 nem litta, nem lathatta el6re az
adott kart, arrél nem sz6l, hogy a vevé tudott-e, tud-
hatott-e réla. Mar az eladé tdjékozatlansdga is elégsé-
ges ahhoz, hogy mentesiiljon a kdrtérités al6l. Az el-
relathatdségi elv tehdt nem csak azokat a kdrokat ter-
heli a vevdre, amelyrél 6 tudhatott, de az eladé nem,
hanem azokat is, amelyekrél egyikiik sem tudhatott
— ezek a sz6 szoros értelmében vett el6relathatatlan
események. Mdr az informacids aszimmetria esetei-
nél is azt litjuk, hogy a klasszikus érvek j6 része nem
tarthatd, ha figyelembe vessziik a fenti szempontokat.
Természetesen még kevesebb érvet taldlunk amellett,
hogy altaldnos elvvé tegyiik azt, hogy az el6re nem
lathat6 karokat mindig a vevd viselje.

A cikk 6t nagyobb szerkezeti egységbdl all.
Elészor attekintjik a korabbi jog-gazdasigtani
elemzés legfontosabb eredményeit, bemutatjuk azo-
kat a feltevéseket, amelyekre ezek épiiltek. Ezt ko-
vetSen, a médsodik részben mutatjuk be az el6relat-
hatésdg és az informiécids aszimmetria kozotti ki-
16nbséget. A harmadik részben a két szabdly kozot-
ti kiilonbséget szem el6tt tartva épitjiik fel kozgaz-
dasdgtani modelliinket, amely magédban foglalja a
harom emlitett jellemz8t, a nemvagyoni, illetve az
idioszinkratikus kirok korlitozott téritését, illetve
a felelsségkorlitozds szabilyozdsa miatt a karté-
rités szerz8déses csokkentésének magas koltségét.
Erre az alapsémidra tdimaszkodva mutatja be a ne-
gyedik fejezet a kiillonbo6z8 szabélyok, a teljes kar-
téritési, a Hadley-, illetve az el8relathatésigi sza-
baly 6szténzési hatdsait.” Végezetiil az 6sszefogla-
las zarja a cikket.

7Craswell [1988] és Posner [1999] nyomén a szerz8dések koz-
gazdasdgi irodalmédban kilenc 6szténz6 hatdst kiilonitenek el: (i)
az informdcidszerzésre és tdjékoztatdsra, (ii) a partnerkeresésre,
(iii) a szerz6dés pontos megfogalmazasara, (iv) a kockdzatmeg-
osztdsra, (v) a teljesitésrdl, illetve szerz8désszegésrél hozott don-
tésre, (vi) az eldvigydzatossigra, (vii) a szerz6désre hagyatkozésra,
(viii) a karenyhitésre és (ix) az Gjratargyaldsra gyakorolt hatdsokat.
Ha nem is egyforma sullyal, de mindegyikre ki fogunk térni.

8Geis [2004] elemzésében jelenik meg a harmadik, a kozepes
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1.AHADLEY-SZABALY
GAZDASAGTANI ELEMZESE

A Hadley-szabaly klasszikus jog-gazdasdgtani elem-
zésének alapmodelljében két tipust vevs van. Az egyik
szdmdra az igéret, a szerz8dés fontos, teljesités esetén
abbdl nagy haszna szdrmazik, ezért szerzédésszegés
esetén a kdra is nagy. A masik tipusba tartozé vevs
szdmdra ez az érték alacsony.8 A vevék pontosan tud-
jak, hogy melyik csoportba tartoznak. Ezzel szemben
az elad6 csak azt tudja, hogy a vevék mekkora része
tartozik az egyik és a mésik csoportba; csak azt tud-
ja megbecsiilni, hogy konkrét partnere milyen valé-
szintsséggel tulajdonit magas vagy alacsony értéket
a szerzédésnek, azt nem tudja, hogy konkrét partne-
re melyik csoportba tartozik. A modell alapfeltevése
szerint, amennyiben tobbet koltenek megel6zésre, az
csokkenti a szerz8désszegés valdszinlségét. A magas
értékeléssel rendelkezd csoport szamara kedvezbb
az el6vigyazatossig magasabb szintje — még akkor is,
ha emiatt az elad6 drat emel. Az alacsony értékeléssel
rendelkezd vevdk szdmdra azonban fontosabb az ala-
csony 4r, mint az, hogy csdkkenjen a szerz6désszegés
esélye. A verseny a modell fontos feltétele: az eladé
csak annyival tudja novelni az drat, amennyivel kolt-
ségei nének a nagyobb eldvigydzatossdg miatt. Mind
avev, mind az eladé kockdzatsemleges.?

Ilyen korilmények kozott (i) a vevd arrél dont,
hogy elmondja-e, hogy szdmdra mennyire fontos a
szerz6dés (tudva, hogy csak igy érheti el, hogy az
eladé moédositsa eldvigydzatossigi szintjét), és (ii)
az elad6 a konkrét partnerérdl kapott informéciok
alapjdn dont arrdl, hogy mennyire lesz elévigyaza-
tos — vagyis kozvetett médon meghatirozza a szer-
z8désszegés valoszintségét is. A modell két megol-
dast hasonlit 6ssze:

— a nem-korlitozott kartéritést, amikor a kar-
téritést a teljes kdr, az adott esetben elmaradt
haszon alapjan itélik meg, és

— a Hadley-szabalyt (vagy korldtozott kdrtéritési
rendszert), amelyben a kdrtérités nem nyujt fe-

csoport, amely megviltoztatja az eredményt. Ldsd az empirikus
elemzést bemutatd fejezetet.

9Tovébbi, gyakran elfelejtett (implicit) feltétel, ahogy arra Ayres —
Gertner [1992] hivja fel a figyelmet, hogy a modell szerint nem lehet
olyan szerz3dést irni, amely azt tartalmaznd, hogy amennyiben a
vevs — akar a szerz6déskotés utdn — feltdrja valds értékelését, akkor a
szerz6dés dra és a kartérités nagysaga is ennek megfeleléen alakulna.
Az dr a szerz6dés megkétése utdn, az G informdcié ismeretében
nem moédosulhat, csak a kartérités.

201



”

MENYHARD AtTILA — MIKE KAROLY — SZALATI AKOS

dezetet az elére nem lithaté karokra, hacsak a
vevd a szerz8dés megkotése elstt fel nem tar-
ta sajdt tipusdt, nem szabalyoztik szerz8dés-
ben a kartérités Gsszegét.

1.1 A nem-korlatozott kartéritési rendszer

A nem-korlitozott kértéritési rendszerben, vagy-
is amelyben a modell szerint annak 6sszegét a tel-
jes elmaradt hasznon alapjin szamoljdk, a kulcs-
kérdés az, hogy az alacsony értékeléssel rendelkezd
vevok feltdrjik-e magukat. Amennyiben ez az in-
formdcio rejtve marad, az hatékonységi problémak-
hoz vezet. Tul sok erforrast emészt majd fel, hogy
biztositsik az alacsony értékid szerzédések teljesi-
tését, és tul keveset, hogy ezt a magas értékiiek ese-
tén megtegyék. Az ilyen, minden szerz8dést egy-
ségesen kezeld, un. kevert egyensly esetében a ve-
v6 virhaté hasznossiga:

(1) PB=(1—-Pr(x,))v-p,) + Pr(x)(D-p,)

ahol Pr (x) a szerz6désszegés esélye, ami az el8vi-
gyazatossig (x) csokkend fliggvénye: Pr'(x) < 0; va
vevd értékelése, p, az drl0, és D a kdrtérités nagysd-
ga. A teljes kdrtérités miatt: D = v. Ebben az eset-
ben a vevé hasznossiga minden esetben v — p,,
fuggetlenil attdl, hogy megszegik vagy teljesitik-e
a szerzGdést.

A magas értékelésti vevd ellendsztonzott abban,
hogy feltarja sajat jellemzdjét, mert abban az esetben
is megkapja a teljes kart, ha a mdsik fél szerzédést
szeg. Ebben a kevert egyensilyban az drat az dtlagos
kockézat alapjan dllitja be az eladé (p,) — ez az ir az,
amit az 4tlagos elévigyazat (x,) tesz sziikségessé.

(2) MM p = Pr(@)D+x+ C

ahol D a kértérités dtlagos nagysiga (ami egyen-
16 a szerz4dés dtlagos értékelésével), és C a teljesi-
tés virhat6 koltsége. Ebben az esetben a magas ér-
tékeléssel biré vevsket kereszttimogatdsban része-
sitik az alacsony értékeléssel birdk, hiszen a magas
értékeléstiek a valos koltségiiknél alacsonyabb drat
fizetnek (az altaluk fizetett 4r nem fedezi a karté-
rités magasabb varhaté koltségét).

Nyilvinvalénak ténik, hogy az alacsony érté-
keléssel birék nyernének azon, ha feltarnik valés
értékeléstiket, hiszen akkor az eladé csokkenteni
fogja az el6vigydzatossdgot, csdkken a koltsége, és
ezért az 4r is csokkenhet. A szerz6désbél szarma-
26 haszon tehdt az alacsony értékeléssel biré ve-
vk szdmira:

(3) PBy,,~(1-Pr(x)(v—p?) + Pr(x)(D-p)-TCy,,,

ahol 7C,,, az alacsony értékeléssel bir6 vevs (kirté-
ritési 8sszeget korlatozo) szerz6désének tranzakci-
6s koltsége. (Az alacsony értékeléssel birdk esetében
optimilis el6vigydzatossig, x*és az dr, p*a (2) kép-
let értelemszerd médositisabdl vezethetd le.)

Az alacsony értékeléssel birék akkor fogjak feltir-
ni valds értékelésiiket, amennyiben p, —p*> TC,., .
Nyilvinvals, hogy ez fiigg az dtlagos dr és a csokken-
tett dr kozotti kilonbségtsl. A két drszint eltérését
— tébbek kozott — az hatdrozza meg, hogy mikép-
pen oszlanak meg a vevSk a két csoport (magas és
alacsony értékeléssel birk) kozott. Ha az alacsony
értékeléstiek jelentds tobbségben vannak, akkor az
atlagos dr is viszonylag alacsony, az informaciéfel-
tarasbol fakadé haszon kicsi lesz.

1.2 Korlatozott kartérités

A Kklasszikus jog-gazdasigtani elemzések altald-
ban a Hadley-szabaly elényeit emelik ki. A kor-
litozott kartérités esetén ugyanis a magas értéke-
léssel rendelkezék a diszpozitiv szabélyt feliliré
szerzGdésre tesznek javaslatot, ezzel feltirjik sa-
jt jellemzdjiiket. Eppen ezért az eladé meg tudja
majd kiilénboztetni a két vevéi csoportot, az Gvin-
tézkedések szintjét is pontosabban dllithatja be. A
legegyszertibb modell azt feltételezi, hogy az 6sz-
szes alacsony értékeléssel rendelkezd vevs ugyan-
olyan (alacsony) értékkel bir, és ugyanigy homo-
gén a magas értékeléstiek csoportja is. Vagyis a
szerzG6dés mindossze két értéket vehet fel: vy, -t
és vp;ppt. Haa kartéritési korlitot ugy szabjuk
meg, hogy az az alacsony értékeléstiek kardnal (ér-
tékelésénél) legyen, akkor alapesetben mindenki
csak alacsony kdrtéritést kapna. Ebben az esetben
az egyéni haszon

10A 7t feltételezziik, hogy az ar fix, az egész szerzédésre vonatkozik — a szerzédéses mennyiség nem valtoztathatd.
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”

) PB°=(1- Pr(xlaw))(v _Plaw) + Pr(x/a‘w)(D low _Plow)

ahol Dy, - vy, azt jelzi, hogy amennyiben nem
tarjak fel valés preferencidikat, akkor a magas érté-
keléstiek is csak ezt a haszonszintet érhetik el. (Az
§ az indexben arra utal, hogy ez a kifizetés hallga-
tas [silence] esetén.)

Az ir és az el8vigydzatossag az alacsony értéke-
léstiek esetén optimalis. A magas értékeléstiek nem
kapnak kereszttimogatdst. Az & szerz6déseik esetén
azonban az el8vigyazatossig szintje tul alacsony, a
szerzGdésszegés kockdzata tal magas lesz, hiszen a
kértérités 6sszege kisebb a valés kdrndl. Mint ldt-
tuk, a modell alapfeltevése szerint a magas értéke-
léstiek szamdra jobb, ha né az elévigyizatossig —
még akkor is, ha emiatt né az ar. Ha feltdrjik va-
16s jellemzGjiiket (az indexben R az informaciéfel-
tardsra [reveal] utal),

(5) PBS = (1—Pr(xbig/]))(v _P/Jigb) +
+ PrCopigh)(Dpigh = Phigh) = TChigh

ahol Dpigh=Vpign a2t jelzi, hogy az eladé megemeli
az drat a magasabb eldvigydzatossdgi szint miatt —
ez viszont optimalis dontést jelent.

Az értékelés mint folytonos vdltozé. Az el6z8 mo-
dell feltevéseivel szemben lényegesen életszertbb
azt feltételezni, hogy a vevdk értékelése nemcsak
kétféle lehet, hanem adott hatirok kozott barmi-
lyen értéket felvehet — vagyis az értékelés folytonos
véltoz6 lesz. Ez a viltozds befolyédsolja mind a ve-
v6k, mind az eladék optimalis dontését. Most a (4)
egyenletet médositani kell, hiszen a fel nem tards
esetén varhat6 kirtérités

H oo
~ jO vg(v)dv + Drrailey I g(v)dv
(6) D/aw - n

ahol g(v) az értékelések stirtségfiiggvénye. A szdm-
1416 els6 eleme azon kartéritések teljes sszege, ame-
lyet a korldt (H) alatti értékeléssel rendelkezdk-
nek fizettek ki (6k ugye tovibbra is teljes kartéri-

Posner [1999] hivia fel a figyelmet arra, hogy itt egy fontos
feltételrsl van sz6. Allitdsa szerint nem lehetiink bizonyosak
abban, hogy valéban az alacsony értékeléstick vannak tébben
— lényegesen valészintibb, hogy a vevék eloszldsa normalis,
vagyis koriilbeliil ugyanannyian vannak az alacsony és a magas
értékelésiek.

