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|. Bevezetés

A tisztességtelen piaci magatartas és a versenykorlatozas tilalmardl szél6 1996. évi LVII.
torvény (a tovdbbiakban: Tpvt.) 36. § (6) bekezdése szerint a Gazdasagi Versenyhivatal (a
tovabbiakban: GVH) elndke a Versenytandcs elnokével egylttesen a GVH jogalkalmazasi

gyakorlatanak alapjait ismertet6 kozleményt adhat ki.

E koézlemények jogszabalyi kdtelezé erével nem rendelkeznek; funkcidjuk annak rogzitése,
hogy a jogalkalmazéd milyen tartalommal tolti meg a jogszabaly rendelkezéseit,
Osszefoglalva a multban kialakult, illetve a jov6ben kovetni kivant jogalkalmazasi

gyakorlatot.

A jelen kozlemény célja az 6sszefonddasok vizsgalatara iranyuld eljarassal kapcsolatos
egyes kérdések egységes bemutatdsa. A kozleménynek nem targya az 6sszefonéddsok piaci
hatdsai vizsgalatdval kapcsolatos szempontrendszer ismertetése. Az ezzel kapcsolatos
egyes kérdésekkel az 6sszefonddds-bejelentési kotelezettség, az dsszefonddas vizsgalatara
irdnyuld versenyfelligyeleti eljards meginditdsa, valamint az eljards teljes korivé
nyilvanitasa esetén alkalmazandd ,nem nyilvanvalésag” feltételr6l kiadott 2/2017.
kozlemény, tovabba az Osszefonddas vizsgdlatara irdnyuld eljdrdsban hozott
hatdrozatokban feltételek és kotelezettségek elGirdsardl kiadott 3/2017. kozlemény
ismerteti. Ezzel szemben az egymassal Osszefliggd ligyletek egy 6sszefonddasként, illetve
tobb 0sszefliggd 6sszefonddas egy eljarasban torténd elbiradlasardl kiadott 1/2015. szamu
kozleményben foglaltak a jelen kozleménybe beépitésre keriltek, igy az csak azon
osszefondddasok esetében marad hatdlyban, melyekre a Tpvt.-nek a 2017. januar 15-ét

megel6z6en hatalyos rendelkezései az iranyaddak.

A jelen kozlemény a Tpvt. 2017. januar 15-t6l hatalyos rendelkezéseihez kapcsolddik,
melyek szerint az Osszefonddasok engedélyezésének kérelmezése helyébe az
osszefonddas-bejelentés, és annak nyoman indokolt esetben a hivatalbdli eljarasinditas
[épett. EbbGI kovetkezbleg a GVH — szemben az eddigi gyakorlattal — nem engedélyezi az
Osszefonddast, hanem — ha a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének b) pontja alapjan nem indit
eljarast, akkor — hatdsagi bizonyitvanyt ad ki az 6sszefonddas tudomdsulvétele tényét
rogzitve; vagy a meginditott eljarasban a Tpvt. 76. § (1) bekezdésének aa), illetve ab) pontja
alapjan megallapitja, hogy az 6sszefonddas — adott esetben a hatarozatban el8irt feltétel
vagy kotelezettség mellett — nem csdkkenti jelentés mértékben a versenyt (a tovabbiakban

egyutt: az dsszefonddas tudomadsulvétele). Erre, valamint a Tpvt. mas szabdlyainak (pl.



kiisz0bszamok) valtozdasaira tekintettel a kozleményben hivatkozott hatarozatok (hatarozati
pontok) egyes esetekben — az adott hatarozat meghozatala 6ta bekdvetkezett
torvénymodositdsokra tekintettel — csak tartalmilag jelentenek példat a kozleményben

irtakra.

5. Ha a tovabbi jogalkalmazas soran szerzett bévebb tapasztalatok birtokaban a GVH azt
sziikségesnek latja, akkor a jovSben sor kerlilhet e kozlemény moddositdsara, illetve

tartalmanak tovabbi részletezésére, pontositasara.

Il. Az eurdpai és magyar fuzios eljarasjog viszonya

1. Joghatdsag

6. A kozigazgatdsi hatdsagi eljaras és szolgaltatas altaldnos szabdlyairdl szolé 2004. évi CXL.
torvény (a tovabbiakban: Ket.) 22. § (1) bekezdése alapjan a hatdsdg a joghatdsagat - ezzel
Osszefliggésben az alkalmazandd jogot - az eljaras minden szakaszaban hivatalbdl koteles
vizsgalni. A 139/2004/EK rendelet’ (a tovébbiakban: EK rendelet) 21. cikkének (1)
bekezdése alapjan kizardélag az EK rendeletet kell alkalmazni az EK rendelet 3. cikkében
meghatdrozott Osszefonddasokra, illetve az EK rendelet 21. cikkének (3) bekezdése
értelmében a tagdllamok — bizonyos EK rendeletben meghatarozott kivételektdl eltekintve

—nem alkalmazhatjdk nemzeti versenyjogi szabdlyaikat k6zosségi lépték(i 6sszefonddasra.

7. A GVH sajat joghatésaga megallapitasahoz alkalmazhatja az EK rendeletet. A GVH
joghatésaga ugyanis csak az Eurdpai Bizottsag joghatdsaga hidnyanak fliggvényében allhat
fenn.” Ehhez az sziikséges, hogy a kérdéses tranzakcid ne mindsiljon az EK rendelet 3. cikke
szerinti Osszefondddsnak, vagy az ne teljesitse az EK rendelet 1. cikk (2) vagy (3)
bekezdésében foglalt kiliszobértékeket, ami kétség kiviil az emlitett EK rendeleti
rendelkezések nemzeti alkalmazasat feltételezi.? Lényeges ugyanakkor, hogy a GVH adott
Osszefondddas kapcsan fennallé joghatésagdnak EK rendelet alkalmazasdval elvégzett

vizsgalata és annak eredménye nem koti az Eurdpai Bizottsagot, ezért adott esetben a GVH

"HLL 24.,2004.1.29.,1—22. 0.

?Vj-1/2013. 11) pont

® Erre tébb szempontbdl is lehetdség van. Egyfeldl az EK rendelet 21. cikk (2) bekezdése kizardlag az EK rendelet
szerinti hatarozatok meghozataldt (és nem az EK rendelet nemzeti joghatdsdg megallapitdsa szempontjabdl
szlikséges alkalmazdasat) utalja az Eurdpai Bizottsag kizardlagos jogkorébe. Masfeldl, a Tpvt. 91/A. § (2) bekezdése
kifejezetten azokra az esetekre utal, amikor a nemzeti versenyjog alkalmazasara az EK rendelet hatalya fennallasa
alatt (tehat kozosségi léptékl osszefonddasok esetében) keriil sor, mig jelen esetben éppen az EK rendelet
joghatdsaganak hidnya értékelésérél van szé [lasd EK rendelet 21. cikk (3) bekezdés masodik mondata].
Harmadszor, szintén az EK rendelet tagallami joghatdsag megallapitdsa szempontjabdl vald értelmezési
lehetsége kovetkezett a rendeleti szintl szabalyozasbdl az EUMSz. 288. cikke alapjan. (A rendelet altalanos
hatallyal bir. Teljes egészében kotelez6 és kézvetlenil alkalmazandd valamennyi tagallamban.)



dontésével szemben a semmisségi jogkovetkezmények lehetnek alkalmazanddk [ldsd Ket.
121. § (1) bekezdés a) pont]. Ennek a bizonytalansagnak a csokkentése érdekében javasolt
a feleknek, hogy az olyan helyzetekben, amikor a magyar és EU-s jog kozotti eltérés
hatdssal van a jogvalasztasra [mert példaul a magyar és az EU-s szabalyozas eltéréen itéli
meg az Osszefonddds fennallasat és a magyar jog alatt példdul az mindenképpen
megvaldsul],* akkor keressék meg elézetesen az Eurdpai Bizottsagot. Az Eurdpai Bizottsag
megkeresése érdekében a GVH a felek kérelmére a mar folyamatban Iévé magyar eljarast a

Tpvt. 60. § (1) bekezdésére figyelemmel fel is fiiggesztheti.