12 Posner [1999] szerint nincs okunk feltételezni, hogy ez a
tranzakci6s koltség jelentSsen eltérne az alacsony és a magas
értékeléstiek esetén. Bebchuk — Shavell [1991] szintén abbél indul
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tést kapnak). A masodik elem a korldt folottieknek
osszesen kifizetett kirtérités: a maximdlis kartéri-
tés (D, dley) szorozva az ilyen vevék szdméval. Az
értékelés folyamatossd tételének fontos kévetkez-
ménye az, hogy — hasonléképp a korlétlan felelds-
séghez — néhdny alacsony értékeléssel bird vevs is
érdekelt lehet a pontos érték elézetes feltdrasiban,
hiszen igy a tranzakciés koltséget meghaladé hasz-
nossagnovekedést érhetnek el. Ok azok, akiknél els-
dll ugyanaz a viszony az atlagos és a rajuk szabott
alacsony kartérités k6zott, mint amit a nem-korl4-
tozott kartérités esetén lithatunk.

A Hadley-szabaly kéltségei. Az irodalomban két
koltség mertil fel a kartérités korldtozdsa kapesin:
a tranzakcids koltség és a kevert egyensullyal egytitt
jaré hatékonysdgi veszélyek.

Mint lattuk, az alapmodell azt feltételezi, hogy a
tranzakciés koltség oka elsésorban a vevsk ,infor-
miciéfeltardsi koltsége”. Mind a nem-korldtozott
kértérités, mind a Hadley-szabdly esetén azt feltéte-
lezziik, hogy a sajit jellemzdit kinyilatkoztatd vevé-
nek kell viselnie a bonyolultabb szerz8déskotés mi-
att a magasabb koltségeket. Elképzelhets azonban,
hogy a tranzakci6s koltség a két szabily esetén mds
és més. Ez a kiilonbség egyrészt a csoportok relativ
nagysdgétol, masrészt a nyilatkozattétel koltségétsl
fgg. Ha az alacsonyabbra értékelSk vannak tobb-
ségben, akkor a nem-korlatozott kartéritési szabaly
kevésbé optimilis, hiszen tobbeket kényszerit bele a
bonyolultabb szerzédésbe, mint a Hadley-szab4ly.11
Ha a magasabbra értékelSk teszik ki a tobbséget, ak-
kor hasonl6 okok miatt mar a Hadley-szabily a sze-
rencsésebb. Ha a két csoport nagysiga egyenld, ak-
kor a jog-gazdasigtani elemzés a Hadley-szabalyt
tartja jobbnak, feltéve, hogy a magasabb koltségiiek
tudnak olcsébban kiszerzédni a diszpozitiv szabaly
(esetiinkben a Hadley) al6l.12

Bebchuk — Shavell [1991] egy 6sszetettebb mo-
dellt mutat be. Két helyzetet kiilonbéztetnek meg
aszerint, hogy az informdciéfeltdrds tirsadalmilag
kivanatos-e. Ez a tranzakciés koltségektdl és attdl

ki, hogy nincs lényeges kiilonbség, viszont 6k fenntartjik, hogy a
két csoport nagysdga jelentSsen eltér: lényegesen tébben vannak
az alacsony kockézattak.

Mint majd ldtni fogjuk, amennyiben a kdrtéritési rendszer nem
hajlandé kikényszeriteni a til magas (biintet6 jellegtinek mindsitett)
kértéritést, mint az angolszdsz orszdgokban, vagy a felelésségkorld-
tozds tilalma miatt nagy az esély arra, hogy az alacsony kértéritést
fogja —a szerz8désben szabott értékhez képest — megemelni, akkor
a két csoport tranzakciés koltsége mar jelentSsen eltérhet.
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fugg, hogy milyen hasznokkal jir az alacsony és a
magas koltségliek szétvilasztisa. Az informacidfel-
tardssal kapcsolatos egyéni 6sztonzék nem feltétle-
nil késztetnek arra, amit a tirsadalmi koltségeket
és hasznokat mérlegelve tenniink kéne. A Hadley-
szabdly esetén az egyes magas értékelésti vevsk ak-
kor villaljak az informacié feltirdsdval jaré kolt-
séget, ha annak tranzakciés koltsége elmarad at-
t6l a joléti javuldstSl, ami abbdl ered, hogy az els-
vigyédzatossagot alacsony szintr8l magasra emelték.
Ugyanakkor az informéciéfeltdras tirsadalmi haszna
nem ez. Ha nem-korlitozott kartérités lenne, akkor
nem alacsony, hanem kozepes védekezési szint len-
ne. A Hadley-szabaly miatti kiszerzédés tirsadal-
mi haszna tehdt nem az, hogy alacsonyrél magas-
ra, hanem csak az, hogy kézepesr6l magasra emel-
kedik a védekezés szintje. Tal nagy tehit ilyenkor
az osztonzés a kiszerzddésre, a magas értékeléssel
rendelkezd vevk esetleg olyankor is informéciét
adnak a sajit jellemzdjiikrdl, amikor ez tirsadalmi
szempontbdl mar hédtrdnyos.

Mint az 1. tdbldzar mutatja, nyolc esetet lehet
megkiilonboztetni aszerint, (i) hogy az informécié-
feltards a trsadalom szempontjabdl optimalis-e; (ii)
hogy melyik kartéritési szabdly van érvényben, és
(iii) hogy az adott szabaly mellett bekovetkezik-e az
informiciéfeltiras, vagy sem (masképp fogalmazva:
hogy elrémitéen magas-e az informécidfeltdrassal,
kiszerz8déssel jir6 tranzakeids koltség). A legha-
tékonyabb eset természetesen az, amikor az egyéni
osztonzés éppen egybeesik azzal, amit a tirsadal-
mi optimum is kévetel: ha a tdrsadalmi optimum
az informdci6 dtaddsa ellen sz6l, akkor a leghaté-
konyabb az, ha a kartérités nem-korldtozott, és az
egyének sem éreznek késztetést az informécidfel-
tardsra. Mint tudjuk, ebben az esetben az eladé at-

lagos 6vintézkedési szintet valaszt. Ha elmarad az
informdcidfeltards, de a kartéritést a Hadley-szabily
szerint szamoljak, akkor a védekezés az optimalisnal
alacsonyabb lesz. Msrészt viszont, ha a tranzakcids
koltség nem elrémitSen magas, és a vevék fel tud-
jak tarni sajat jellemzGiket, akkor a Hadley jar ki-
sebb veszteséggel. Igaz ez még akkor is, ha a térsa-
dalmi optimum elvileg az informdcié visszatartasit
kovetelné. Feltevésiik ugyanis az, hogy a magas ér-
tékeléstieck vannak kevesebben, ezért csak a kisebb-
ség fog kiszerz8dni, ami a teljes tranzakcids koltsé-
get alacsonyan tartja. Ezzel szemben, ha az infor-
méciéfeltirds a tirsadalmi optimum is, akkor egy-
értelmtien a Hadley a jobb rendszer.

1.3 Kiterjesztés

A Hadley-szably eddig bemutatott klasszikus elem-
zését két fontos elemmel egészithetjiik ki. Johnston
[1990] a tokéletes versengd ipardg feltevését oldot-
ta fel, Adler [1999] pedig a kér nagysdgdnak szto-
chasztikus jellegét épitette be a modellbe.

Nem versengt ipardgak. Ha a Hadley-szabilyt
olyan ipardg esetében elemezziik, ahol az elad6nak
a vasdrlokkal szemben er6folénye van, ott a visdr-
16kat az informdaciéfeltirdsra 6sztonzd erdk gyen-
gébbek lesznek, s6t konnyen lehet, hogy a nem-
korlatozott kartérités az elény6sebb megoldds. Az
er6folény ugyanis lehetévé teszi az eladé szdmira,
hogy a magas értékelési vevdk esetén olyan magas-
ra emelje az drat — amennyiben sikertl azt addig a
szintig feltorniznia, amennyit a vevé maximadlisan
fizetne (amekkora a fizetési hajlandésdga), akkor a
cserébél fakadé teljes tobbletet az eladé szerzi meg.
Nyilvinvald, hogy ezen esély miatt a vevé kevésbé

1. tablazat. A kdartéritési szabdlyok hatékonysiga

Az informdcidfeltirds a tarsadalmi sszjolét szempontjabol

Optimlis Nem optimilis
Korlatozott (Hadley)
A magas értékelésti vevok kivalasztdsa A leghatékonyabb Hatékonysigi veszteség
Az informiciéfeltiris elmarad (iires*) Alacsony védekezés

Nem korlatozott kartérités

Az alacsony értékelést vevsk kivalasztisa

Tl magas tranzakcids koltség

Nem hatékony + magas tranzakcids koltség

Az informiciéfeltirds elmarad Nem hatékony

Leghatékonyabb

Forris: Bebchuk — Shavell [1991]

*Ha az informaci6feltiras a tirsadalmi hasznok szempontjabél kivinatos (vagyis az dtlagosrél magasra novelt el6vigydzatossigbol szar-
maz6 haszon meghaladja a tranzakcids kéltséget), akkor minden magas értékeléssel rendelkezd vevé fel is fogja tarni valos preferencidit
(hiszen 6k az alacsony és a magas védekezés kozotti kiilonbséget mérlegelik).
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szivesen tdrja fel magarél, hogy 6 magas értékelé-
sti. Ezzel szemben a nem-korlatozott kirtérités ese-
tén a potencidlis drcsokkenés miatti informaciéat-
addsra 0szt6nzd hatds nem valtozik. (Ha itt szepa-
ralt egyensuly alakul ki, vagyis a csendben maradék
rait az eladd elkezdi emelni, akkor ismét adott a le-
het8ség, hogy a ,hallgaté”vevékkel szemben a kom-
petitiv szint f61¢ emelhesse az drakat.)

A vevsk informicids 6sztonzéi viszonylag kony-
nyen elemezhetSk. A kép kissé bonyolultabbd va-
lik, amennyiben figyelembe vesszik, hogy nemcsak
a vevSk adhatnak informiciét, hanem az eladék is
megprobilkozhatnak a két csoport szétvalasztasa-
val. A jatékelmélet ezt szlirésnek nevezi . Lényege,
hogy két szerz8dést dolgoznak ki: egyet a magas ér-
tékeléssel rendelkez8k szdmdra, amely magas drat és
magas kértéritést tartalmaz (amelynek esetében az
ovintézkedések szintjét is magasra fogjik emelni),
és egy mdsikat alacsony drral és cserébe alacsonyabb
kértéritési 6sszeggel. A megoldas természetesen csak
akkor hatdsos, ha a magas értékeléssel rendelkezdk-
nek nem éri meg az alacsony dr miatt az ,alacsony
értékelési” szerz6dést vilasztani. Ezt az elad6 két
médon érheti el. Az egyik szerint az alacsony érté-
keléstieknek kidolgozott szerz6désben a krtérités
osszegét anndl is alacsonyabban kell megéllapitani,
mint amekkorat az alacsony értékeléstiek kivannanak
(persze ezzel parhuzamosan az drat is alacsonyabb-
ra kell csokkenteni). A mdsik megoldds, hogy a ma-
gas értékeléstieknek kidolgozott szerz8désben csok-
kenti az drat ahhoz képest, amit a virhaté kdrtérités
és az 6vatossigi kiaddsok indokolndnak. Barmelyik
utat is valasztja, a szeparédldsbdl az alacsony értéke-
1ést vevk semmit nem nyernének — a kértérités a
val6s kiruknal alacsonyabb lesz, és az ar (illetve a
mogotte 4ll6 Svatossdgi szint) is alacsonyabb lesz
anndl, mint ami optimalis lenne. Ezzel szemben a
magas értékeléstick szerz6dése a sajat értékelésénél
kissé alacsonyabb drat biztosit, mikézben a kartéri-
tés nagysiga az elvirt szinten alakul — ez a tobblet
az un. informdciés jaradék. Ez a jaradék természe-
tesen messze elmarad attdl a fogyasztéi tobblettdl,

13 Amikor a magas értékeléstiek ardnya viszonylag magas, 1étezik
egy tovibbi lehetdség is. Elképzelhet6 ugyanis, hogy az eladé mar
abbdl is elegend6 haszonra tesz szert, ha csak a magas értékelésti-
eket szolgilja ki. Elég, ha csak egyetlen — magas értékeléstieknek
szant — szerz8déssel jelenik meg. S6t ez esetben annak az arit sem
kell csokkenteni, ismét a teljes fogyasztéi tobbletet megszerezheti
magdnak — nem lesz informaciés jiradék sem. (Ldsd Johnston
[1990] és Ayres — Gartner [1992]).
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amit a magas értékelést akkor kapna, ha nem kel-
lene feltirnia valédi jellemz6it.13 (A modell lezdr4-
saként érdemes megjegyezni, hogy Johnston [1990]
és a valaszcikkben Ayres — Gartner [1991] is csak a
szerzGdéskotés eldtti stratégiai magatartast elemez-
ték. A mi mostani elemzésiink egyik kulcskérdése
éppen a szerz3déskotés utdni Oszténzdk és straté-
giai dontések vizsgilata lesz.)

A kdr sztochasztikus eloszldsa. Adler [1999] emeli
be a kozgazdasigi elemzésbe azt a lehetSséget, hogy
a magas értékelés oka nemcsak az lehet, hogy szer-
z6désszegés esetén bizonyosan magasabb lesz a kar,
de az is, ha a normalis nagysigu kar nagyobb vals-
szintséggel kovetkezik be. Nézziink egy, az 6vékhez
nagyon hasonlé példit. Tegytik fel, hogy az alacsony
értékelésii vevs esetén 40 szazalék valdszintséggel
kévetkezik be 500 egységnyi, és 60 szdzalékos valo-
szintiséggel 1000 egységnyi kdr. Az dtlagos kar tehdt
800 egység. Ezzel szemben tegyiik fel, hogy a ma-
gas értékelést vevd esetén 20 szazalék az 500 egy-
ségnyi, mig 80 szdzalék a 2000 egységnyi kér esélye
— vagyis az & dtlagos kdra 1700. Adler modelljében
a birésig a Hadley-szabalynak megfelel6 maximalis
kértéritést 1000 egységben éllapitja meg, vagyis az
alacsony értékelési mindenképpen megkapja karté-
rités formdjdban a teljes kdrat. Ezzel szemben a ma-
gas értékelésd esetében a kir egy részét nem fedezi
— 80%-os valészintiséggel 1000 egységnyi kar téri-
tetlen marad. Azonban a magas értékelési vevd ez
esetben kevésbé van 6sztondzve informécidfeltirds-
ra, mint az alapmodellben (ahol a kir nagysédga eleve
adott) lenne. Ha elrejti, hogy 8 magasabb értékelés-
sel bir, akkor Hadley-szabdly esetén is csak ugyan-
akkora drat kell fizetnie, mint az alacsony értékelé-
stinek, viszont magasabb kartéritésre szdmithat. Az
alacsony értékelésti megkapja a 800 egységnyi el-
maradt haszndt, ezzel szemben a magas értékelésd
900 egységet kap (900 = 20% x 500 + 80% x 1000).
Vagyis a magas értékelést informéciéfeltdras nélkiil
a Hadley-szabaly mellett is kereszttimogatdsban ré-
szesiil.14 (Ennek a kereszttimogatisnak persze az az
dra, hogy a kér fele fedezetlen marad.)

14Adler [1999] jelzi, hogy elemzése eltekint a sz6rds problémajatdl.
Amennyiben a kdr szérdsa szisztematikusan eltér a magas és az
alacsony értékelésti vevsk esetén, akkor az eredmények médosul-
nak. Ha a kdr virhat6 értéke és szérdsa korrelal egymassal, akkor
korlitozott kértérités olyan esetekben is 6sztonozhet informa-
ciéfeltdrdsra, amikor a modell ennek az ellenkezdjét josolja. De a
forditott eltérés is felléphet: akkor sem kovetkezik be, ha a modell
szerint az informici6 feltdrdsa lenne elényos.
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Bebchuk — Shavell [1991] kritikdjukban nem von-
jak kétségbe ezen ellendszténzd hatds 1étét, de meg-
kérdéjelezik nagysigit, fontossigit. Vegyiik azonban
észre, hogy ez az ellendsztonzé kifejezetten erds is
lehet: a mi példinkban a kereszttimogatds egyen-
16 egy 100 egységnyi transzfer hatdsdval.

1.4 Empirikus elemzés

Geis [2004] Monte Carlo szimuldciéval becsli a
Hadley-szabily bevezetésének varhaté hatdsat. Két
esetet kiillonboztet meg: a kirok jobbra elnyulé el-
oszldsit és a tobbé-kevésbé normilis eloszlast. A
szepardlt és a kevert egyensuly elkiilonitése érdek-
ében bevezetett egy un. szepardcids véiltozét, amely
azt jel6li, hogy a vevSk mekkora része tarja fel egy-
egy esetben a valés jellemzdit. Ha a modell szerint
a magukat feltdr6 vevék ardnya meghaladta ezt a
szintet, akkor szepardlt egyensuly alakul ki: az el-
adé a csendben maradékhoz is az dtlagostdl eltérs,
az adott csoportra kiszdmolt értéket rendel. Kevert
egyensuly akkor 4ll fenn, ha a magukrél nyilatkozék
ardnya elmarad ettd] a hatérértéktdl: ekkor a maguk-
16l nem nyilatkozok atlagos elévigydzatossagra és a
medidnhoz kézeli drra kapnak ajdnlatot.

Geis [2004] eredményei szerint jobbra elnydlé
eloszlds esetén majdnem az esetek 90%-aban jobb,
hatékonyabb eredményt hoz a Hadley-szabily.
Azonban jol azonosithaté egy toréspont is: a Hadley-
szabaly hatékonysigi el6nye jelentdsen lecsokken ak-
kor, amikor a nem-korlitozott kartérités mellett is
szepardlt egyensuly jon létre (vagyis kelléen sokan
tarjak fel, hogy 6k alacsony karral néznének csak
szembe szerzédésszegés esetén). A Hadley-szabaly
eredményei ekkor is jobbak, de az értékek kozotti
kiilonbség jelentésen lecsdkken; maga a diszpozitiv
szabdly mdr kevésbé fontos. A legtobb alacsony ér-
tékelést vevs szdmara kedvezSbb a Hadley-szabaly,
mint a nem-korlatozott kartérités, hiszen megkap-
jak az elvirt elévigydzatossagot anélkil, hogy a tran-
zakci6s koltséget fel kellene véllalniuk. A Hadley
azonban két nem virt hatdst is mutatott.

1. Léteznek olyan magas értékeléssel biré vevok,
akik esetében a Hadley-szabély kevésbé haté-
kony. Ok mér kézepes védekezési szint mel-
lett is magas jolétet érnek el, ezért nem véllal-
nak fel a kiszerz6déssel jaré tranzakeids kolt-
séget. Ha azonban szeparilt egyensuly alakul
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ki, akkor Sket tévesen alacsony értékelésti-
nek fogjdk tekinteni, és nem hatékony mé-
don kevésbé Gvatosan jarnak el szerz8dése-
ik esetében; megemelkedik a szerzédéssze-
gés kockdzata.

2. A kdzepes értékeléssel rendelkezd vevSk rosz-
szabbul jirnak a Hadley-szabaly mellett. Az 6
esetiikben is a kdzepes elévigydzatossagi szint
lenne hatékony; ezzel szemben szeparilt egyen-
sulyban csak alacsonyat kapnak.

Normal eloszlis esetén kortilbelil ugyanannyi
magas, mint amennyi alacsony értékeléssel bird ve-
v6 lesz. Azonban a Hadley ebben az esetben is ma-
gasabb joléthez vezetett a szimuldcié t6bb mint 80
szdzalékdban. Az egyik legfontosabb kiilonbség az,
hogy most a Hadley-szabily szinte soha nem vezet
szepardlt egyensulyhoz. Ebben az esetben is nagy
kilénbség van aszerint, hogy a nem-korldtozott
kértérités szeparalt egyenstlyhoz vezet-e. Itt az ala-
csony értékelést vevSknek azon csoportja okoz jolé-
ti problémat, akik szimdra nagyjdbél mindegy len-
ne, hogy alacsony vagy kdzepes elévigydzatossiggal
jarnak el a szerz6désiik ugyében, vagyis teljes karté-
rités esetén sem villaljak fel az informdciddtaddssal
jaré tranzakcids koltséget. Azonban, ha nem-kor-
litozott kértéritésnél szeparilt egyensuly alakul ki,
akkor azt veszélyeztetik, hogy 6ket az eladé a ma-
gas értékeléstiek kozé sorolja, és ezért magasabb drat
kell majd fizetnitik. (Hadley esetén tovébbra is ko-
zepes védelmi szintet fognak kapni.)

Bir ezek az eredmények arra utalnak, hogy a
Hadley-szabaly egyszeri piaci feltételezések mellett
hatékonyabb, mint a nem-korlatozott krtérités, ezt
az dllitdst négy fontos elemmel ki kell egésziteni.

Egyrészt,a Hadley-szabily mar nem egyértelmten
vezet jobb eredményre abban az esetben, ha a magas
értékelésti vevsk esetén a magasabb kar bekovetkezé-
si esélye is magasabb. A Hadley addig marad a haté-
konyabb megoldds, amig a kar bekovetkezési esélye
és annak nagysiga nem korreldl egymassal.

Misrészt, a nem-korldtozott kartérités hatéko-
nyabb eredményre vezet, amikor az alacsony értéke-
léstiek és a kozepes szint kozott nagyobb a tévolsig,
vagy amikor a magas évintézkedés nem noveli je-
lentSsen az 6vatossig szintjét a kozepeshez képest.
Az els6 esetben a cs6kkend dr sok olyan embert is
szerz6déskotésre, vasarlisra osztonozhet, akik ko-
rdbban nem tették volna. Ezek az 4j vevdk dltala-
ban feltarjak jellemzsiket, és ezzel szeparilt egyen-
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suly alakul ki. A Hadley-szabaly viszont szeparalt
egyensuly megjelenése esetén sokszor kevésbé haté-
kony. Ugyanis a kézepes értékelésii vevsk lényegesen
rosszabbul jirnak a szerzédésszegés novekvs esélye
miatt, ami a Hadley-szabily velejdréja, ha szeparalt
egyensuly alakul ki. Ezzel szemben a nem-korlato-
zott kdrtérités esetén bekovetkezs szeparilt egyen-
saly mellett magas lenne az elévigyazatossag.

Harmadrészt, a Hadley-szabily nem lesz ha-
tékonyabb olyan esetekben, amikor a kiszerzédés
tranzakcids koltsége lényegesen magasabb a magas,
mint az alacsony értékelést vevsk esetén.

Negyedrészt, bar a szeparicids véltozé érté-
ke 6nmagédban csak ritkdn befolydsolja a végered-
ményt, a masik harom itt felsorolt hatds ereje je-
lentSsen feler6sodhet vagy éppen legyengiilhet an-
nak értéke alapjdn.

2.AJOGI KATEGORIAK PROBLEMAJA:
ELORELATHATOSAG VAGY
INFORMACIOS ASZIMMETRIA

Az eddigiekben bemutatott modellek tévesnek tlin-
nek, ha az elSrelathatésigi szabdlyt sz6 szerint ér-
telmezziik. Mint ldttuk, a szerzédési jog gazdasi-
gi elemzése azokban az esetekben dllitotta szembe
a nem-korldtozott kirtéritést és a Hadley-szabalyt,
amikor informdciés aszimmetria volt jelen.

Ezzel szemben a Hadley-szabily eredeti szovege
olyan esetekben is a kartérités csokkentését kovete-
1i, amikor az informacidhidny kétoldald. A Hadley
v. Baxendale hires szévege szerint:

Amikor két fél szerz8dést kot, amit egyikiik meg-

szeg, a msik félnek a szerzdésszegés miatt vagy

akkora kartéritést kell kapnia, amennyit egy tisz-
tességes és raciondlis ember normalis kérilmények
kozott a szerzédésszegés természetes kovetkezmé-
nyének gondolna, példiul a dolog normdlis hasznd-
latdra szdmitva, vagy amelyrdl mindkét fél a szer-
z6dés megkotésének pillanatiban mint a szerz6-

désszegés varhaté kovetkezményérsl tudott. 15

Hasonlé szabalyokat sok szerz8dési jogi rend-
szer tartalmaz — példaul a CISG is —, és a szerz6-
désszegésért helytdllni koteles fél kotelezettségének

15Where two parties have made a contract which one of them broke,
the damages which the other party ought to receive in respect of such
breach of the contract should be such as may fairly and reasonably
be considered either arising naturally, e.g. according to the usual
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korlitjaként megjelenik az Eurépai Szerzsdési Jogi
Alapelvekben [Principles of European Contract
Law] is. Az CISG 74. paragrafusa a szerz3désszegés
esetén fizetendd kdrtérités nagysigit a szerz6dész-
szegéssel okozott kirok mértékében szabja meg, be-
leértve a mésik fél elmaradt hasznit is. Ugyanakkor
ez a kartérités nem haladhatja meg azt a szintet,
amit a szerz8désszegd fél elére litott, vagy amit a
szerz8déskotés pillanatiban eldre kellett volna ldt-
nia. Az el6relitds nem csak azt jelenti, hogy a fél
tudja, hogy adott kir bekévetkezhet, hanem ha azt
is megbecsiilhette, hogy mekkora annak val6szind
mértéke. A korldtozds elsésorban azokat a kdrokat
kivdnja kizdrni, amelyek normilis kortilmények ko-
z6tt nem jelentkeznének, mivel ezekkel el6re szd-
molni sem lehetett. (Sindor — Vékas [2005])

Az Eurépai Szerz8dési Jogi Alapelvek 9:503
bekezdése szerint a szerzédést nem teljesits fél
csak akkora kdrtérités megfizetésére kotelezhetd,
amekkorit a szerzédés megkotésének pillanatiban
eldre latott vagy a koriilményekre tekintettel el6re
kellett volna litnia. Ez a korldtozis nem vonatko-
zik a hanyagsdgbdl [grossly negligent] eredé, illetve
a szdndékos szerz8désszegésre. A bekezdéshez fii-
z6tt megjegyzésbdl tudjuk, hogy hasonlé ,elérelt-
hatésdgi teszt létezik a francia, a belga és a luxem-
burgi jogban is. Belgiumban és Franciaorszdgban a
tesztet szélesebb korben is alkalmazzik: bizonyos
fajta kdrok esetében csak azt vizsgiljdk, hogy valé-
jaban eldre latta-e [vagyis azt nem, hogy elre ke/-
lett volna-e latnia].” A bekezdéshez fiizott hivata-
los kommentar, illetve Vékds [2002] felhivia azon-
ban a figyelmet arra, hogy maga az el6relathatésa-
gl teszt jelentése, a CISG-vel 6sszevetve némileg
bizonytalan. Nem egyértelmi ugyanis, hogy pon-
tosan mit is kell el6reldtni a szerz8déskétéskor ah-
hoz, hogy a szerzédésszegd fél viselje a kartérités-
sel jar6 kockdzatot: csak a kar lehetSségét vagy an-
nak pontos nagysagit is.