8. Az a korllmény, hogy egy kiilfoldon létrehozott 6sszefondddsrdl az dllapithatd meg, hogy
nincsenek magyarorszagi versenyhatdsai, nem jelenti azt, hogy egy ilyen 6sszefonddasra az
1. §-a alapjan nem terjed ki a Tpvt. hatdlya. Minden olyan kuilféldon l|étrehozott
O0sszefonddds a Tpvt. hatdlya, és bejelentési kotelezettség ala esik, amelyre a Tpvt. 24. §
szerinti klszobszamok teljestinek. Masként, az 6sszefonddas-bejelentésnek Tpvt. 24. §
szerinti kiiszobszamai (figyelemmel a Tpvt. 27. §-dra is) a Tpvt. 1. § (1) bekezdése masodik
pontja szerinti hatdlyanak konkretizdlasat jelentik az Osszefonddas GVH altali
tudomasulvételének sziikségessége megitélése szempontjabdl (hasonléan a Bizottsagi
bejelentést megalapozé EK rendelet 1. cikke szerinti hatdly fejezetben szereplé

kiiszébszamokhoz).°

2. EU-s és magyar fuzios jog kozti kiilonbségek és kovetkezményei

9. A GVH az EU és magyar szabalyozas kozti eltéréseket kizardlag akkor veszi figyelembe, ha
ez a jogvalasztast befolydsolja, és egyuttal kihatassal van a magyar bejelentési

kotelezettségre.” Az eddigi gyakorlat harom teriileten mutatott ra az unids és magyar fuziés

jog kozti olyan kilonbségekre, amelyek egyértelm(ien kihatassal vannak a jogvalasztasra.

10. Az egyik ilyen eset a koz0s iranyitdk szamanak csdkkenésével kapcsolatos, amely az EU
fuzios kt')zlemény8 szerint altalaban nem eredményez bejelentés koteles 6sszefonddast, ha
egyébként a kozos iranyitast egyedili irdnyitas nem valtja fel. Ezzel szemben a GVH

kialakult gyakorlata szerint az irdnyiték szamanak akdarhanyrdl akarhanyra torténd

*Vj-30/2011. 14) pont.

>Vj-64/2011. és Vj-39/2010.

®Vj-91/2015. 24) pont

’Vj-30/2011. 14) pont.

® A Bizottsag kozleménye a véllalkozasok kozétti Gsszefonddasok ellendrzésérdl sz6l6 139/2004/EK tanacsi rendelet
szerinti egységes jogalkalmazasrdl (2008/C 95/01), HL C 95/1, 2008.4.16. (a tovabbiakban: EU fuzids kdzlemény),
(90) pont.



11.

12.

3.Az

13.

14.

15.

csOkkenése — mint a csokkent szdmu irdnyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti

kozds iranyitas szerzése — 6sszefonddasnak mindsil.” (lasd még 79. pont)
A masik eset a vallalkozasrész fogalmaval kapcsolatos. Errél részletesen Idsd a 96. pontot.

A harmadik eset a két éven belll ugyanazon vallalkozascsoportok kozott megvaldsitott

Ugyletekhez kapcsolédik. Errél részletesen lasd a 163. pontot.

EU-s fuzids jogi dokumentumok magyar jog értelmezését elGsegité figyelembevehetdsége

A GVH nem zarkdzik el attdl, hogy az EU-s fuzidos jogot értelmezé Bizottsagi
dokumentumokra a felek a magyar jog értelmezése érdekében hivatkozzanak. Az eurdpai
fluziés szabdlyok és az azok értelmezésére kiadott nem kotelez6 érvényld unids
dokumentumok kizardlag olyan vonatkozasban segithetik el6 a magyar fuzids szabdlyok
értelmezését, ahol a magyar és eurdpai fuzids szabalyok 6sszhangja teljes egészében
fennall, és nem allnak fenn példaul a fenti 10.-12. pontok szerinti eltérések. Ennek
nyilvanvalé oka, hogy a nemzeti és eurdpai fuzids szabalyok tekintetében nincs olyan
jellegli harmonizacié, mint amilyet az 1/2003/EK rendelet teremt az EUMSz 101. cikke
vonatkozasaban. S6t, a nemzeti és eurdpai fuzids eljarasok tekintetében az EK rendelet 21.

cikk (2) és (3) bekezdése alapjan szigoru joghatdsagbeli elhatarolas érvényesil. ™

lll. Az 6sszefondédas fogalma

Az 6sszefonddas-bejelentés célja, hogy minden, a gazdasag egésze szempontjabdl lényeges,
mesterséges koncentracid-novekedés (vagyis amikor a vallalkozds nem szerves fejlédés
eredményeként, a masik piaci szerepl6 akarata ellenére, hanem éppen ellenkezdleg — a
vallalkozasi strukturanak, a vele tortént megegyezésen alapuld tartdos megvaltoztatasaval

szerez piaci részesedést) versenyfelligyeleti ellenGrzés ald keriiljon.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdése az 6sszefonédasnak négy alapesetét kiilonbodzteti meg:

a szervezeti egyesilést;

a vallalkozas rész megszerzését;

a masik vallalkozas feletti egyedili vagy tobb vallalkozas altali (k6zos) irdnyitas

megszerzését;

kozos vallalkozas |étrehozasat.

%Vj-1/2013. 13) pont.
1%vj-63/2012. 21) pont.



16.

17.

A fenti esetek barmelyike is valdésul meg, a Tpvt. csupan az egymdstdl fiiggetlen
vallalkozdsok kozott lebonyolddd tranzakcidkat tekinti 6sszefonddasnak. Az egymastol nem
fliggetlen, az iranyitasi viszonyok alapjan egy gazdasdgi érdekeltségi korbe
(vallalkozascsoportba) tartozo vallalkozasok esetében a Tpvt. — a nemzetkozi gyakorlattal is
egyez6en — abbdl a versenypolitikai alapvetésbdl indul ki, hogy kézottlik a verseny — és igy
a verseny korlatozasa is — fogalmilag kizart, ezért az ilyen vallalkozasok kozotti strukturalis

atalakuldsoknak a gazdasagi verseny szempontjabdl nincs relevans hatdsa.

A kovetkez6kben az 6sszefondddsnak mindsilés el6z6ek szerinti két elengedhetetlen
feltételével, a tartdssaggal és a flggetlenséggel kapcsolatos kérdések kerilnek

ismertetésre.

1. Tartdssag

18.

19.

Az Osszefonddasok ellen6rzésének célja a piaci strukturara gyakorolt tartds valtozdsok
nyomon kovetése.' Arra vonatkozdan nincs egyértelmd gyakorlat, hogy mekkora az a
minimalis id6tav, amelyet meghaladdan egy az 6sszefondéddas egyéb kritériumait kielégit6é

.22 Az Eurdpai Bizottsagvonatkozo

Ugylet tartésnak, és ezért Osszefondddsnak mindsi
gyakorlata szerint ugyanakkor a 3 évnél rovidebb szerz6dések az irdnyitdsi viszonyok
megvaltozasanak tartdssaga szempontjabdl nem tekinthetSk elegendd hosszdsagunak.™ A
GVH gyakorlataban adott esetben az 6t éves szerzédés, amely rendkiviil hosszu (24
hénapos) felmondasi idével tarsult, tartdsnak mingsilt."* Az outsourcing szerzédések 6t
éves idGtartama — amely az atadd vallalkozas kezdeményezésére tovabbi két évvel, azaz
hét évre kiterjeszthetd — szintén kell6en hosszunak tekinthet6 ahhoz, hogy a megallapodas
révén bekovetkezd valtozas tartdsnak (ekként 6sszefonddasnak) minc’isi]ljén.15 A négy éves,

de egyébként az dtadd kezdeményezésére hét évre kiterjeszthet6 outsourcing szerz6déses

id6tartam is kell6en hosszu id6tartamnak volt tekinthetd.®

A tartéssag megitélése azonban alapvetéen nem formalis (egy bizonyos id6ponthoz vagy
id6tartamhoz k6t6d6), hanem tartalmi kérdés. A tartéssdg megitéléshez — kiilonosen akkor,
amikor az adott Ugylet id6tartama csak minimalis mértékben (pl. az aldbb hivatkozott

esetben egy hdnappal) haladja meg a hiarom évet — szikséges az Uligylet egyéb

1Vj-59/2012. 20) pont és Vj-88/2012. 26) pont.
12Vj-17/2009. 18) pont.