Nyilvinvalé ezen problémékbél is, hogy az el6re-
lathatésdgi tesztet nem szikithetjik le az informacids
aszimmetria eseteire — még akkor sem, ha azt gyak-
ran a jogi irodalom is ugy értelmezi, mint ami az in-
forméciéatadds osztonzése érdekében sziikséges. Az
el6reldthatésigi teszt a kockdzatokat osztja el a két

course of things, from such breach of contracting itself, or such as
may reasonably be supposed to have been in the contemplation of
both parties, at the time they made the contract, as a probable result
of the breach of it. [156 Eng. Rep. 145 (Ex. Ch. 1854)]
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tél kozott: egyrészt csokkenti a szerz8déses igéret-
tel jaré kockazatot, masrészt ,olyan mechanizmust
ad, amelynek révén a szerz6désszegés dldozata még-
is megtéritést kaphat az adott helyzetben felmertilg
specidlis kdraira.” (White — Summers [2000])
Magyar példa. Jelen pillanatban a magyar szerz6-
dési jog nem teszi lehet6vé, hogy elérelathatatlan-
sdg miatt valaki csak csokkentett kirtéritést fizessen
szerz8désszegés esetén. A Ptk. 318. §-a értelmében
a szerz8désen kiviili kdrokozds szabilyait kell alkal-
mazni (néhdny kisebb — szdmunkra irrelevins — ki-
16nbségtdl eltekintve) a szerz8désszegésért vals fele-
18sségre is. Ezek szerint ha igaz, hogy ,a szerz6désen
kiviili kartérités joga legaldbb annyira sz6l a felelSs-
ség hidnydnak megéllapitdsirél, mint magdrél a fe-
lel6sségrol” [, tort-law is as much about non-liability as
it is about liability”] (von Bar [1999]), akkor ez a ma-
gyar jogban pontosan ugyanigy igaz a szerzédéssze-
gés esetére is. A magyar deliktudlis (szerz8désen ki-
viili) felelssség rugalmas rendszer:16 a Ptk. a konkrét
tgyek megitélését mind a felréhatésdg, mind pedig
az okozati Gsszefliggés kapesin a birésigokra bizza.
Vagyis a kartéritési felelSsséget korlatozé elemeket
val6jdban nem a torvényben, hanem a birdsdgi gya-
korlatban taldlhatjuk meg.
Eorsi [1985], akinek a felel8sségelmélete a mai
kibb befolyisolja, elsésorban a kozvetett okoza-
tossdg formdit fogalmazta meg: ebben litta azt
az eszkozt, amelynek révén a felelgsséget korld-
tozni lehet. Kiindulépontja szerint a teljes kom-
penzicié és az okozatossig a kdrtéritési jog két
alapeleme. Az okozatossigot azonban egy olyan
lincként irta le, amely a jov6t a multtal 6sszeko-
ti, és amely minden pillanatban 4j és 4j irdny-
ba agazik el, egyre tobb és tobb kovetkezményt
kapcsolva egy multbeli eseményhez, vagyis egyre
nagyobb kartéritési kovetkezmény terhelne egy
adott 1épést, ha az oksdgi lincot valahol nem sza-
kitanank meg — még akkor is, ha erre explicit le-
hetéséget a térvény nem ad.17

16Wilburg, Walter [1964], Entwicklung eines beweglichen Systems
im Biirgerlichen Recht (Rede gehalten bei der Inauguration als
Rector magnificus der Karl-Franzes Universitit in Graz am 22
November 1950, Graz, um 1950.) és Zusammenspiel der Krifte
im Aufbau des Schuldrechts [163 AcP (1964)].

17Esrsi [1985] ezeket a korldtozé tényezdket a kovetkezSkben
litja: a felelSsség korlatozdsa az eldrelathato kdrokra (ugyanakkor
kiemeli, hogy az elérelithatdsigi tesztnek nemcsak korlitozo,
hanem kiterjesztS hatdsa is van: az absztrakt elrelithatésigi elv
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Az 4j Polgiri Torvénykonyv tervezete az elére-
lathatésdgi korldt bevezetésével igy valéjaban a bi-
résdgok szabadsdgdt korldtozza torvényben szabd-
lyozva, hogy a megalapozott el6relatds hidnydban
kartéritést ne lehessen megallapitani.

A korldtozott kartérités esetei. Mint lithatjuk, a
jogelvek hallgatnak arrél, hogy miképpen kell meg-
osztani azt a kockdzatot, amellyel a szerz8déskotés
pillanatiban egyik fél sem szdmolhatott, amelyet
egyikiik sem lathatott el6re. Ma a magyar birdsig
az okozatossig vizsgdlatakor szabadon eldénthe-
ti, hogy ki viselje az ilyen okokbdl keletkez8 kéro-
kat. Az elSrelathatésigi szabdly szigora értelmezé-
se szerint, mivel a karokozd, szerz8désszegd fél ezt
nem lathatta eldre, kartéritést sem kell érte fizetnie
— igy ezek a kirok az dldozatot terhelik.

A félreértések elkeriilése érdekében a cikk to-
vabbi részében hirom kdrtéritési elvet kiilonbozte-
tink meg. Korldtlan helytélldsi kotelezettség ese-
tén az igérettevének minden kdrt meg kell téritenie
figgetlentil attdl, hogy milyen informéciékkal ren-
delkezett 6 vagy a partnere. Hadley-szabdlyon azt
értjiik, amit az irodalom a fenti modellek kapcsin
elsésorban elemez: az informécidés aszimmetridt.
A tovibbiakban a Hadley-szabily azt jelenti, hogy
a kdrokozénak csak akkor nem kell megfizetnie a
kért, ha a kdrosult informéciés elényben volt, és az
informéciét nem kozolte. Vagyis kolesonos tdjéko-
zatlansdg esetén a szerzédésszegésért teljes kartéri-
tés jar. Az el6relithatdsdgi szabily esete annyiban
tér el ez utébbitdl, hogy kolesonos tdjékozatlansig
esetén sem kap a karosult kdrtéritést.

2. tablazat: Informdcid és az elads feleléssége

Informalt-e. .. Kell-e az eladonak kartéritést fizetnie?
az elads? a vevs? Teljes Hadley- Elére-
kdrtérités szabdly | ldthatdsdg
Igen Igen Igen Igen Igen
Igen Nem Igen Igen Igen
Nem Igen Igen Nem Nem
Nem Nem Igen Igen Nem

korlatozé hatdsa abban rejlik, hogy a helytalldsi kotelezettség az
el6relithatosdg fliggvénye, a kiterjeszté hatést pedig abban litja, hogy
a felelésség olyan esetekben is fenndllhat, amelyekben egyébként a
kér tényleges nem volt el6re lithatd); az adekvit kauzalitds elve; a
rendszerinti kovetkezmények relevancidjinak elve; az okozatossigi
sszefliggés tavoli [remoteness] voltanak vizsgalata; a szerves okozati
Gsszefliggés relevancidjanak elve; kockézattelepitési szempontok;
az ardnyossdg elve; a tényleges kir és a fenyegetd veszély kozotti
ésszeri Osszefiliggés relevancidja.
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Annak érdekében, hogy ne bonyolitsuk til a mo-
dellt, azt fogjuk feltételezni, hogy a birésdg a szer-
z8dés értékét (vagyis szerz8désszegés esetén a kart)
kulénbozs elemekre bontja. Mindegyik esetén kii-
16n-kiilon megvizsgilja a tdjékozottsdg kérdését (lasd
2. tdbldzat), és annak alapjan donti el, hogy az adott
kérelemért jér-e krtérités, vagy sem.18
Az értékelés valdsziniiségi jellege — az elreldtha-
tdsdg jelentése. A karok azonban el6re csak val6szi-
niiségi véltozéként ismertek, nem tudhatjuk elére,
hogy az adott kir mekkora értéket tesz majd ki a
szerzédésszegés pillanatdban. Ahhoz, hogy eldént-
hessiik, valaki (a masik félnél jobban) informalt-e,
legalabb harom kérdésre kell vilaszolni:
i. Le tudta volna irni (el tudta-e képzelni) ex ante
a késébb bekovetkezett helyzetet? (Anderlini
et al. [2003])

ii. Ismerte ezen helyzet bekovetkezésének hatasét
a szerz8dés értékére, a kdr nagysdgdra?

iii. Képes volt megbecsiilni, hogy milyen vals-

szintséggel dll el6 az adott helyzet?

A (ii) és a (iii) kérdés kapcsdn utdlag csak any-
nyit tudunk mondani, hogy az adott félnek lehe-
tett (volna) ilyen becslése, de abban nem lehetiink
bizonyosak, hogy az pontos is volt. Csak az ex post
értéket (V) tudjuk igazolni, az elézetes virakozast,
illetve annak megalapozottsdgit nem.

A kolesonos informdcidhidny — tehét a legfon-
tosabb probléma — éppen akkor jelentkezik, amikor
a szolgiltatas ex post értékét nem lehet el6re pon-
tosan megbecsiilni, hanem az értéknek csak vala-
tozhat példdul a piaci helyzet, az drak alakuldsdnak
fuggvényében.)

Jeloljiik az ex ante értékelést v-vel (az ex post V). A
fentiekben bemutatott modellek, amelyek a vevé ex
ante tokéletes informaltsdgabol indultak ki, azt fel-
tételezik, hogy a szerz8déskotés pillanatiban két ér-
ték egyenld (legalabbis a vevs pontosan becsli): v =V.
Azonban elézetesen a vevs sem ismeri biztosan
az ex post értéket, csak egy eloszlisfliggvényt pré-
bl becsiilni, F(¥)-t. Amit ismer, az a virhat6 ér-

18A7 irodalomban a Hadley-szabilyt egyértelmten a kartérités
sszegét korlatozo eszkozként elemzik. Példaul, Posner [1999]
elemzésében az elére nem litott kart Ggy definidlja, mint amely
jelentésen meghaladja az adott szerz3désszegéssel egyiitt jiré
itlagos karnagysigot.

19Az itteni modell és Adler [1999] modellje kozott az a legfon-
tosabb kiilonbség, hogy Adler két fontos — és dltalunk tul erésnek
vélt — feltételezéssel él. Egyrészt felteszi, hogy a vevé minden
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ték: E(V). Kockdzatsemleges vevs szdmdra a szer-
28dés értéke éppen ezzel a varhat6 értékkel egyenls:
v = E(V). Kockazatkeriils vevs szamara a szerzédés
értéke ennél alacsonyabb — az un. opcids érték. A
kockazatkerild vevé ex ante értékelése ugyanis két
tényez6tdl fligg: a virhaté értéktdl és az érték szo-
rdsitdl (o) — az opcids értékelés, ami a vevd fizetési
hajlandéségat jelzi: OP(E(V) 0), ami ceteris paribus
né, ha a virhaté érték né, illetve ha a széras csok-
ken ( dOP/dE(V) >0 6s 40P/ 5. < 0).

Mivel azonban id6vel tjabb és Gjabb informaci-
ok deriilnek ki, az értékelés feliilvizsgdlata a szerz8-
déskotés utdn is fontos — ennek alapjan hozhatnak
megfeleld dontést példul a szerz8désbontasrol vagy
a szerz8désmédositisrol (esetleg a szerz3désszegés-
r61).19 Eppen ezért a Hadley-, illetve az el6reldtha-
tésdgi szabaly értékelésekor az egyik legfontosabb
elemzési szempontunk éppen a szerzédéskotés utd-
ni informiaciészerzésre (és informaciéataddsra) vo-
natkozé6 6sztonzdk alakuldsa lesz.

3.ALAPMODELL: VALTOZIK-E,
HOGY MELY CSOPORT KOTIKI
SZERZODESBEN A KARTERITEST?

Kar és érték. Taldn a legfontosabb kilonbség az dl-
talunk itt bemutatott és a fentiekben latott klasz-
szikus jog-gazdasagtani modellek k6zott az, hogy
miésképpen szdmitjuk a kartéritést nem-korlitozott
kértérités esetén. Mint lattuk, a klasszikus modellek
azt feltételezik, hogy ekkor a teljes elmaradt hasz-
not megtéritik — vagyis a kdrtérités egyenld a szer-
z6dés teljes értékével 20 Eppen ez az oka annak,
hogy a magas értékeléssel rendelkezét ez a szabdly
nem 6sztonzi valds értékelésének feltirisira. Ezzel
szemben a valésigban a birésdg altal megitélt kar-
térités messze elmaradhat a szerz8dés val6s értéké-
t6l. Az eltérés két legfontosabb oka: (i) a nem iga-
zolhatd karelemek 1éte, illetve, hogy (ii) a birésig
tartézkodik att6l, hogy tul magas Gsszeget itéljen
meg nemvagyoni kirok fedezetére.

informdcié birtokdban van (mdr a szerz6désszegés pillanataban
ismeri a lehetséges helyzeteket és azok valészindségét is). Masrészt
a szerzGdés megkdtése és a szerzGdésszegés (teljesités) id6pontja
kozott nem bukkannak fel 4j informéciok.

2OMésképp: ez azt jelenti, hogy eltekintenek a bizonyitdsi koltségtdl:
a vevé mindig — koltségek nélkiil — bizonyitani tudja a kérat a
birésag el6tt (lisd Bebchuk — Shavell [1991]).
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A 3. tdblazat egy meglehetSsen egyszerd modellt
mutat be. Az értéket két dimenzi6 szerint négy té-
nyezdre bontottuk. Az egyik a vagyoni és a nemva-
gyoni kirelemek kozott tesz kiillonbséget. A masik
kulonbségtétel alapja az, hogy a birésigok megkii-
1onboztethetik a kdr dltaldban megjelend (normilis)
nagysigit és a specidlis, csak az adott kdrosultra jel-
lemz6 elemeket. Természetesen az dltaliban megje-
lend kdrok esetében sem sziikséges, hogy minden-
kinél ugyanakkor dsszeget itéljenek meg — a birésa-
gok jol megfigyelhetd jellemz3k alapjan csoportokba
soroljdk a kdrosultakat, és a ,,normdlis kir” az adott
csoportndl altaldban megjelend kr lenne.

3. tablazat: A szerzidés értckét meghatdrozd elemek

Vagyoni Nem vagyoni
Altalanos vy vy
Specidlis (idioszinkratikus) vy (U4

A fenti modellek azt feltételezték, hogy a nem-
korldtozott kartérités esetén a kartérités nagysiga
egyenld a négy elem osszegével (D = vy + vy + v+
+ vpp). Azonban ez a nem-korldtozott kartérités is
alacsonyabb ennél: mi azt feltételezziik, hogy csak a
vy esetében lesz a kartérités teljes, ezzel szemben a
birésag csak részlegesen tériti a nemvagyoni kdrokat
(v, vgp), mig a specidlis kdroknak (vyyr és vyp) csak
az igazolhat6 részét.

(7) d= U+ avr + ﬁ(vlfl+ (XUIV)

ahol a a nemvagyoni kdrokbol megtéritett rész (0 <
a < 1), mig B az a rész, amit bizonyitani tud a ka-
rosult a specidlis kdraibél (0 < < 1).

Modelliinkben a nem-korlitozott kértérités ese-
tén az (1) egyenlet médosul:

(8) PB'= (1~ P))(v - p,) + Pa)(d~p;)

Mivel d < D, az alacsony értékeléssel rendelkezd
vevék csak akkor fognak kiszerzédni, ha az dtlagos
kértérités (d) varhaté nagysiga haladja meg az & ex
ante értékelésiiket, E(d) > v,.21 Emiatt természete-
sen jelent8sen lecsokken a szerzédéses alapu kar-
térités-csokkentést kérék ardnya. Ha kiszerz6dnek,
akkor az alacsony értékeléstiek haszna:

21Tegyﬁk hozza: ez sziikséges, de mint lattuk, még nem elégséges
feltétel. Az el6z6 modellben az dtlagos kdrnal alacsonyabb kart
szenvedettek mindig elkezdhettek gondolkodni a kiszerzédésen,
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(9) PB'jqy = (1 = P(x™))(v = p™) +
+ P(x’*)(d/ig _P)*) - Tcla'w

ahol d/iq a szerzédésben meghatdrozott kartéri-
tés — feltessziik, hogy ennek Osszege egyenld a va-
16s kér ex ante virhat6 értékével djig=E (vp+ v+
+ vpr+ vpp). Ugyanakkor a magas értékeléstiek k-
z6tt is lehetnek olyanok, akik feltirjak valds érté-
keléstiket, és szerz6désben szabalyozzak a kartéri-
tés Gsszegét. Ilyen médon tudjik csak fedezni a bi-
résigi kdrtérités dltal meg nem téritett, specifikus
és nemvagyoni kdrukat.

A Hadley-szabily esetében a helyzet annyiban
médosul, hogy a birésig nem hajlandé kértéritést
megitélni a specidlis kdrelemekért (ha tetszik 8 = 0).
Vagyis, ha szerz6désben mésképpen nem szabilyoz-
z4k, akkor a kirtérités nagysiga?2:

(10) dpzagpey = v1+ avyy

Vegytik azonban észre, hogy , vagyis a specifi-
kus kérok bizonyitasi esélyének értékétsl figgs-
en a két szabaly kozott az eltérés elenyészé is le-
het: B(vpy + avpy).

A szerzédésben szabdlyozott kartérités (kiszerzodes)
tranzakcids koltsége. A klasszikus modellek azt fel-
tételezik, hogy a kis értékeléssel birok (akik a szer-
z8désben alacsonyabb kartéritést kotnének ki), és
a nagy értékeléssel birck (akik a szerzédésben ma-
gas kartéritési Osszeget kérnének) szdmdra a szer-
z8déses megoldds koltsége ugyanakkora. Néhdny
elemzésben (példdul Johnston [1990]) jelenik csak
meg az, hogy a vizsgilt angolszdsz jogban ez nem
igy van: a magasabb értékeléssel birék nehezeb-
ben tudjak szerz8désben szabilyozni kartéritésiik
nagysigit, ugyanis az Un. bintetd klauzuldk til-
tottak. Amennyiben egy amerikai birésdg ugy ité-
li meg, hogy a szerz8désben szabalyozott kartéri-
tés joval meghaladja a valds (pontosabban az dlta-
la becsiil) kart, akkor azt nem fogja kikényszerite-
ni. Vagyis jogvita esetén az alperes (azaz a szerz6-
dést megszegd eladd) sikerrel kérheti, hogy csok-
kentsék a magas kdrtéritési osszeget.

Ugyanakkor a magyar (és sok mds jogrendszer-
ben) a viszony éppen forditott: az alacsony értéke-
1éssel birck esetében tiinik a tranzakcids koltség 1é-

amit végiil akkor tettek meg, ha ebbél szarmazé hasznuk meghaladta
a tranzakcids koltséget.
227 képlet feltételezi, hogy vy tokéletesen bizonyithatd a birdsig eltt.
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nyegesen magasabbnak — esetleg elriasztéan ma-
gasnak is. A polgiri jog hagyomanyos szemléle-
te dltaldban csak korlatok k6zott engedi meg a fe-
lelssség korlatozasit.23 A felelgsség korlitozdsit,
amennyiben mind a két fél egyetért vele, a szerz6-
dési szabadsig elve alapjan a jog nem tekinthetné
érvénytelennek. Ugyanakkor a legtobb orszagban,
ha a birésig ugy itéli meg, hogy korldtozni akar-
jak a szerzédésszegd fél feleldsségét (akdr a karté-
rités osszegét csokkentik a birdsdg véleménye sze-
rint irraciondlisan alacsony szintre, akdr kizarjik a
feleldsséget bizonyos hibak esetén — szintén a bir6-
sdg altal irraciondlisnak itélt médon), akkor a kér-
téritést még akkor is megitélik, illetSleg Ssszegét
megemelik, ha a szerzédésben ettél eltérs és egy-
értelmd rendelkezések szerepelnek. Az indok 4l-
talaban az, hogy a szerz6dés fogalmaval lenne el-
lentétes, ha a szerz8dés eleve kizarna a feleléssé-
get — mivel a szerz8désszegéshez nem kapcsoléd-
na szankci, igy ezekben az esetekben a szerz6dé-
ses igéretet gyakorlatilag nem kellene megtartani,
vagyis szerz8désrél sem beszélhetnénk.

Magyar példa. A magyar polgiri jog lehet6vé te-

szi a szerz8désszegésért valo feleldsség korlato-

zdsit, ez a lehet6ség azonban nem korlatlan. A

Ptk. 314. §-dban foglalt rendelkezésbdl kovetke-

z8en a szandékosan, silyos gondatlansiggal vagy

biincselekménnyel okozott, tovabba az életet, tes-
ti épséget, egészséget megkdrositd szerz8déssze-
gésért valé feleldsséget érvényesen nem lehet ki-
zdrni. Egyéb esetekben a szerz8désszegésért va-

16 felelSsséget akkor lehet érvényesen kizarni és

korldtozni, ha az ezzel jar6 hatrinyt az ellenszol-

giltatis megfeleld csokkentése vagy egyéb elény
kiegyenliti.24 Kiilkereskedelmi kapcsolatokban
ez a korlitoz4s nem érvényesiil2S.

A szerz8désszegésért valo felel6sség torvénybe
litkdz6 korldtozdsa vagy kizdrdsa nem érvényesiil.26
A kevés kozzétett birésdgi dontés alapjan ugy tiinik,
a magyar biréi gyakorlat hajlik arra, hogy kiilénb-
séget tegyen a szerz4dés lényeges elemeit és nem
lényeges elemeit érint6 feleldsségkorlatozas ko-
z6tt. A Legfelssbb Birésig egyik dontésében (BH

2‘3Megjelenik azonban ez az angolszdsz jogban is. Az Egyesiilt
Allamokban a stilyos méltanytalansg [unconscionability], az angol
jogban a korldtozés, kizards ésszertiségét vizsgaljdk.
24Ugyanakkor kiilon szabalyok vonatkoznak az dltalanos szerz6dési
feltételekkel kotott szerzédések esetére (Ptk. 209-209/DS§).

25A Magyar Népkoztarsasig Polgari Torvénykonyvének a kiil-
gazdasigi kapcsolatokra torténd alkalmazasérol sz616 1978. évi 8.
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1987/ 1 19. sz.) kimondta, hogy az eladé akkor is
felel8s azért, hogy az dltala eladott dru hasznalha-
t6 legyen, ha azt éppen a rosszabb minésége miatt
alacsonyabb 4ron értékesitette.

Kovetkezésképp a kartérités — és ezzel a fele-
18sséget csokkentd minden szerzédéses kikotés —
tuzetes birésdgi ellendrzés ald eshet, ami jelentd-
sen noveli az ilyen, az alacsony értékeléssel biré ve-
v6k altal kivant szerz8dési rendelkezések tranzak-
cids koltségét.

Koverkeztetések. Lattuk, a Hadley-szabaly klasszi-
kus jog-gazdasdgtani elemzésének kulcsa az, hogy a
kartérités osszegének korlatozdsa miatt mésik cso-
port prébalja szerzédéses iton megszabni a karté-
rités nagysigat. Azonban az itt bemutatott és a ké-
sGbbiekben részletesebben elemzett feltételek ko-
z0tt ez a viltozds nem jelentkezik: mind a nem-kor-
litozott kartérités, mind a Hadley-szabdly mellett
a magas értékeléssel rendelkezSk prébalnak majd
kotbért kikotni a szerz8désben, hiszen a teljes kar-
t6l elmaradé kértérités miatt mindig szamolniuk
kell nem fedezett karral. Rdaddsul az alacsony ér-
tékeléssel rendelkezdk kiszerz8désének tranzakei-
s koltsége is meghaladja az Gvékét.

4.AZ OSZTONZESI HATASOK

Mint littuk, a £ kiilénbség a mi modelliinkben
nem az lesz, hogy melyik csoport szerzédik ki a kér-
téritési alapelveket rogzits diszpozitiv szabdly aldl.
Ugyanakkor azt nem tagadjuk, hogy a kiilénb6z6
szabalyok 6sztonzési hatdsai lényegesen eltérnek —
s6t éppen ezt kivinjuk bizonyitani.

A modell alapjai. Szerz8désszegésre akkor ke-
riil sor, ha a szerz8dés teljesitésének koltsége meg-
haladja a kartérités nagysdgit, C > D. A teljesités
koltsége (C) el6zetesen szintén valdszintségi vil-
toz6 — pontos értékét nem ismerjik. Az eladé els-
zetesen csak azt tudja, hogy a valészintségi elosz-
lis F(C). Természetesen igaz az, hogy minél ma-
gasabb a kartérités nagysdga, annal kevésbé valé-
szinl a szerz8désszegés. Ez a val6szintiség azon-

torvényerejd rendelet 15. §-a szerint kiilkereskedelmi kapcsolatokban
a felek a szerzGdésszegésért valo felelGsséget korldtozhatjak vagy
kizérhatjak azzal, hogy a kértéritést a birésdg (vilasztott birésdg)
is mérsékelheti.

26Ugyanakkor meglehetdsen kevés, a felelssségkizaras esetét
targyalo, publikalt birésdgi déntés van.
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ban az el6vigyazatossagtol is figg. Az elévigydza-
tossdgot a modellben gy kezeljiik, mint ami csok-
kenti a teljesités koltségét, kovetkezésképpen csok-
kenti a szerz6désszegés esélyét is. A szerzédéssze-
gés esélye tehdt Pr(D,x) = 1 — F(D,x), ahol 9Pr/,
<0¢s PPr/5,2 5 0.

Mint az irodalombdl jél ismert (8sszefoglaldsért
lésd Cooter — Ulen [2005] vagy Shavell [2004]), a
kartérités nagysdga hat mind az évintézkedések
szintjére, mind a szerz6désre hagyatkozdsra, mind
a kérenyhitésre.

Eltvigydzatossdg. A kirtérités novelése noveli az
elévigydzatossig egyénileg optimdlis szintjét.

(11) 9%"/5p > 0

Az elébb lattuk, hogy ha az el6vigydzatossig
adott, akkor a kirtérités novelése csokkenti a szer-
z6désszegés valszintiségét (- 4F) 4D =fe(c %) <O.
Most azt litjuk, hogy a magasabb kértéritési 6sszeg
miatt az elévigydzatossig is médosul: noveli azt, ami
csak még tovibb csokkenti a szerz8désszegés valo-
szindségét. A két hatds ugyanolyan irdnyba mutat,
tehdt nyilvinvald, hogy a szerz8désszegés valészi-
niisége csokken, ha a kartéritést emeljik:

(12)9Pr/5p >0

Szerzédésre hagyatkozds. A kirtérités virhatd
nagységa befolyédsolja a vevs dontéseit is. Ha a kér-
térités minden, a szerzédésszegés miatt elmaradt
hasznot fedezne, akkor a vevd elézetesen irraciona-
lisan nagy beruhdzasokat tenne annak érdekében,
hogy maximailja a szerz6désbdl fakadé haszndt —
ezen beruhdzasok felvallalisakor ugyanis nem kel-
lene szamolnia a szerz6dés teljesitését esetleg aka-
dilyoz6 problémék megjelenésével. Ha teljesitik a
szerzGdést, akkor hozzdjut az abbdl szirmazé ha-
szonhoz, viszont szerz6désszegés esetén is megkap-
nd azt, krtérités formdjiban.

A mi modelliink is azt feltételezi, hogy a ve-
v6 a sajit varhaté hasznét akarja maximadlni, ami-
kor az ilyen beruhazdsokrél dont. A haszon, a be-
ruhdzds novekvs figgvény, V(r), ahol V(7)) >0 és
V'(r) < 0. Vagyis az ilyen beruhdzdsok haszna a

vevl szamara:

(13) PB = [1 - Pr(x, D)]/(r) + Prix, D)D—p—r
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Itt az elsérendd feltétel:
(14) [1 = Pr(x, D)]V(r) = 1

Mivel a krtérités emelésérdl tudjuk, hogy csok-
kenti a szerz8désszegés valdszinliségét, igy

(15) a7/3]) > 0.

Kdrenyhités. A kirenyhités az erkolesi kocka-
zat egyik specidlis formdjdnak tekinthetd: a vevs
befolyasolni tudja a kdr nagysdgét — példdul jelen-
tésen nd az, ha nem tesz semmit a kir csokkenté-
se érdekében, miutdn tudomast szerzett a masik fél
szerz8désszegésérdl. A szerz8désre hagyatkozashoz
hasonl6an a teljes kart megtérits kartérités itt is az
optimalistdl eltérd osztonzdket teremt. A kareny-
hités egyéni hozama ugyanis:

(16) PB= AL(z) — 2

ahol AL(z) a nem fedezett kir (V — D) csokkené-
se, ami a kdrenyhités (z) fliggvénye. Az els6ren-
dd feltétel:

(17) AL(z) =1

A kirenyhités optimumit a kértéritési rend-
szer Ugy érheti el, ha nem tériti meg azokat a kdro-
kat, amelyeket kdrenyhités révén el lehetne tintet-
ni. Ha minden kart téritene, akkor a (16) egyenlet
jobb oldalin az els6 tag nulla lenne, vagyis nyilvin-
val6, hogy nem lenne kifizet8d8 semmiféle kdreny-
hitési lépés sem.

4.1 A szerz6dés értékének meghatirozasa

Az 6sztonzdk elemzésénél a kulcskérdés a kartéri-
tés nagysiga lesz, igy érdemes a kart olyan elemek-
re bontani, amelyek nagyjibdl jelzik, hogy az adott
kart milyen valészintséggel itéli meg a birdsig kii-
16nbo6z8 kartéritési rendszerekben. Az eléz6kben
bemutatott kétdimenziés (négyelemt) felbontdst
érdemes itt még egy kérdéssel kiegésziteni: a kdro-
sultnak (vevSnek) felréhaté kdrelemekért a birosig
vélhetSen nem lesz hajland6 kartéritést megitélni.
Ezeket az elemeket a kirosulti kozrehatds elemzé-
sével prébdlja kisziirni a jogrendszer — ide tartozik
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a tdlzottan nagy rdhagyatkozds vagy a karenyhi-
tés elmulasztdsa.