1

*v6. M.3858 Lehman Brothers/SCG/Starwood/Le Meridien

1 vj-99/2013.
> vj-30/2011.
1% Vj-62/2014.



20.

21.

korilményeinek értékelése is. Minthogy a tartds strukturdlis valtozas az 6sszefonddast
létrehoz6 felek akarategyezsége révén kovetkezik be, ezért a strukturalis valtozas
tartdssdganak a megitéléshez az azt létrehozd felek akarategyezségét befolydsold jogi és
gazdasagi korilményeket, a felek szandékat és a mogotte meghuzddd okokat is meg kell
vizsgalni. Ebben a korben vizsgdlhatd a feleknek az egylittmikodésiikkel megvaldsitani
kivant célja, az egyuttmikodésbél valo kilépés egyszerisége.”’

Fentiekre figyelemmel tartésnak (és nem atmenetinek) minésiil az irdnyitdsszerzés annak
ellenére is, ha a felek kifejezetten rogzitik, hogy nem kivanjak tartésan portfélidjukban
tartani a tranzakcid keretében megszerzett részvényeket, abban az esetben, ha a majdan
értékesitésre keril6 részvényhanyad nem eredményezi majd a megszerzett irdnyitasi jog
elvesztését.™

Nem lehet ugyanakkor tartds iranyitasszerzésrél beszélni, ha a vevé a megszerzett
vallalkozds vagy vallalkozasrész meghatarozott részeit ugyanazon a napon kotott mdsik
szerz6déssel tovabbadja egy harmadik félnek, melyre tekintettel az igy levdlasztott

véllalkozasrészeket az adott 6sszefonddas vizsgalatakor nem kell figyelembe venni.™

2. Fliggetlenség - Iranyitasi viszonyok

22.

A Tpvt. 15. § (2) bekezdése a Tpvt. 23. § (2) és (3) bekezdései szerinti irdnyitas fogalomra
alapitva hatdrozza meg a vallalkozdscsoport fogalmat, mely alapjan a Tpvt. 15. § (1)
bekezdése az egy vallalkozascsoportba tartozé vallalkozasokat tekinti egymdstdl nem
figgetlennek, midltal annak ellentéteként (negativ mddon) definidlva van az egymastdl

flggetlen vallalkozdsok fogalma is (lasd még 111.2.8.).

2.1. Az egyediili kbzvetlen iranyitds

23.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdése az iranyitas fogalmat a lehet6 legszélesebben hatdrozza meg.

Eszerint a vallalkozasnak egy masik vallalkozas altali egyediili irdnyitdsa torténhet:

a tobbségi szavazati jogokkal valé rendelkezés alapjan;

a vezet6 tisztségvisel6k tobbségének kijel6lésének, megvalasztasanak vagy

visszahivasanak joga révén;

szerz6dés alapjan; vagy

ténylegesen.

7 Vj-114/2014. 11) pont
18Vj-1/2013. 16) pont.
¥ Vj-117/2010. 33) pont.



2.1.1. 1 Irdnyitds tdébbségi szavazati jog alapjan

24,

25.

A kilonb6z6 mértékd tulajdonosi részesedéshez (szavazati joghoz) nemcsak a Tpvt., hanem
a Polgari Torvénykonyvrdl szélé 2013. évi V. torvény (a tovabbiakban: Ptk.) is flz
jogkovetkezményeket. A Ptk. rendkivil arnyalt (az 50, a 75, s6t bizonyos esetekben a 100
szazalékos részesedéshez kotédben eltérd jogkdvetkezményt fiz6) szabalyaival szemben a
Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) pontja kizdrélag az 50 szadzalékos szavazati mértéket tekinti
olyan hatarnak, amelyen innen és tul eltér6ek a versenyjogi kovetkezmények. Az 50
szazalékos hatar alatt ugyanis a tulajdonosnak — ha az irdnyitds mas eszkozeivel nem
rendelkezik — dltalaban nincs meghatarozé befolyasa a vallalkozds piaci magatartdsara. Ha
pedig 50 szazalék felett van a részesedése, akkor minden a vallalkozas tevékenységére
nézve versenyjogilag lényeges kérdésben (a piaci magatartdst meghatarozé Uzleti
dontésekben) meghatarozé befolyassal bir (kivéve, ha valamelyik kisebbségi tulajdonos
rendelkezik az irdnyitasnak valamely mas eszkdzével). Annak, hogy az 50 szazalékot milyen
mértékben haladja meg a részesedés, a vallalkozdsnak a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének a)
pontja szerinti egyedili irdnyitdsa szempontjabdl mar nincs meghatdrozo jelentGsége. A
Ptk. szerinti magasabb (pl. 75 szdzalékos) részesedéshez kapcsolddo tdbbletjogositvanyok

ugyanis nem a vallalkozas piaci magatartasahoz kétédnek.”

Az el6z6ekbdl az is kovetkezik, hogy a Tpvt. szempontjabdl — fliggetleniil a részvényekbdl
vagy az Uzletrészekbdl valé részesedést6l — meghatarozd a szavazati jogok aranya. A
szavazattobbség megszerzése biztositja ugyanis azt, hogy azok tulajdonosa a vallalkozas
dontési forumain (a kozgydlésen, illetve a taggy(ilésen) akaratat érvényesiteni legyen

képes.

2.1.2. Irdnyitds a vezetd tisztségviselbk révén

26.

A vezetd tisztségvisel6k tobbsége kinevezésének (visszahivasanak) joga értelemszerlen
akkor bir jelent6séggel a vallalkozas iranyitdsa szempontjabdl, ha az arra jogosult
tulajdonos nem rendelkezik egyben a tébbségi szavazati jogokkal is, ami mar 6énmagdaban
biztositja a vallalkozas iranyitdsanak jogat, s6t a vezetd tisztségvisel6kre vonatkozd jogokat
is. A gyakorlatban ezért a Tpvt. 23. § (2) bekezdés b) pontja szerinti irdnyitds életszerlien
ugy valdsul meg, hogy egy vagy tobb kisebbségi tulajdonos — altaldban a tarsasagi
szerz6désben — kapja meg a vonatkozé jogositvanyokat. Abban a specialis esetben, amikor

a szavazati jogok tobbségével rendelkez6 tulajdonos engedi at a vezetd tisztségvisel6k

%L 4sd pl.: a tarsasag 4talakuldsa (Ptk. 3:43), Iétesits okirat médositasa (Ptk. 3:102).
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2.1.3.

27.

28.

2.1.4.

29.

kinevezésének jogat egy kisebbségi tulajdonosnak csak esetrdl esetre dénthetd el, hogy a
tobbségi tulajdonos vagy a vezetd tisztségvisel6k kinevezésére jogosult iranyitja-e a
vallalkozast, vagy az ilyen helyzet a tobbségi tulajdonos és a vezet6 tisztségvisel6k
tobbségének kinevezésére jogosult kdzos irdnyitasat alapozza meg?* (Iasd még: 111.2.5.).
Szerzédésen alapuld irdnyitds

A Tpvt. 23. § (2) bekezdésnek c) pontja — a nemzetkozi gyakorlattal egyezéen — nem zérja ki
annak lehetGségét, hogy a vallalkozas szerz6dés alapjan szerezzen jogosultsdgot a mdsik
vdllalkozds dontései meghatarozd befolyasoldsara. Ennek lehetséges esete, amikor a
tdrsasagi szerz6désben 50%+1 szavazatndl magasabb szavazati aranyhoz kotik a vallalkozas
piaci magatartdsat meghatdrozé dontéseket, és van olyan tulajdonos, amelynek szavazati
joga a sziikséges szavazati ardnynal tobb. Ebben az esetben az ilyen tulajdonos szerz6désen

alapulé egyediili iranyitdssal rendelkezik.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdése c) pontjanak alkalmazasaban a ,szerzédés” kifejezés szélesen
értelmezendd, abba beletartozik minden olyan megdllapodas, amelynek eredményeként
valamely vdllalkozds képessé valik egy masik vallalkozdas dontései meghatarozé
befolyasolasara. llyennek tekinthet6, ha a felek nem kotnek kiilon megallapodast az
Osszefonddds létrehozasardl, hanem a vevs a tlkealap kotvényei bizonyos hanyadat
megszerzi, melyért cserébe az alap kezelési szabdlyzatat Ggy mddositjak, hogy a vevd
(szerz6désnek tekintheté mddon egyediili vagy koz0s iranyitdsi jogot biztositd) vétdjogot
kap a befektetésekrdl donteni jogosult testiletben.??