4. tablazat: A szerzddés értékét meghatdrozd elemek

Vagyoni Nem vagyoni
Altalénos vy vr
Kirosulti kézrehatds eredménye v Uy
Specidlis, egyedi vy Upr

A 4. tablazat alapjin meghatirozhatjuk a kiilonbozs
kértéritési rendszerek eltérd nagysdgu dsszegeit.

Teljes kart fedexd kompenzdcid:
(18) D= vy + v + vyr+ vy + U+ Uy

Az optimdlis elmaradt kdr alapjan adott kdrtéri-
tés tankonyvi példdja:

(19) D*= vy + vy + vpr + vy

Ez a kirtérités az, ami ex ante — vagyis amig az
Osztonzési hatdsok fontosak — mind a hirom fenti
kérdésben optimdlis megolddst eredményezne (ldsd
Cooter — Ulen [2005], illetve Shavell [2004]).

A Hadley-szabdly tankinyvi példdja:

20) D Hadley = Ur+ v

Ez természetesen azt feltételezi, hogy a Hadley-
szabdlyt azutin alkalmazzdk, hogy mar kisz(irték a
kirosultnak felr6haté karelemeket.

Szerzddésben szabdlyozott kdrtérités:
(21) Dliq = dliq = E(D)

A (20) osszeg csak azon vevsk esetében igaz,
akik nem tdrjdk fel valés értékelésiket. Ha megte-
szik, akkor azt az 6sszeget kapjik, amit a szerzédés-
ben kikotottek. Az egyszertiség kedvéért feltessziik,
hogy a magas értékeléssel bir6k esetében ennek 6sz-
szege megegyezik a teljes elmaradt haszonnal, pon-
tosabban annak ex ante virhaté értékével.

Nem-korldtozott (valds) kartérités:

(22) d=v;+ avpp + y + By + avyy),
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Ahol y a birésdg azon hibdjit jelzi, hogy tévesen
becsli meg a karosulti kozrehatdst. Feltessziik, hogy
y > 0,vagyis a birésdg nem képes tokéletesen kisztirni
a vevé nem optimalis 1épéseinek minden hatdsdt.

Valos Hadley:

(23) Dadley = 1+ o+ y-

Mivel késébbi elemzésink legfontosabb kér-
dése éppen az lesz, hogy a kirtérités nagysdga mi-
képpen hat a kiulonb6zé 6sztonzdkre, ezért érde-
mes a kiilonb6z6 rendszereket ebbdl a szempont-
bél Gsszehasonlitani. Mindvégig feltesszik, hogy
(i) az Ssszes értékelem nem-negativ, (ii) o és § kel-
18en alacsony, (iii) y nem tul magas, és (iv) a ma-
gas értékeléssel rendelkez8 vevéknél vy + vy > 0.
Eppen ezért a magas értékkel rendelkezsk esetén:
D >D*> Drpdley > Attadley ¢ D > D > Djgapey
> dFadley (Tankonyvek altal leirt Hadley-szabaly,
vagyis Dy, dley és a valés nem-korldtozott kartéri-
tés, vagyis d viszonya bizonytalan, de ez modellje-
ink szempontjdbél nem is lesz fontos.)

Az el6z6ek alapjin hirom kiilénb6z6 kartéritési
rendszert fogunk dsszehasonlitani: (i) a nem-korla-
tozott kartéritést, (ii) a Hadley-szabalyt és (iii) az
eléreldthatésdgi tesztet. Mint fent ldttuk, a Hadley
és az eldreldthatésdg kozotti kilonbség csak abban
az esetben jelenik meg, ha a vevs sem ismeri a pon-
tos értéket — ilyenkor a Hadley az eladéra, az elSre-
lithatdsdgi teszt a vevore terheli a kart.

4.2 Elévigyazatossag, rahagyatkozas,
karenyhités

Mint az elébb mar lithattuk, a krtérités nagysiga
mind a hdrom dontésre hat.

Elsvigyazatossag. A (11) egyenlet szerint minél
alacsonyabb a kdrtéritési szint, anndl alacsonyabb
lesz az el6vigydzatossig szintje is. Mivel az opti-
malis 6vintézkedési szintet akkor érhetnénk el, ha
a kdrtéritést az elmaradt haszon alapjdn éllitanink
be (D*), minden, a valésiagban megval6sulé karté-
ritési forma — a nem-korldtozott is — tdl alacsony
el6vigydzatossdgot eredményez. Minden tovibbi
korldtozas (Hadley-szabély vagy az el6relathatésa-
gi teszt) értelemszertien csak még tovabb csokken-
ti az amugy is alacsony szintet. A helyzetet termé-
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szetesen befolydsolja a szerz6désmédositas, az Gj-
ratdrgyalds lehetSsége — ezért a kérdésre annak tér-
gyaldsa kapcsin visszatériink.

Rdbagyatkozds. A rihagyatkozis elemzése ha-
sonlé logikat kovet. Litjuk, a nem-korlitozott kdr-
térités itt is alacsonyabb, mint az optimalis (ez itt is
D*), a tovibbi korldtozés csak ront a helyzeten. Ez
a hatds azonban erésen fligg att6l, hogy a kartéri-
tés magas szintje csokkenti a szerz6désszegés esé-

lyét, hiszen (14)-bsl:
(24) V(r) = 1/F(x, D)

Kdrenyhités. Lattuk, hogy az optimalis kdrenyhi-
tés azt koveteli, hogy a kdrtérités osszege ne fligg-
jon a karenyhités nagysdgitdl. Barmelyik itt vizs-
galt kartéritési formdt tekintjiik, litszik, hogy azok
nagysiga fiiggetlen a kirenyhitéstdl (z) — a Hadley,
illetve az el8relathatésdgi szabaly nem viltoztat az
6sztonzékon.

4.3 Szerz6désszegésrél hozott dontés,
szerz6désmodositas

Amikor az eladé a szerz8désszegésrdl dont, tipikus
esetben lényegesen tobb informaciéja van anndl,
mint amennyi a szerz8déskotés pillanatdban volt.
Jobb, pontosabb becslések dllnak mar rendelkezés-
re a szerzGdés értékérdl, a teljesités koltségérdl, il-
letve a kartérités nagysigarol. Akkor szeg szerzd-
dést, ha a teljesités (befejezés) koltsége meghaladija
a kdrtéritését. Azonban a kartérités megallapitdsa-
kor a bir6sdg becsli a szerz8dés értékét. Ha a meg-
itélt kartérités elmarad ett8l, azonban az eladé a bi-
r6sdgnél pontosabban ismeri a kirt a szerzédéssze-
gésrol hozott dontése pillanatiban, akkor nem ha-
tékony dontést hoz.2”

Amennyiben a felek informacichoz jutnak a va-
16s koltségszintrdl és a szerz8dés pontos értékérdl,
akkor — ha tranzakcids koltségek nem lennének —
a felek mindig tudndk Ugy médositani a szerzé-
dést, hogy a szerz8désszegés csak hatékony eset-
ben torténjen meg (akkor viszont mindig tortén-

27Posner [1999] érvelése nagyon hasonlé. O azonban feltételezi,
hogy az eladénak semmiféle informaciéja nincs az adott vevd érté-
kelésérdl — csak a valészinGiségi eloszlast ismeri. Kovetkezésképpen
optimilisan allitja be az elévigyazatossigot, bir az egyes szerz6dések
esetében eléfordulhat tévedés, de Gsszességében hatékony dontés
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jen meg). Tegyiik fel, hogy miutin az eladé kozol-
te, hogy szerzédést kivan szegni (pl. késve akar tel-
jesiteni), a vev6nek lehetSsége van még szerz8dés-
médositast ajanlani. Tegyiik fel tovdbbd, hogy a ter-
vezett szerz6désszegés nem hatékony — technikai-
lag: V> C > d. Konnyen belathaté, hogy ilyen eset-
ben mindig lenne olyan, a vevd altal igért transz-
fer (), hogy V-t > d > C - t,vagyis amely a szerz8-
désszegést mar éppen nem teszi kifizet6d6vé az el-
ad6 szdmdra, de a vevS annak teljesitését még min-
dig kivinatos tekinti. Ha az Gjratdrgyalds eredmé-
nye az, hogy elmarad a nem hatékony szerz6dész-
szegés, akkor ezen a két fél egyitt V' — C értéket
nyer — ez a szerzédésmodositds tarsadalmi haszna:
az elmaradt kir. Természetesen, ha a birésig pon-
tosan értékelné a szerzédést, pontosan szabnd ki a
kartéritést (d = V), akkor fel sem meriilne nem-ha-
tékony szerz8désszegés, és szerz6désmodositdsra
sem lenne sziikség.

Lassuk ezek utan, hogyan hat a szerz8désmédo-
sitasbdl elérhets haszonra az, ha véltozik a kartéri-
tés nagysiga. Minél kisebb a kdrtérités, annal na-
gyobb a szerz6désmédositisbdl szarmazé haszon.
A nem hatékony szerzdésszegést megakadilyozé
szerzédésmadosits brutté haszna ugyanis:

28
(25)EB=V - Iff[(f, x)dec
d

nek hatdséra a jobb oldalon szereplé masodik sz~
szeg csokken, vagyis az egylttes haszon nd. Ebbél
els6 latasra megleps kovetkeztetés adédik: mivel a
kartérités 6sszegének csokkentése kovetkeztében né
a szerz6désmadositds értelme, a csokkend kartéritési
Osszeg noveli az Gjratdrgyalds esélyét, ezért csokkenti
a nem hatékony szerz8désszegések szamat. Azonban
ezt a megdllapitdst az 1. dbra alapjan pontositani tud-
juk. Szerzédésmaodositasra akkor kertiil sor, ha az ab-
bél elérhetd haszon meghaladja annak tranzakcids
koltségét. Idaig azt allitottuk, hogy a szerz6désmo-
dositdsbdl szdrmazé haszon (EB) csokkend fligg-
vénye a kdrtérités nagysiginak. Amig a kirtérités
osszege meghaladja azt a szintet, ahol a szerzédés-
médositas kifizetédévé valik (EB = TrC), ott a kar-

sziiletik. A 6 kiilonbség Posner és a mi modelliink kozott az, hogy
mi csak egyetlen szerz8dés esetével foglalkozunk, vagyis azzal az
esettel, amikor a partner (a vev8) mdr ismert. Itt a tovabbi informdcié
nem a piac egészére (ebben az értelemben: nem az dtlagos szerzédési
értékre), hanem az adott vevé értékelésére vonatkozik.
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térités korldtozdsa csak tovibb noveli a nem haté-
kony szerz8désszegésbdl szirmazé varhaté kart.
Ha az dbrdn a pontbdl a nyilnak megfelel6 irinyba
mozdulunk, akkor csokken a kartérités. Emiatt az
fuggvény értéke, vagyis a tirsadalmi veszteség né.
Amennyiben azonban a nem-korldtozott kartéri-
tés Osszege eleve e szint alatt van (példdul 4 pont-
ban), akkor a Hadley vagy az el8relathatésagi sza-
baly néveli a nem-hatékony szerz6désszegésbdl fa-
kadé varhaté kart, vagyis még kifizet6d6bbé teszi,
még inkdbb 6sztonzi az Gjratdrgyaldst. Ha b pont-
bél csokkentjiik a kirtéritést, akkor tovdbbra is né
az EB fiiggvény értéke, de mivel ez meghaladja a
tranzakcios koltséget, igy a felek eleve djratirgyal-
tak volna a megallapodast — a kdrtérités médosita-
sanak nincs hatdsa.28

1. abra: A4 szerzédésmidositdsbol szdrmazd haszon és
annak tranzakcids kiltsége

TrC TrC

EB

b a  100% v

<+—— EB=TtC —=-——

4.4 A kockdzatmegosztis

A hatékony kockdzatallokdcié két modelljét isme-
ri az irodalom. Posner — Rosenfiled [1977] alapjin
az egyik azt éllitja, hogy a szerz8déssel jar6 kocka-
zatokat az Un. jobb kockdzatvisels tesztje alapjan kell
megosztani: minden kockdzatot viseljen az, akinek
a szdmdra az alacsonyabb koltséget jelent. A mikro-
6konémiai modellek a hatékony kockdzatmegosz-
tast abbdl vezetik le, hogy milyen a vevd és az eladé
hatirhaszna teljesités és szerz8désszegés esetén. A
tovabbiakban ezt kockdzatoptimalizdldsi modellnek
nevezziik — és ezzel kezdjik a vizsgilatot.
Optimalizdldsi modell. A Hadley-szabélyt, amely-
nek lényege az, hogy bizonyos kockizatokat egy-

28Tovabbi probléma fakadhat azonban abbdl, ha a tranzakcids koltség
viltozik a kdrtérités nagysaganak fliggvényében. Példaul, ha nincs sem
alternativ vevs, sem alternativ eladé, akkor a felek mas-mas stratégiat
kovethetnek, ha mds a kiindul6 helyzet. Eppen ezért a tranzakcids
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értelmten a vevdre harit, az optimalizaldsi modell
alapjan el kell utasitani. Tegyiik fel, hogy a haszon-
nak két lehetséges szintje van: az alacsony (V) és
a magas (V). Mind a kett§ fix érték, és a birdsig
elstt bizonyitani lehet, hogy melyik kovetkezett be.
Technikailag V= V7 + 6 ahol 0 egy olyan ismert
érték, amit a birésdg eldtt igazolni lehet. Az egy-
szerlség kedvéért feltételezziik, hogy a vevs beru-
hézdsai nem befolyisoljak 0 megjelenésének esé-
lyét. A vevd el6re csak 6 megjelenésének valdszi-
niiségét ismeri — ez ¢. Ugyanakkor az eladé nem
tudja, hogy kétféle haszonszint lehetséges, 6 csak
az alacsonyabb értékkel szamol.

Tegytk fel tovdbbd, hogy két lehetséges kolt-
ségszint van: az alacsony, C7 mind a két haszon-
szinttdl elmarad, és a kdrtéritéstdl is elmarad. Ezzel
szemben a magas koltségszint, Cry nagyobb, mint
Vip vagyis: Cr < Vi < Vi < Cp A szerzédész-
szegés tehat Cpy esetén kovetkezik be — ennek esé-
lye Pr. Ez a val6szindség ismert mindkét fél elstt.
(Itt a szerzédésszegés esélye nem fiigg a kartéri-
tés nagysdgitol!)