Tényleges irdnyitds

El6allhat olyan helyzet, hogy a vallalkozas annak ellenére irdnyitani képes a masik
vallalkozast, hogy nem rendelkezik a szavazati jogok t6bbségével. Ennek egyes eseteit a
Tpvt. 23. § (2) bekezdésének b) és c) pontja ugyan nevesiti (jogosultsag a vezets
tisztségvisel6k tobbségének kijelolésére, illetve szerz6dés), a kisebbségi szavazatok
tulajdonosa azonban nem csak ilyen, jogilag egyértelm( esetben irdnyithatja ténylegesen a
vallalkozast. A tényleges irdnyitdas minden olyan esetben bekovetkezhet, ha a kisebbségi
szavazatok tulajdonosa — valamilyen oknal fogva — redlisan szadmithat arra, hogy a

kozgyllésen (taggy(ilésen) tobbségi szavazatot szerez.”®

*1Vj-126/1999.
?2Vj-108/2014. 20) pont.
»Vj-52/2016. 13) pont.
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30.

31.

32.

A tényleges iranyitas alapesete az, amikor a legnagyobb kisebbségi tulajdonos részesedése
jelent6sen meghaladja a sorban utana kovetkezG részesedését, és nagyszamu szétaprézott
tovabbi részesedés van. Az, hogy milyen mértékd kisebbségi részesedés biztosit tényleges
irdnyitasi lehetéséget, altalanos érvénnyel nem hatdrozhaté meg, az csak a koriilmények
atfogd vizsgdlata alapjan birdlhaté el. Egy viszonylag jelentGs szavazati joggal rendelkezé
tulajdonos és nagyszamu kistulajdonos azonban — miutdn valdszin(tlen, hogy valamennyi
kis részesedés tulajdonosa részt vesz, vagy képviselteti magat a kozgyllésen, és az sem
sziikségszer(i, hogy a jelenlev6k egységesen ellene szavaznak — a legnagyobb kisebbségi
részesedés tulajdonosa altaldban szamithat arra, hogy a kozgyl(lésen tobbségi szavazatot
szerez. A tobbség tényleges megszerzésének realis esélyére elsésorban abbdl lehet
kovetkeztetni, hogy milyen ardnyd volt a tulajdonosok kozgy(lési részvétele a
kordbbiakban.?* Nem volt megallapithaté ugyanakkor a tényleges iranyitas, amikor a
legnagyobb (24,54 %-o0s) szavazati joggal rendelkez6 mellett volt egy 15,86 %-0s, és egy

8,38 %-0s szavazati joggal rendelkezé tulajdonos is.?

A tényleges irdnyitasra az is alapot adhat, ha a vallalkozas altal jel6lt tagok ténylegesen (és
valdszinlsithet6en tartdsan) tobbségbe kerililnek a masik véllalkozas vezetdi tisztségviselSi
korében.”

Az a korilmény, hogy a 23. § (2) bekezdés a)-c) pontjai szerinti irdnyitasi jogok egyikével
sem rendelkez6 vallalkozas képvisel6je szakmai tudasat felhaszndlva a madsik vallalkozas
dontéseire esetlegesen képes hatdst gyakorolni, 6nmagaban nem alapoz meg tényleges

.« 7 sy 27
iranyitast.

2.1.5. Negativ irdnyitds

33.

A negativ egyediili iranyitast a ,pozitiv” egyediili iranyitastdl az kilonbozteti meg, hogy az
irdnyité onallé dontéshozatalra nem, csak a dontéshozatal blokkoldsara képes. A kozos
iranyitastol pedig abban kiilénbozik, hogy az irdnyitott vallalkozas dontéseinek blokkolasara

28

csak az iranyitd képes, az iranyitott vallalkozas tobbi tulajdonosa nem.”® Nincs szd

ugyanakkor negativ egyedili irdnyitasrél, ha nem csak egy tulajdonos rendelkezik

24

Vj-101/1999. 15)-16) pontok és Vj-52/2016. 14) pont.

*>Vj-90/2016. 5) pont.
?®\j-196/2005. 17) pont.
%’ \j-40/2014. 57) pont.

28

Vj-107/2010. 16) pont.
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34.

35.

vétdjoggal a vallalkozds piaci magatartasa tekintetében, mert egy vallalkozasnak

értelemszeriien csak egy egyediili iranyitdja lehet.?

A villalkozas részvényei (Uzletrészei) egyedili 50 szazalékos tulajdonosdanak szavazata
hidnyaban a kozgydlés (taggyllés) nem képes hatdrozatot hozni, ami azt jelenti, hogy az
ilyen tulajdonos ténylegesen képes a legfelsébb szerv (kozgydilés, taggy(ilés) hatdskorébe
tartozd dontések meghatarozd befolyasolasara. EbbdSl kovetkezbleg az egyediili 50
szazalékos tulajdonos a vallalkozas tényleges egyedili kozvetlen (Un. negativ) iranyitdjanak
mindsil,* feltéve, hogy a vallalkozds dontési férumainak mikodési szabalyai a vallalkozas
piaci magatartdsat meghatarozo lényeges kérdéseket (mindenek elStt az Gzleti terv
elfogadasat, 1asd még a 47. pontot) a legfébb szerv hatdskérébe utaljak. Amennyiben a
tulajdonosok a vallalkozds piaci magatartdsat meghatarozé dontéseket 50 szdzaléknal
magasabb (X%-os) szavazati aranyhoz kotik, és a vallalkozasnak van egy (és csak egy) olyan
tulajdonosa, amelynek szavazati joga 100-X %-ot meghaladd, akkor ez a tulajdonos egyediili
negativ irdnyiténak mindsul.

Szintén negativ egyediili irdnyitasrél lehet sz6, ha a vallalkozas valamennyi tulajdonosa 50
szazalék alatti szavazati joggal rendelkezik, azonban van olyan tulajdonos, amely a vezet6
tisztségvisel6k olyan hanyaddnak kinevezésére (visszahivdsara) jogosult, amely altal az
képes az igazgatdsag (ligyvezetés) dontéseinek megvétdzasara. Az ilyen jellegli negativ
irdnyitds meglétének tovabbi feltétele, hogy a vallalkozds piaci magatartasat meghatarozé
stratégiai dontések (mindenekel6tt az Uzleti terv elfogadasa, lasd: 47. pont) meghozatala
ne a taggydlés (kozgyiilés), hanem az igazgatdsag (Uigyvezetés) hatdskérébe tartozzon.**
Amennyiben ugyanis az lizleti terv elfogaddsa a kozgy(ilés (taggylilés) hataskorébe tartozna

akkor a vallalkozasnak nincs iranyitéja (lasd: 111.2.3.).

2.2. K620s kézvetlen iranyitds

36.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti — a 111.2.1.1.-2.1.4. részekben ismertetett — iranyitasi
moédok mindegyikét gyakorolhatja tobb vallalkozas kozésen is. A kdzos iranyitas lényegi
eleme, hogy a kdzosen iranyitd tulajdonosoknak az irdnyitott vallalkozas piaci magatartasat
(Uzletpolitikdjat) meghatdrozé minden l|ényeges kérdésben egyezségre kell jutniuk
egymassal, ami alapulhat a kozos iranyiték objektiv helyzetén vagy a koztiik létrejott

megallapodason.

°Vj-47/2014. 18) pont.
*0vj-78/2008. 12) pont.
*1 vj-35/2004. 16) pont.
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2.2.1. Objektiv helyzeten alapulé k6zés irdnyitds

37. Az objektiv helyzeten alapuld k6z0s irdnyitas tipikus esete, amikor a vallalkozasnak csak két
tulajdonosa van, és azok egyarant 50-50 szazalékos szavazati joggal rendelkeznek (vagy
tulajdonosai két vallalkozdscsoportba tartozé vallalkozasok koziil keriilnek ki, és az egyes
vallalkozdscsoportok vallalkozdsainak egylttes szavazati joga 50-50 szazalék). Ez aldl
kivételt képez, ha a vdllalkozas dontési forumainak m(ikodési rendje vagy valami mas
korilmény (pl. a tulajdonosok kozotti megdllapodas) az egyenlGséget megbontja.
Alapesetben ugyanis a két 50-50 szazalékos tulajdonosnak mindenképpen egyezségre kell
jutnia egymassal, ha el akarjak kerilni a vallalkozds m(ikodését megbénitani képes
herzeteket.32 Ugyanez a helyzet akkor is, ha kdzeli hozzatartozék rendelkeznek a Ptk. 8:2. §
(5) bekezdése alapjan egybeszamitandd (ldsd még a I111.2.10.) egylittesen 50 szazalékos
szavazati joggal, és a masik 50 szazalékos szavazati joggal olyanok rendelkeznek,

amelyek/akik egy vallalkozascsoportba tartoznak, vagy egymas kozeli hozzatartozoi.>

38. Szintén koz6s iranyitdsnak mindésil, amikor a két tulajdonos (illetve az el6z6ek szerinti
tulajdonosi csoport) a vallalkozas vezet6 tisztségviselSinek felét-felét nevezheti ki. Ez
utobbi eset abbdl a szempontbdl specidlis, hogy az objektiv helyzetet egy megallapodas
hozza létre. llyen eset a szavazati jogok gyakorlasa tekintetében is el6allhat, ha a tarsasagi
szerz6désben 50%+1 szavazatnal magasabb szavazati ardnyhoz koétik a vdllalkozds piaci

magatartasat meghatarozé dontéseket.>

39. A Tpvt. alkalmazasdban formalisan objektiv helyzeten alapulé k6z6s irdnyitadsnak mindsil az
is, ha tobb ugyanazon vdllalkozdscsoportba tartozd vallalkozds rendelkezik (akdar
kozvetlenll, akar kozvetlenll és kozvetetten) egyilttesen 50 szazalékot meghaladd
szavazati joggal egy tovabbi véllalkozasban.® Az ilyen vallalkozasokrél ugyanis kiilon
megallapodas nélkil is feltételezhet6 az egylitt szavazds (és igy a k6zos kdzvetlen iranyitas),
figyelemmel arra, hogy végsé iranyitdjuk azonos, aki igy tartalmat tekintve kozvetett

egyeduli irdnyitonak mindsul (lasd 11.2.4.).3° Szintén feltételezhets a kiilon megallapodas

% Vj-99/1999. 10)-11) pontok.

*Vj-102/2015. 34) pont.

* A szavazati jogok 36,3, illetve 33,3 szazalékkal rendelkez6 két részvénytulajdonosa részvényesi szerz6désében
megegyezett abban, hogy a kozgy(lés valamennyi dontéséhez a szavazatok legaldbb 69 szazaléka sziikséges. Ezt a
két tulajdonos egylttesen (36,3% + 33,3% = 69,6%) és csak egylttesen [a fennmaradd részvények (100% — 36,3%
— 33,3% = 30,4%) egyikik részvényeivel egyltt sem érik el a 69 szazalékot] képes biztositani, vagyis a két
véllalkozas az iranyitds szempontjabdl olyan helyzetben van, mintha 50-50 szazaléknyi részvénnyel
rendelkeznének (Vj-70/2000.).

*>Vj-77/2015. 28) pont.

%% Vj-40/2014. 52) pont.
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nélklli egylttszavazas akkor is, amikor két vallalkozds és az altaluk koézosen irdnyitott
vallalkozds rendelkezik egylittesen 50 szazalékot meghaladd szavazati joggal egy tovabbi

vallalkozasban.*’

2.2.2. Megdllapoddson alapuld kézbs iranyitds

40.

41.

42.

Objektiv helyzet hidnyaban, ha két (vagy akar tobb) vallalkozas egylittesen rendelkezik egy
tovabbi vdllalkozasra nézve a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) vagy b) pontja szerinti
jogositvanyokkal az (ugyan sziikséges, de) nem elégséges feltétele a kozos irdnyitasnak. A
fenti feltétel azért nem elégséges, mert példaul két 25,1-25,1 szazalékos szavazati joggal
rendelkez6 tulajdonos barmelyike a fennmaradd 49,8 szazalékos szavazati jog birtokdban
lévé tulajdonossal vagy tulajdonosokkal barmikor alkothat olyan koaliciot, amely a masik
25,1 szazalékos tulajdonos egyetértését szikségtelenné teszi.*® llyen esetben ezért kozds
irdnyitas csak a tulajdonosok arra vonatkozé megallapoddsa esetén jon létre. Ennek
hidnyaban senki sem fog irdnyitani. A megallapodasnak egyarant alapjat képezheti az, ha a
két (vagy tobb) vallalkozads egylittesen a szavazati jogok tobb mint o6tven szazalékaval
rendelkezik és az is, ha a vezetd tisztségvisel6k tobbségét jeldlhetik ki k6zosen, aminek

egyébként szintén valamely megallapodason kell alapulnia.

K6z0s iranyitast megalapozd megallapoddsnak mindsilnek azok, a kisebbségi szavazati
joggal rendelkez6 tulajdonos(oka)t megilleté vétdjogok is, amelyek — a tulajdonos pénziigyi
érdekeinek védelmén tulmenden — a vallalkozds piaci magatartasara (lizletpolitikajara) vagy
annak valamely meghatdrozé elemére (elemeire) is kiterjednek, mert a vétdjoggal
rendelkez6 tulajdonossal torténé megegyezés nélkil a vallalkozas iranyitasara vonatkozd
dontések nem hozhaték meg. Ebben a tekintetben a Tpvt. alkalmazasdaban meghatarozé
jelent6séggel bir az Uzleti terv elfogadasa (lasd még: 47. pont), illetve mddositasa
tekintetében fennallé vétéjog.39 Ezzel 6sszhangban kozos iranyitasnak mindsil az is, ha két
tulajdonos az Uzleti terv egyittes elfogadasira vonatkozéan kot megéllapodast.”® A
Bizottsag gyakorlatdban kozos iranyitast alapoz meg a vezet§ tisztségvisel6k tobbségének

kinevezésére és visszahivasara vonatkozdé vété megallapodas is. !

A vallalkozds mlkodését szabdlyozd dokumentumokban szerepl8, a tulajdonosok kozotti

altalanos egyittm(ikodést rogzit6 rendelkezések (példaul: ,a Tagok kozos alldspontjanak

7 Vjj-12/2015. 14) pont.
*%Vj-124/2008. 13) pont.
*Vj-70/2010. 35) pont.
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Vj-52/2013. 40) pont.

"' EU fuzids kozlemény (69) pont.
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kialakitdsa és kozos érdekeinek képviselete”) onmagukban nem jelentenek kozos irdnyitdi
poziciot. Az egylttm(ikodési kotelezettség ugyanis minden jogviszonyban sziikséges
magatartds, a szerzédési jog egyik alapelve (Ptk. 6:62. §), melyhez azonban 6nmagdaban
egyéb szerz6dési rendelkezések hidanydban kikényszeritheté joghatas nem pdrosul.
Kilénosen igaz ez egy kdzosen tulajdonolt vallalkozas esetében, hiszen a kisebbségi (nem
irdnyitd) tulajdonosnak is érdeke fliz6dik a vallalkozas hatékony mikddéséhez.
Egylttdontés (vétdjog) hianyaban azonban az egylttmikodési kotelezettség dnmagdban
nem jelent a Tpvt. szerinti de jure irdnyitds fenndlldasdhoz sziikséges mérték( jogi garanciat

arra nézve, hogy vita esetén a kisebbségi tulajdonos képes legyen érvényesiteni akaratat.*

2.3. Amikor nincs iranyito

43.