A vev8 virhaté haszna:

(28) EU=(1-Pr) [gU( VH—p)+(]—g) U( VL_P)]"'
+Pr[qU(d—p)+(1-q) U(d[—p)]

ahol p az dr. Mivel az eladé nem tudja, hogy 0 is meg-
jelenhet az értékelésben, ezért tgy szdmol, hogy a kar-
térités az alacsony szerz3dési értékkel lesz egyenld
(dr). Ezt figyelembe véve az elad6 varhat6 haszna

(29) EB = (1-PPB(p—Cy )+Pr B(p-Dy)

A kockazatoptimalizaldsi modell szerint tdrsa-
dalmilag optimilis kockdzatmegosztds az, mely-
nek esetén:

qUVp)+(1-)U (V7 —p)
qUdpp)+(1-q)U(dy—p) ~
) B'(p—Cp)
~gB(p-dp)+(1-q)B(p—dp)

(30)

ahol az egyenlet jobb oldaldn mar a magas kartéri-
tés esély is megjelenik.

koltség fiigghet a kdrtérités nagysagatdl is. Példaul Talley [1995]
mutat be modellt arra, hogy a tranzakcis koltség kozepes krtérités
esetén alacsonyabb, és a legmagasabb értékét akkor veszi fel, amikor
az vagy teljes Osszegt, vagy teljes mértékben hidnyzik.

Korminyzés, Kozpénziigyek, Szabalyozis, II1. évfolyam (2008) 2. sziam
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Kockdzatelosztds kiilonbizd kartéritési szabdlyok mel-
lett: elmaradt haszon alapjin. Ha a birésig pontosan
meg tudnd dllapitani az értéket, ezzel egyenld szin-
ten dllithatnd be a kartéritést, dyy = Vyy= Vy + 0 és
dy = V5. A koltségek véltozdsa miatt kockdzatot csak
az eladé visel — a vevs szerzédésszegés (magas kolt-
ség) esetén is megkapja a szerz6dés hasznit. Ebben
az esetben nyilvinval6, hogy a (30) egyenlet bal olda-
ldn a szdmlal6 és a nevezd egyenld, vagyis a tort érté-
ke 1. Ez a megoldas csak akkor tekinthetd hatékony
kockézatmegosztasnak, ha a vevé vagy kockazatsem-
leges, vagy felelGsségbiztositast tud vésarolni.

Azonban ez a modell sem ny{jt teljes biztonsi-
got a vevének, hiszen az érték viltozdsibdl fakadé
kockazatot (vagyis ¢-t) 6 viseli. A vevd haszna ¢ va-
16szintséggel UV —p), mig 1 — g val6szintséggel
UV, - p). Ha a vevs biztositdst tud vdsdrolni 6 el-
maradésa esetére (1 arért), akkor ez a kockézat el-
tinik. Ugyanakkor (30) bal oldala médosul:

qU' (Vi +0—- 1-p)+(1-q) UV +0— 1-p)
qU(dp+0- 1) +(1-q) U(dy +6- 7p) ~
~ U (Vi+6-1—p)

U(dy+6- 1-p)

31

A kart teljes mértékben fedezd kartérités és biz-
tositds esetén a vevs nem visel semmiféle kockdza-
tot, mindenképpen haszonhoz jut.

Nem-~korldtozott kdrtérités, Hadley és eldreldthatosag.
Mint lattuk, a nem-korlatozott kartérités sem nyujt
teljes karfedezetet, a vevs ekkor is a kér jelents ré-
szét viselheti. Tovébbra is tegyiik fel, hogy ez a kar-
térités d= Vi+ aVy +y+ B(Vy+ aVyyp. Ez az érték
természetesen magasabb (dzy), ha 6 megjelenik, mig
alacsonyabb (dy), ha nem. Az el6z8, virhaté haszon
alapjin szdmolt (teljes) krtéritéshez képest a virhaté
érték csokken, a sz6rds nd, vagyis a szerz8dés ex ante
értéke, a fent bemutatott opcids értéke csokken.

A Hadley és az el6relathatésigi szabily mind-
két haszonszint esetén ugyanazt a kartéritést ité-
li meg, dy -t — mivel 0 esélyérdl feltevésiink szerint
csak a vevd tudott, vagyis informdciés aszimmetria
volt. Ekkor az opci6s értékre két ellentétes hatds hat

29Tegy‘['1k hozzi: ha a modellben feloldjuk azt a feltevést, hogy a
bir6sig el6tt tokéletesen bizonyithaté 6, akkor ez a szabaly csokkenti
a birésigi tévedés esélyét is.

30A Hadley-szabily mellett az informalt fél, a vevs er6sen 6szto-
nozve van arra, hogy vagy maga legyen elévigyazatos (és vallalja fel
annak kéltségét), vagy térja fel ezt a kockdzatot a masik fél elstt.
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—anem-korlatozott kartérités rendszeréhez képest
a varhaté érték és a széris is csokken.29

Ha a felek szerz8désben kotik ki a kartérités (kot-
bér) nagysdgit, akkor a vevS nagyobb biztonsigban
tudhatja magét. Természetesen csak akkor, ha a bi-
r6sdg hajlandé kikényszeriteni a szerzédésben sza-
bott kdrtérités 6sszegét. Mar lattuk, hogy ez az eset
gyakorlatilag visszaallitja a teljes kdrtérités esetét. Itt
is felmertil azonban egy probléma: miképpen szabd-
lyozza a szerz6dés a kartéritést, fix 6sszegben vagy
a szerz8dés valds értékétsl fliggd (teljes kirt meg-
térit8) formdban. Utébbi esetben, vagyis ha a kér-
térités fiigg a valds értékeléstd] (azaz létezik egy
dpy=Vy="Vy +0,és egy dy = Vy kartéritési érték
is a két esetre), akkor a vevé tovibbra is viselni fogja
a haszonszint viltozasibél szirmaz6 minden kocka-
zatot. Ha fix kdrtéritésben dllapodnak meg, vagyis a
kartérités mindkét esetben ugyanakkora, nem reagil
f-re, a kiilsS helyzet () csak akkor hat a hasznira,
ha a szerzédést teljesitik. A kockazat (vagyis a sz6-
rds) a kotbér nagysigatol fiigg — akkor minimilis,
ha annak 6sszege ex ante virhaté értékkel egyenld
(d liguidated = gV + (1= q)V7). Ugyanakkor minél
magasabb a kotbér 6sszege, anndl magasabb lehet a
vérhatd érték, attdl fiiggden, hogy a magasabb kar-
térités miatt hogyan alakul az ar.

Olesébb kockdzatviseld tesztje. Az olcsébb (jobb)
kockazatvisel§ tesztje azt feltételezi, hogy valame-
lyik — vagy mindkét fél — képes lenne egyedil is
teljes mértékben megsziintetni adott kockazatot.
(Természetesen nem minden kockdzatndl ugyan-
olyan ez a viszony: a kiilénb6z8 kockédzatokat kii-
16nbo6z6 felekre lehet terhelni.)

Vegyiik it az el6z8 (optimaliziciés) modell je-
161ését! Azt a felet keressiik, aki olcsébban tud biz-
tositdst vasdrolni (vagy olcsébban tudja piaci biz-
tositds nélkil, sajit magdt biztositani): vajon az el-
adé vagy a vevd képes a 0-vel kapcsolatos biztosi-
tast alacsonyabb 4ron (1) megkétni. Nyilvinvalo,
hogy informaci6s aszimmetria esetén az informalt
fél tud olcsébban védekezni a kockdzat ellen — 1é-
vén, hogy a masik nem is tud felkésziilni rd, nem is
biztosithatja magit ellene.30

Ut6bbi esetben a masik fél fog védekezni, 6 fogja ezért a koltségeket
felvillalni — igy vélhetSen felarat kér. Nyilvinval6 éppen ezért,
hogy az informaciédtadas és ezzel a kockézat dthdritdsa csak akkor
érdeke a vevének is, ha azt gondolja, hogy az eladé olesébban tud
védekezni, kevésbé emelné az drat, mint amennyibe a védekezés a
vevének kertilne (Posner [1998]).
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Ugyanakkor azt mar kozel sem tudjuk ilyen
kénnyen megvilaszolni, hogy mi térténjen azok-
kal a kockézatokkal, amelyekrs] egyik félnek sem
volt tudomadsa. Lattuk, a Hadley-szabdly ezeket a
kockézatokat az eladéra terheli, az elérelathatdsa-
gi szabaly a vevére. De nyilvinval6, hogy az olcsébb
kockézatvisel§ tesztje alapjdn egyik éltalanosan al-
kalmazandé elv sem helyeselhetd: elképzelhetd pél-
daul, hogy a misik fél lenne képes olcsébban bizto-
sitani magdt. Hasonléképp nem igazolhaté az sem,
hogy minden olyan kockdzatot, amely el6re ismert
volt, az eladé viseljen — fiiggetlentl attdl, hogy 6-¢
az olcs6bb kockdzatviseld.

4.5 Informacio

Mint emlitettiik a Hadley-szabily klasszikus elem-
zése az informicids aszimmetria feltételezésébdl in-
dul ki — a szerz6désbél elérhets hasznot, a szerzé-
dés értékét és igy a kdrt a vevé mar a szerz8désko-
tés pillanatiban ismeri. Gyakorlatilag ezek a mo-
dellek gy tekintik, mintha az informaci6 véletle-
nil kertilt volna a vevé birtokidba — nem elemzik azt,
hogy a szabdly hogyan hat az 6 informéci6szerzé-
si 0sztonzdire. Természetesen, ha az értéknek els-
re csak a valdszintségi eloszldsa ismert, mint a mi
modelliinkben, akkor mind a szerzédéskotés elst-
ti, mind az azt kovetd informdciégydjtés fontos-
s4 valik — rdad4sul nem csak az elad6, hanem a ve-
v6 oldalén is.

A wvevd informdcidszerzési dsztonzéi. Lattuk az el6-
26 fejezetben, hogy —amennyiben nem kot biztosi-
tist — a szerz8dés értékének alakuldsibdl szairmazé
kockézatot mindenképpen a vevd viseli. Eppen ezért
mindig kell§ 6szténzdje van arra, hogy az ezzel kap-
csolatos informéciékat megszerezze. Példaul, ha ki-
dertil, hogy az érték kisebb, mint amire kezdetben
szamitott (a varhaté érték, az opcids érték), akkor
mindig lehet6sége van arra, hogy az eladéval szer-
z8désmodositasrél tirgyaljon, és a kartérités csok-
kentésével biztositsa maga szdmara, hogy az eladé
esetleg kedvezSen médositsa az drakat. Ezt az 6sz-
tonzé hatdst — mivel az értékviltozds minden kdrté-
ritési elv mellett a vevét terheli — nem érinti a kar-
térités csokkentése.

Az elads informdcidszerzési dsztinzdi — a szerzd-
dés megkotése elstt. Az elad6 oldaldn a helyzet egy
kicsit bonyolultabb. Mindenekelétt: littuk, hogy a
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birésag néhdny informécié kapcsin elvirja, hogy az
elad6 szerezze azt meg — a kartérités mindenkép-
pen tartalmazni fogja azok hatdsit. Természetesen
ezen informdaci6k megszerzésére, illetve az ezekkel
kapcsolatos informdcik pontositisira az eladé kel-
16en 6sztonzott, mind a szerz8dés megkotése elstt,
mind azutdn. A kartéritési szabdly véltoztatisa ezt
sem befolyésolja.

Azon informicidk sorsa érdekes, amelyekrdl a bi-
résig nem virja el, hogy az eladénak ismernie kel-
lett volna. A kiilonboz6 kartéritési szabédlyok hata-
sai itt mdr jelentdsen eltérnek, hiszen az eladé csak
azokat az informdcidkat akarja majd megszerezni,
amelyek befolyédsoljak a virhaté kartéritést. Mivel
a nem-korlatozott kirtérités nem szelektal a kdr-
elemek kozott aszerint, hogy melyeket kellett volna
ismernie az eladénak a szerz6dés megkétésekor, az
eladé minden informécié megszerzésében érdekelt.
Ezzel szemben az informaciés 6sztonzék azok, ahol
a Hadley és az el6reldthatdsdgi szabaly hatédsa alap-
vetSen eltér egymadstol. A Hadley-szabdly mellett
azon informdaciék megszerzésére lesz csak Gszto-
nozve, amelyeket a vevé nem ismer — a tobbi eset-
ében vagy dtadja 8ket a vevd, vagy hivatkozhat arra,
hogy informaciés aszimmetria volt. Az elSrelathaté-
sdgi szabdly mellett az eladé csak azon informécidk
megszerzésében lesz érdekelt, amelyekrél a birésig
vérhat6an azt dllapitja majd meg, hogy az eladénak
tudnia kellett (volna). Ha valamiré] nem tudott, azért
nem tartozik kdrtéritési felel8sséggel.

Az elads informdcidszerzési 6sztonzdi — a szerzd-
déskotes utdn. A szerz8déskotés utin azért érdemes
az eladénak informdciét gydjtenie, mert csak akkor
tud kell6en megalapozott dontéseket hozni a szer-
z8dés teljesitésérsl, ha pontosabban ismeri a kdrté-
rités osszegét. Tegytik fel, hogy tudomdséra jut: va-
lamilyen extra koltség fog felmerilni. Az egysze-
rliség kedvéért: e nélkil a koltség nélkil a szerzs-
dés teljesitésének, befejezésének koltsége 0 lett vol-
na, igy azonban C. Ha a megismert 4j kéltségszint
magasabb, mint a virt kdrtérités, akkor szerz6dést
fog szegni; ha kisebb, teljesit.