Nem mindsil objektiv helyzeten alapuld k6z0s irdnyitdsnak az, ha kett6nél tobb tulajdonos
rendelkezik azonos mérték( szavazati joggal egy vdllalkozdsban, mert példaul négy,
egyenként 25 szazalékos tulajdonos esetén nem all fenn megegyezési kényszert teremté
objektiv helyzet. A dontéshez ugyanis nemcsak szlikséges, de elégséges is mar hdrom
tulajdonos egyetértése, ami tobbféle (6sszesen négy) kombinécidban is megvalésulhat.*
Altaldban is igaz, hogy objektiv alapon kizardlag abban az esetben lehet kdz6s irdnyitasrol
beszélni, ha az irdnyitdsi jogositvanyok gyakorldsara szervezheté ,alkalmi koaliciok”
alakitasa a vallalkozdsra irdnyadd és versenyjogilag relevans dontéshozatali szabdlyok
alapjan matematikailag kizdrhatd. Ellenkez6 esetben, vagyis ha a tulajdonosok a
vallalkozdsra iranyadd dontéshozatali szabalyok alapjan legalabb két kombindcidban
képesek ,alkalmi koaliciot” alakitva a vallalkozas feletti, a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti
jogositvanyok gyakorldsara, akkor az ilyen vdllalkozas felett objektiv mddon és
megéllapodas hianyaban senki sem rendelkezik irdnyitassal.** A Tpvt. 23. § (2) bekezdés a)
pontja (szavazati jogok) oldalarél tekintve, a fenti helyzet sziikségszer(ien fenndll, ha a
vallalkozasnak kett6nél tobb egymastdl fliggetlen, egyarant 50 szazaléknal kisebb szavazati
joggal rendelkez6 tulajdonosa van,® vagy ketténél tobb ilyen tulajdonosi csoport
rendelkezik a szavazati jogokkal. Szintén nincs iranyitéja a vallalkozasnak, ha 50%+1
szavazatndl magasabb szavazati ardnyhoz kotik a vallalkozds piaci magatartasat

meghatdrozo dontéseket, és nincs olyan tulajdonos, amelynek szavazati joga ezt a szavazati

*2Vj-40/2014. 54) pont.

43

Vj-80/2003. 16) pont.

*Vj-29/2014. 15) pont.
* Vj-1/2015.
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aranyt meghaladna és kettd vagy annal tobb tulajdonos legalabb két kombindciéban lenne

képes elérni a dontéshez sziikséges szavazati aranyt.

2.4. Kozvetett iranyitds

44. A Tpvt. 23. § (3) bekezdés a) és b) pontja alapjan a vallalkozas kozvetett irdnyitassal

rendelkezik azon vallalkozas felett, amelyet

— az altala kdzvetlenil irdnyitott vallalkozas kozvetlenil irdnyit;
— az altala kdzvetlenil irdnyitott vallalkozassal egylitt kozvetlenil kozdsen irdnyit;
— a két vagy tobb dltala kdzvetlenl irdnyitott vallalkozas kozdsen iranyit.

45. A Tpvt. 23. § (3) bekezdés c) és d) pontjai az el6z6ek szerinti kozvetett irdnyitasi
kapcsolatokat ,végtelenitik”. Ily mddon a vallalkozas az 4dltala az el6z6ek szerint
kdzvetetten iranyitott véllalkozas altal kozvetlenll irdnyitott vallalkozasnak is kodzvetett
irdnyitdja, és a sor folytatddik addig a vallalkozasig, amely mar nem irdnyit mas vallalkozast.

2.5. Iranyitasi jogok kézti viszony

46. A Tpvt. nem allit fel hierarchiat a 23. § (2) bekezdés a) és b) pontja szerinti irdnyitasi médok
kozott. Ezért, ha eltér egymastdl a kozos irdnyitok kore attdl fliggben, hogy az a) vagy a b)
pont keril figyelembevételre, a taggylilésnek vagy a vezetd tisztségvisel6knek a vallalkozas
piaci magatartasara — a vallalkozds mikodését szabalyozé dokumentumok alapjan —
gyakorolhatd hatdsa alapjan donthetd el, hogy melyik iranyitasi médnak van elsébbsége.*®
Ez az elvi megkdzelités alkalmazhatd abban az esetben is, ha a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) és
b) pontja szerinti irdnyitasi mdédok egyike alapjan egyediili iranyitds, a masik alapjan pedig
koz0s iranyitas lenne megéllapl'thatc'),47 illetve értelemszerlen arra az esetre is, ha a Tpvt.
23. § (2) bekezdése a) pontja alapjan az egyik, b) pontja alapjan pedig egy masik véllalkozas
mindsul egyedili iranyitonak.

47. A vallalkozas iranyitdsa szempontjabdél meghatarozdé jelentésége van annak, hogy mely
forum jogosult a vallalkozas éves Uzleti tervének elfogadasara.”® Az Gzleti terv ugyanis
altaldban alapvet6éen meghatarozza a vallalkozas kovetend6 piaci magatartdsanak f6
kereteit. Ezért f6szabalyként abban az esetben, ha az lzleti terv elfogadasara a vallalkozas
legf6bb szerve (kozgylilés, taggylilés), vagyis vita esetén a tOobbségi szavazati joggal

rendelkezé tulajdonos a jogosult, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) pontja szerinti

*®Vj-18/2007. 17. pont.
7 Vj-69/2014. 14) pont.
*® Vj-106/2014. 7) pont.
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irdnyitas valdosul meg. Ezzel szemben, ha az (zleti tervet az igazgatdsag vagy az ligyvezetés
fogadja el, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés b) pontja alapjan az iranyit, aki a vezets
tisztségvisel6k tobbségének kijeldlési jogdval rendelkezik. Lényeges azonban, hogy az lzleti
tervet, illetve annak elfogadasat nem lehet formalisan kezelni. Egy oldalrdl, ha az tzleti terv
csak altaldnos célkitlizéseket rogzit, akkor csak a vdllalkozas mikodése egészének
értékelésével donthets el, hogy ki mindsil a vallalkozas iranyitdjanak.” Mas oldalrdl
viszont: az éves Uzleti terv csak tipikus megjelenési formdaja a vallalkozas kovetni
szandékozott piaci (lizleti) magatartdsara vonatkozé elképzelések rogzitésének, a hangsuly
azonban nem a formdn, hanem a tartalmon van. igy a vallalkozas tigydontd testiilete altal
kiadott olyan ajanldsok, utasitdsok is ebbe a korbe tartoznak, amelyek célja a gyakorlati

tizletpolitika és gazdasagi célok rogzitése.”
2.6. Az iranyitasi jog gyakorldsa kockdzati tékealap esetében

48. A GVH a jogalkalmazasi gyakorlataban figyelemmel van arra, hogy a kockazati t6kealap
(Alap) olyan sajatos mikodésil vagyondsszeg, amelynek piaci tevékenysége alapvetéen a
rendelkezésére all6 t6kének vallalkozadsokba torténd befektetésére terjed ki>' Ezzel is

Osszefliggésben az Alap irdnyitdsi viszonyai — 0Osszhangban az Eurdpai Bizottsag

52 53
| l.

gyakorlataval™ - csak esetrél-esetre birdlhatdk e

49. Az Alap irdnyitasi viszonyaival kapcsolatosan két kérdésre kell valaszt adni: a) ki irdnyitja az
Alapot annak piaci tevékenysége (mindenekel6tt a befektetési és a kiszallasi dontések)

tekintetében;>* b) ki irdnyitja az Alap (rész) tulajdonaban 1évé vallalkozasokat.

> jlletve egy56 vagy

50. Az Alap befektetési jegyeit tulajdonolhatja nagyszamu kisbefektetd,
tébb>’ véllalkozas (a GVH eddigi gyakorlatdban pénzintézet). A tulajdoni viszonyok azonban
nem adnak egyértelm(i valaszt arra, hogy ki irdnyitja az Alapot. Az Alapot ugyanis a kollektiv
befektetési formakrdl és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyd torvények
modositasardl szolé 2014. évi XVI. torvény (a tovdbbiakban: Kbftv.) 65. § (1) bekezdése

alapjan az Alapkezel6 képviseli. Abban az esetben, ha az Alap befektetési jegyeinek

*Vj-17/2012. 27) pont.
*%vj-125/2015. 18) pont

> vj-108/2014. 16) pont.

> EU fuzids kozlemény (14)-(15) pont.
>*Vj-93/2012. 20) pont.
>*Vj-108/2014. 19) pont.
>>Vj-33/2016. 6) pont.

*®Vj-93/2012. 8) pont.

>’ Vj-108/2014. 1) pont.
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tobbségi tulajdonosa és az Alapkezel§ iranyitdja azonos vallalkozas®® vagy vallalkozasok,
akkor az Alap iranyitasa szempontjabol nincs meghatarozé jelent6sége annak, hogy az
Alapot a befektetési jegyek tulajdonosai vagy az Alapkezel§ irdnyitja. Az Alap iranyitdja
ugyanis mindenképpen a befektetési jegyek tulajdonosa: vagy kozvetlenil (ha az Alap
kdzvetlen iranyitdsat nem adja at az dltala iranyitott Alapkezel6nek), vagy kozvetetten (ha
atadja az Alapkezel6nek az Alap kozvetlen iranyitast). Abban az esetben azonban, ha az
Alapkezel6 tobbségi tulajdonosa (iranyitéja) nem (tobbségi) tulajdonosa az Alap befektetési
jegyeinek,®® akkor vizsgalni kell, hogy az Alapot a befektetési jegyek tulajdonosal(i) vagy az
Alapkezel6 irdnyitja.

51. Ha az Alap kezelési szabalyzata vagy mds dokumentumok nem rendelkeznek az Alap
irdnyitdjdnak személyére nézve, akkor az Alap irdnyitdsanak joga a Kbftv. 65. § (1)
bekezdése alapjan fészabalyként az Alapkezel6t kell, hogy megillesse.®* Ezért ebben az
esetben az Alapnak valamely vallalkozas feletti irdnyitdsszerzése esetén az a
vallalkozdscsoport, amelybe az Alapkezel6 tartozik az Osszefondddssal érintett
vallalkozdscsoportnak mindsil akkor is, ha ennek a vallalkozascsoportnak a tagjai az

Alapban nem tulajdonolnak befektetési jegyeket.62

52. Ha az Alap tobbségi tulajdonnal rendelkezik valamely vallalkozasban, akkor annak
irdnyitéjanak mindsilhet (fliggden a Tpvt. 23. § (2) bekezdésében foglalt iranyitasi jogok,
kiildnosen a szavazati jogok fennéllasatdl).”® Gyakran azonban az Alapok nem szereznek
tobbségi iranyitast, hanem csak kisebbségit, és mellé a befektetés értékének védelméhez
kapcsolédoan vétdjogot. llyen esetben lényeges, hogy a vétdjog milyen kérdésekre terjed
ki, ki gyakorolja a vétdjogot (kulondsen, ha az Alapot egy elkilonilt személy kezeli),
tovabba, ha értelmezhetd, akkor az, hogy ezen vétdjogot gyakoroldt ki irdnyitja. Ha az Alap
kezelési szabdlyzata ugy rendelkezik, hogy az Alap t6kebefektetései kozott szerepld
gazdasagi tarsasag legfGbb szervének Ulésén (kozgylilés, taggylilés) személyre sz6l6 irdsbeli
meghatalmazds alapjan delegalt személy(ek) latja(ak) el az Alapkezel6 képviseletét, a
meghatalmazast az Alapkezel6nek pedig az Alap adja, amely dont a befektetések

tisztségvisel6jeként (igazgatdsagi tag, felligyel6 bizottsagi tag) kijelolhetd személy(ek)rdl,

*#Vj-93/2012.
>%Vj-108/2014.

%0 yj-33/2016.
®1vj-93/2012. 21) pont.
®2Vj-33/2016. 6) pont.
% Uo. 12) pont.
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illetve azok megbizasardl, akkor az Alap mingsil iranyitdnak. Ebben az esetben ugyanis az
Alapot megillet6 vétdjogot a vezetd tisztségvisel6k kijelolése és visszahivasa tekintetében
maga az Alap gyakorolja, és azt az Alapkezel6 csak képviseli. Amennyiben példaul az Alap
céltarsasag vezetd tisztségviselbi kijelolése és visszahivasa tekintetében a vétdjogot végsé

soron ez a pénzintézet gyakorolja.**

2.7. Iranyitds a felszamolds és a végelszamolds ideje alatt

53.

54.

A Tpvt. 23. § (4) bekezdése szerint nem mindsul irdnyitdsnak a felszamolé és a
végelszamolo tevékenysége. A felszamolds (végelszamolas) alatt allé véllalkozas is végezhet
azonban piaci tevékenységet. Ezért a Tpvt. egyéb rendelkezései vonatkoznak a felszamolas

vagy végelszamolas alatt all6 vallalkozasra is.

Az el6z6ekbdl az is kovetkezik, hogy a Tpvt. alkalmazasaban egy felszdmolds alatt allo
vallalkozds iranyitéjanak (kozos iranyitéinak) az(ok) a vallalkozas(ok) mindsil(nek),
amely(ek) a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a)—d) pontjaiban szerepld feltételek valamelyikének
megfelel(nek), flggetlenldl attdl, hogy iranyitdsi jogai(ka)t (lehetGségeilke]t) csak

korlatozottan gyakorolhatja/gyakorolhatjak.®

2.8. A vdllalkozascsoport fogalma

55.

56.

A Tpvt. 15. § (2) bekezdése az egymassal kozvetlen vagy kozvetett irdnyitasi kapcsolatban
allé valamennyi vallalkozast egy vallalkozdscsoportba tartozéonak mindsiti. A meghatarozas
sajatossaga, hogy nem egy iranyba (az irdnyitdsi lancban felllrél lefelé vagy alulrél felfelé)
épiti fel a vallalkozascsoportot, hanem abbdl a vallalkozasbdl kiindulva, amely a
versenyfellgyeleti eljaras latékorébe kerilt (pl. irdnyitast megszerzd vallalkozas, iranyitas
ala kerl6 vallalkozas).

Valamely vallalkozascsoportnak a Tpvt. alapjan nem tagja az a vallalkozas, melyet a
vallalkozdscsoport valamely tagja egy masik vallalkozascsoportba tartozd vallalkozassal
irdnyit kozosen. Ebbél az is kovetkezik, hogy a kozdsen iranyitott vallalkozas egyik kdzos
iranyitdjaval sem tartozik egy vallalkozdscsoportba. Az ugyanazon vallalkozasok altal

kdzdsen iranyitott vallalkozasok azonban egy vallalkozascsoportot alkotnak.®®

% Vj-93/2012. 21) pont.

65

Vj-62/2001. 59) pont.

% vj-12/2015. 16) pont.
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57.

Szlikségtelen az érintett vallalkozascsoport egyértelm( meghatarozasa, ha annak
hidanyaban is megallapithatd az 0Osszefonddas-bejelentési kotelezettség fennallasa, a
beavatkozdsra okot add versenyhatdsok hianya és a joghatdsdg. Ez a lehet6ség fenndll
akkor, ha az érintett vallalkozascsoport széba johet6 a) legszlikebb meghatdrozdsa mellett
is fennall az engedélykérési kotelezettség; valamint b) legtagabb meghatarozasa mellett
sincsenek beavatkozdsra okot add karos versenyhatasok és megallapithaté a GVH
joghatdsaga.®’

7 s

2.9. Allami és helyi Gnkormdnyzati tébbségi tulajdonban Iévé vdllalkozdsok irdnyitdsa

58.

59.

2.9.1.

60.

A Tpvt. specidlis szabdlyokat tartalmaz az allami vagy a helyi 6nkormanyzati (a 2.9. részben
a tovabbiakban egyitt: allami) tobbségi tulajdonban lévé vallalkozasok fliggetlenségére
nézve. A Tpvt. 15. § (3) bekezdése értelmében fliggetlennek kell tekinteni azokat az allami
tobbségi tulajdonban lévé vallalkozasokat, amelyek piaci magatartasuk meghatarozdsaban
0nallé dontési joggal rendelkeznek. A fenti rendelkezés az 6nallé dontési jog tekintetében a
Tpvt. 27. § (3) bekezdésére hivatkozik, mely szerint az allami tobbségi tulajdonban lévé
érintett vallalkozdsok netté arbevételének kiszamitasanal azt a gazdasagi egységet alkotd
vallalkozdst kell szdmitasba venni, amely piaci magatartasanak meghatarozasaban 6nallé
dontési joggal rendelkezik.