Meghatirozhatjuk, hogy az eladénak milyen
hasznot hoz az informéciégytijtés. Tegyik fel, hogy
a kdrtérités minimuma D, a maximuma D. A s{r(G-
ségfiggvény pedig g(D). Informécidgydjtés nélkil
az (ex ante) kirtéritéssel fogja dsszevetni a koltséget.
A szerz8désszegés koltsége tehat informécidgydjtés
nélkiil, Ddeg(D)dD Ha informiciét gytjt, akkor a
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megismert 4j érték figgvényében két vilasztisa van:
(i) ha a kartérités meghaladja a koltséget, akkor tel-
jesit, vagyis ekkor a koltség ch ¢(D)dD (ahol Df ¢D)
dD annak az esélye, hogy a kirtérités meghéladja
a koltséget), (ii) ha a koltség nagyobb, akkor sze-
gi meg a szerzédést és fizet kirtéritést — a koltség
TQDg(D)dD. Vagyis az informéciégydjtésbsl szar-
maz6 haszon, koltségmegtakaritds:

(31) T’Jgdg(D)dD-[f’j[ ¢(D)dD+ jQDg(D)dD]=
=" g(D-0)g(D)dD

Nyilvanvalé, hogy a kartérités korldtozasa csok-
kenti az elad6 egyéni 6sztonzését is az informécié-
gy(jtésre. Egyrészt csokken az esélye annak, hogy a
koltséget meghaladnd a kartérités, mésrészt a D —
¢ kiilonbség is csokken. (Matematikailag a kdrtéri-
tés egyrészt gy modositja a g(D) figgvényt, hogy
a G(D) eloszlasfliggvény magasabb értéket vesz fel
barmilyen D értéknél, masrészt a [D, D] tartomany
jobbra tolédik.)

Informdciddtadds: a birdsagi dontésre gyakorolt ha-
tds. Amikor valamelyik fél arrél dont, hogy édtad-e
egy informdciét (vagy megtartja magdnak), mindig
meg kell fontolnia azt is, hogy a partnere, illetve a
birésig hogyan fog erre reagélni. Kezdjik a vizsga-
latot a birésdg reakcidival. A 2. tdblazatban azt lit-
tuk, hogy az informdciéatadis révén az informdcids
aszimmetridt mindig a kélcs6nos informaltsag dlla-
potavié lehet atalakitani, ami mind a Hadley, mind
az el6relathatésdg esetén hat a kdrtérités nagysa-
gira. Az elad6 informdciéitaddsa nem hat a kérté-
rités nagysdgara, mig a vevd az informdaci6 atada-
séval csokkenti a kdrtéritéssel nem fedezett karit.
Azonban a feleknek a birésig tévedésének a lehe-
t6ségét is figyelembe kell venniiik. Elképzelhetd
ugyanis, hogy az informdciédtadas nélkil a birésdg
nem tudna, hogy az adott informécié a fél rendel-
kezésére allt. Vagyis éppen az informdciéadds mi-
att deriil az ki, hogy a félnek tudomadsa volt réla: ha
az informdciét megtartja maganak, akkor a birésig
nem tudja bizonyitani, hogy tudta (tudhatta) azt.
Vagyis az informdciéadds kovetkezménye az, hogy
olyan helyzetrél, amelyrél kezdetben a birésig azt
gondolta, ha a kélesonos informacidhidny (vagy a
misik javira elényds informdcids aszimmetria) 4l-
lapota volt, most a birsdg tgy dont, hogy a koleso-
nos informdltsdg dllapota (és ezért az eladé viseli a
kockédzatot). Természetesen a nem-korlatozott kir-
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térités esetén ez a viltozds sem befolydsolja a kér-
térités nagysigat. Az elSreldthatésdg esetén azon-
ban az elad6é szembenéz azzal a veszéllyel, hogy a
birésdg a kirt — éppen e lépése miatt — 8rd terhe-
li. Hadley-szabily esetén az a kérdés, hogy a biré-
sdg miképpen mindsitené a masik helyzetét infor-
miciéatadds nélkil.

Hatds a partnerre. A birésag reakciéja mellett a
partner véirhat6 vilaszat is meg kell fontolni, ami-
kor valamelyik fél gy dont, hogy feltdrja a rendel-
kezésére 4ll6 informdcidkat az értéket befolydsold
kiilonb6z korilmények bekovetkezési esélyérdl, il-
letve azok értékre gyakorolt hatdsardl. Két kérdést
kell szem el6tt tartani: (i) hat-e az dtadott informa-
ci6 a misik fél védekezésére, rahagyatkozisira, il-
letve kdrenyhitési lépéseire? (ii) Hogyan befolyésol-
ja a felek piaci ereje az informdcidfeltirdst, hogyan
viltozik az 4r, ha a mésik fél informaciét ad a szer-
28dés értékelésérdl, vagy azt pontositja?

A vevé haszonfliggvénye két forméban fligg az
eladé dontéseitsl. Az eladé dont a védekezésrdl és
ezzel a szerz6désszegés valdszintiségérdl, illetve az
alkufolyamatban az & stratégiajitdl is fiigg, hogy
miképpen alakul az 4r. Amikor a vevé nem lehet
biztos abban, hogy ugyanazt az értéket kapja, flig-
getlenil attdl, hogy az eladd teljesit-e, vagyis ami-
kor a kartérités nem fedezi a teljes kart, akkor a ve-
v6 érdekelt abban, hogy az dtadott informéciékkal
is Gsztonozze az eldvigydzatossigot. A szerz6dés-
ben szabdlyozott kirtérités vagy a kétbér az egyik
tipikus eszkéz erre. Mint emlitettiik, a fix 6sszegi
kartérités a szerz6dés értékébdl fakado kockizatot
teljes mértékben a vevére hiritja. Az eladé koltsé-
ge és haszna semmiképpen nem fiigg a szerzédés-
bél szirmazé haszontdl; sem az 4r, sem a kdrtérités
nem fligg ett6l. Ha emiatt né a kdrtérités (virha-
t6) Osszege, akkor az eladé ersebben motivélt lesz
a szerz8désszegést el6idézd okok megelézésében.
Ha feltételes kartéritést kotnek ki a szerzédésben,
akkor mér az eladénak is érdeke lesz az informacié-
gy(jtés a varhato helyzetrsl, mivel a haszndt nagy-
ban befolyésolja . Ebben az esetben a vevétél érke-
268 informicié is hat az eladé dontéseire — fix kdr-
térités esetén természetesen nem.

Ha igaz, hogy a nem-korldtozott kartérités ese-
tén er8sebb az osszefliggés a teljes kar és a krtérité-
si 6sszeg kozott, akkor barmilyen korldtozds esetén
nagyobb lesz a vevd és kisebb az elad6 6sztonzése az
informicidszerzésre, illetve a vevétdl érkezd infor-
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micidk is csak kisebb hatast valtanak majd ki, ezért
a vevs informaciéaddsit is kevésbé 6sztonzi. Ez az
6sztonzés tovabb gyengiil, ha az elad6 emelni tudja
emiatt az drat3! — a nagyobb biztonsdg miatt a vevs
magasabb 4rat is hajlandé lesz elfogadni.32

Misik oldalrél az eladénak érdeke, hogy a vevs-
nek meglegyen minden informiciGja, ami az érték
becsléséhez sziikséges. Nyilvinvalé ez az érdekeltség
akkor, amikor az elad6 az dtadott informdcié miatt
emelheti az drat. Masrészt viszont a tilzottan opti-
mista varakozdsok korrigdldsa is érdeke lehet. Ugyanis
amennyiben a vevs tulzott virakozdsokkal bir, akkor
konnyen elképzelhetd, hogy a késébbi idépontban,
amikor rdébred a valés értékre, szerz6désmaodositist
kezdeményez majd — marpedig a késébbi szerzs-
désmédositdsi kezdeményezés mindig nagy karokat
okozhat: elveszhet a szerz6dés miatt tett beruhdza-
sok j6 része. Mivel a kdrokat tokéletesen lefedd kar-
térités és az értékviltozas ellen fedezetet nyujto biz-
tositds kombindci6jit leszdmitva a vevd mindig visel
valamiféle kockazatot a haszonviltoz4s miatt, az 4t-
adott informdcidra a vevd vélheten mindig reagilni
is fog, azok fényében probilja majd a sajit Gvatossigi
szintjét, illetve a beruhdzdsait bedllitani.

4.6 Gondossdg a szerzédéskotés soran

A biintet8 diszpozitiv szabalyok elmélete szerint a
diszpozitiv szabélyok feladata az, hogy a feleket mi-
nél teljesebb szerzédések megkotésére Gsztondzze,
hiszen a feleknek mindig tbb informdciGjuk van,
mint amennyi a birésdgnak lehet. Bar arrdl jelen-

31Epstein [1989] és Johnston [1990] a Hadley és az tn Laidlaw
dontés kozotti dsszefliggést is elemzik. (Utébbi esetében arrdl kellett
dénteni, hogy kikényszeritheté-e egy olyan szerzédés, amelyben
az egyik fél abbdl tett szert nagy nyereségre a masik kdrara, hogy
egy-két nappal kordbban megtudott egy olyan informaciét, amely
a szerzGdés targyit képez6 dru drdt alapvetSen befolyisolta.)
Mint Epstein bemutatta, elképzelhetd, hogy a maganinformicié
jelentds tarsadalmi értékkel is bir, mikozben a Hadley-szabaly
gyakorlatilag biinteti azt, ha valaki informdciét tart vissza — ezzel
erésen ellenosztonzi az informacidgytijtést.

32Mind a klasszikus, mind a mi modelliink felteszi, hogy a magasabb
elévigyizatossig miatt bekovetkezs dremelkedés nem olyan nagy,
hogy mir ellenérdekeltté tegye a vevét az informaciéatadasban.
De stratégiai alku sordn erre nincs garancia.

33A szerzddést a kiilonbozs iskolak mas és mas feltételek tel-
jestilése esetén tekintik teljesnek. A szerzédésekkel foglalkozé
kozgazdasigi irodalom (pl. Dekel et al. [1998], Hart — Moore
[1988, 1999], Maskin — Tirole [1999], Tirole [1999]) definiciéja
szerint a szerz8dés akkor teljes, ha minden lehetséges éllapotra
kiterjed, és minden esetre a leghatékonyabb megoldést tartalmazza.
Misképp fogalmazva: ebben az esetben a birésdgnak nincs oka
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t6s vita alakult ki az irodalomban, hogy mikor te-
kintsiink teljesnek egy szerz6dést33, az 4ltaldnosan
elfogadottnak tekinthetd, hogy a szerz6désben sza-
balyozott kirtérités mindenképpen teljesebbé te-
szi a szerzG8dést és egyben a birésigok mikodését
is megkonnyiti.

A Klasszikus elemzés (Ayres — Gartner [1989])
a korlatozott kdrtérités egyik elényeként éppen ezt
tartja szdimon: érdekeltté teszi a vevSt abban, hogy
szerzG6désben szabdlyozott kartérités révén feltirja
a rendelkezésére 4ll6 informdcidkat.3* Ugyanakkor
azt is lattuk, hogy a nem-korldtozott kdrtérités sem
nyujt szdmara teljes biztonsdgot, vagyis a magas ér-
tékeléssel rendelkezd vevé ekkor is érdekelt lesz ab-
ban, hogy kétbért kosson ki — vagyis informdciét
adjon magdrél.

5.0SSZEFOGLALAS

Cikkinkben megvizsgiltuk, hogy a Hadley- vagy
eléreldthatésagi szabdllyal kapcesolatban a jog-gaz-
dasdgtani, illetve jogi irodalomban megfogalmazott
(4ltaldban azt timogatd) vélemények akkor is fenn-
tarthatéak-e, ha figyelembe vessziik a jogrendszer, a
szerzddésen beliil okozott kirtéritések rendszerének
— illetve tdgabban az egész kdrtéritési rendszernek
— a jol ismert problémiit. Ezek koziil kettének (a
nemvagyoni kérok, illetve a specifikus kirok prob-
lémdjanak) az a kovetkezménye, hogy a Hadley-
vagy az el6relathat6sagi szabily nélkil sem beszél-
hetiink teljes kartéritésrsl. Masrészt a felel8sségki-
zérdssal, felelGsségkorldtozdssal szembeni fenntar-

sem kiegésziteni, sem feliilirni a szerzédést: az egyetlen feladata
annak kikényszeritése. (Ayres — Gartner [1992] példdja szerint: az
a szerzGdés, amely azt mondja ki, hogy az eladénak meghatirozott
arért minden koriilmények kozott at kell adnia az drut, nem lenne
teljes szerz8dés ezen definici6 alapjin.) A jog-gazdasigi irodalom
a teljes szerz8déstdl csak azt koveteli meg, hogy terjedjen ki az
Gsszes vildgallapotra, mindegyik esetén egyértelmden hatirozza meg
a felek jogait és kotelezettségeit — csak egyértelmiiséget kovetel,
azt nem, hogy hatékony megoldist is adjon. Ezért megmarad a
birésig felelGssége is.

34Ayres — Gartner [1989] leirdsiban a Hadley-szabdly ,biintets
diszporzitiv szabaly”: egyik elénye éppen az, hogy rikényszeriti
a magas értékelésti vevét, hogy a szerzédésben szabilyozza a
kértéritést. Vilaszcikkében Posner [2005] a biintets diszpozitiv
szabaly koncepcidjit kérdSjelezi meg — mikozben azt nem tagadja,
hogy a Hadley-szabily teljesebb szerz8dés megkotésére 6sztonoz.
(Ugy érvel, hogy a korldtozds nem azért létezik, mert igy akarjik
rdvenni a vevSket a szinvalldsra, hanem azért, mert a szerz6d6
felek talnyomé tébbsége szdmara ez a kedvezdbb, nem a nem-
korl4tozott kértérités.)
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tasok miatt feltételeztiik, hogy alacsony kartérités-
ben csak nagyon nehezen lehet (az elad6 szimdra
is hihet6 médon) megegyezni.

Az irés nem egyszerten a jog-gazdasigtani mo-
dellek tovibbfejlesztését tlizte ki célul, még a — talin
sokakat elrémitd — képletek ellenére sem, hanem azt,
hogy reflektdljon a magyar polgiri jog egyik leg-
fontosabb tervezett viltozasira: az Un. eléreldtha-
t6sdgi korlat szerz8dési jogba illesztésére. Egyrészt
felhivtuk a figyelmet a két szabily, az els6sorban az
informidciés aszimmetria eseteire kitaldlt Hadley-
szabaly és az elGrelathatdsigi szabdly kozotti elté-
résre. Masrészt lathattuk, hogy még a kartéritési fe-
lelssséget gyengébben korlitozé Hadley-szabaly al-
kalmazdsa is konnyen megkérdéjelezhetd egy,a mo-
dellben szerepl — és vélhetSen a magyar polgéri jo-
got is jol jellemz8 — bizonyitdsi és birésigi problé-
maktdl terhelt krnyezetben.
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