A Tpvt. az ,0ndll6 dontési jog” és a ,gazdasdgi egység” fogalmara sem ad kilon
meghatdrozast. A GVH altal kialakitott gyakorlat szerint a piaci magatartas
meghatdrozasaban valé 6ndllé dontési jog nem értelmezhet6 masként, mint ugy, hogy az
allam képviseletében a tulajdonosi jogokat gyakorlé szervezet nem él iranyitdsi jogaival, a
gazdasagi egység alatt pedig az ugyanazon allami holding vagy mas iranyitasi centrum ala
tartozd vallalkozdsok egyittese értends.®® A fenti altaldnos megkozelitést a GVH
hatdrozataiban —a 2.9.1. és a 2.9.2. részekben részletezettek szerint - konkretizalta, egyben
a fenti rendelkezésekkel 6sszhangban értelmezte a Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti

érintett vallalkozdscsoport fogalmat a tobbségi allami tulajdonu véllalkozasokra nézve.
A piaci magatartds meghatdrozdsaban vald 6ndllé déntési jog

A Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerinti, a piaci magatartas meghatdrozdsdban valé 6nallé

dontési jog nem a vallalkozas egy-egy konkrét magatartasahoz kapcsolédd fogalom, hanem

%7 Vj-93/2016. 34) pont.
%8 Vj-55/2009. 12)-13) pontok.
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61.

62.

olyan tartds allapot, amelyben az allam nem él tobbségi tulajdondn alapuld irdnyitasi

jogaval. Az ezzel kapcsolatosan értékelend6 déntések harom f6 csoportba sorolhatdk:

— a vdllalkozds m(ikodési modjahoz, alapvetd szabalyaihoz, felszamoldsahoz, eladasahoz

kapcsolédo dontések;

— avallalkozas lizletpolitikdjdhoz kapcsolddé stratégiai jellegli dontések (Uzleti terv);

— avallalkozas napi miikodése.®

A vallalkozas versenyjogi fliggetlensége szempontjdbdl azon dontéseknek van jelentGsége,
melyek kifejezetten az érintett vallalkozas versenystratégiai (piaci) magatartasaval vannak
kozvetlen Osszefliggésben. Ebb6l a szempontbdl f6szabalyként az lizleti terv elfogadasa
tekinthet6 meghatdrozd korilménynek. Ezért, ha a vallalkozas lzleti tervéhez az allam
tobbségi tulajdonosi jogai gyakorldjanak jévahagyasa szikséges, akkor a vallalkozdsnak

nincs 6nall6 dontési joga.’® Ez aldl kivételt képezhet az alabbi két helyzet.

— Az lizleti terv csak altalanos célkitlizéseket rogzit.”

— Az Uzleti terv elfogadasara vonatkozdé felhatalmazas csak formai. Az Uzleti terv

elfogadasara valo jogosultsag ugyanis tartalmi szempont, melynek kiléndsen akkor van
jelent6sége, ha az Uzleti terv elfogaddsdra jogosult személyében a bejelentési
kotelezettség idGpontjat megelGzGen nem sokkal valtozas &ll be.”? Abbdl ugyanis, hogy a
piaci magatartds meghatdrozasaban valé 6nallé dontési jog

tartés dllapot — az 0Osszefondéddsok vizsgalatdnak természetébdl fakaddan — az
kovetkezik, hogy hosszu tavon, el6re tekinté modon kell megitélni azt, hogy az lzleti
terv elfogaddsanak kortlményei miként alakulnak: nem elegend6 az (zleti terv
elfogadasara adott formalis felhatalmazds, szikséges az is, hogy a jogosult a
felhatalmazdssal élve tartésan képes legyen az érintett vallalkozdas versenystratégidjanak

befolyésolésa’ra.73

Ha az Uzleti tervet az dllami vallalkozds vezets testiilete (igazgatdsaga, ligyvezetése)
ondlléan — a tulajdonosi jogok gyakorléjatdl (pl. minisztertdl) fliggetlenil — fogadja el, akkor
az a koritlmény, hogy a vezetd testiilet tagjait a miniszter valasztja meg vagy hivja vissza,

onmagaban nem kérddjelezi meg a vallalkozas Tpvt. szerinti flggetlenségét. Az allami

% Vj-17/2012. 25) pont.
70Vj-17/2012. 27) pont.

71

Uo.

72V/j-51/2012. 18) pont

73

Uo.: Adott esetben ez a feltétel nem volt megallapithatd, mert a vallalkozds Igazgatdsaga a megkapott
felhatalmazdssal ténylegesen élni nem tudott, nem volt képes 6nallé lizleti terv elfogadasara.

22



63.

64.

65.

tobbségi tulajdonu vallalkozasok esetén ugyanis a Tpvt. 15. § (1) szerint alkalmazandé Tpvt.
23. § (2) bekezdés b) pontjaval szemben (mely szerint irdnyitast jelent, ha a vallalkozas
jogosult egy masik vallalkozdas vezetd tisztségviselSi tobbségének kijeldlésére) a Tpvt. 15. §
(3) bekezdése szerinti specialis szabaly alkalmazandd, amely az allami tulajdonu
vallalkozdsok fliggetlenségét kifejezetten a versenystratégiai (piaci) magatartasok
meghatdrozasa szempontjdbol engedi értékelni, mely szempontbdl az Uzleti terv
jovahagyésa a meghatarozé kérilmény.”

A Tpvt. 23. § (4) bekezdését az allami tobbségi tulajdonban 1évé vallalkozasokra nézve is
alkalmazni kell, vagyis a felszamold és a végelszamold tevékenysége az ilyen vallalkozasok
esetében sem minGsil irdnyitasnak. Ezért — 6sszhangban a 111.2.7. részben foglaltakkal — az
allami tobbségi tulajdonban |évé vallalkozas fliggetlenségét (irdnyitasi viszonyait)
elszamolas és végelszamolds esetén is a Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerint kell megéllapitani.”
A Tpvt. 15. § (3) bekezdését csak a kozvetlenil allami tobbségl tulajdonu vallalkozasok
esetében kell alkalmazni. Az ilyen vallalkozashoz tulajdonilag kapcsolédd vallalkozasok
esetében a fluggetlenséget nem a Tpvt. 15. § (3) bekezdése, hanem a Tpvt. 15. § (1) és (2)

bekezdése szerint altaldnos szabalyok alapjan kell megitélni.”®

Amikor valamely (gylet esetében az 0Osszefonddasnak mindsiilés, az Osszefonddas-
bejelentési kotelezettség fenndlldsa, a karos versenyhatdsok hianya és a joghatdsag
szempontjabdl is kézombds, hogy valamely vadllalkozasok filiggetlenek-e a tobbségi
tulajdonosi jogok gyakorldjatol, akkor az adott vallalkozasok esetében nyitva hagyhato,
hogy rendelkeznek-e piaci magatartdsuk meghatarozasa tekintetében o©nallé dontési

joggal.””

2.9.2. A gazdasdgi egység

66.

A gazdasagi egység a Tpvt. vallalkozascsoport fogalmdan belll értelmezhets. Az allami
tobbségi tulajdonban 1évé véllalkozdsok a Tpvt. 15. § (2) bekezdés szerinti
vallalkozdscsoportot alkotnak ugyan, azon bellil azonban az 06ndllé dontési joggal
rendelkezé vdllalkozasok elkilonilnek, és [az dltaluk a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerint

irdnyitott vallalkozasokkal egyiitt] gazdasagi egységeket alkotnak.”® Az 6nallé dontési joggal

7Vj-17/2012. 32) pont.
®V/j-51/2012. 17) pont.
78 \j-51/2012. 17) pont.
77 Vj-87/2013. 23)-24) pontok.
78 Vj-17/2012. 28) pont.
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67.

nem rendelkez6 tobbségi dllami tulajdonban lévé vallalkozdsok pedig a tulajdonosi jogok
gyakorldjaval egyitt alkotnak egy gazdasagi egységet. Az igy meghatarozott gazdasagi
egység egyben a Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti olyan érintett vallalkozascsoportnak
mindsil, amelynek netté arbevételét a tulajdonosi jogok gyakorldja vagy valamely a
gazdasagi egységébe tartozd vallalkozas” &ltal megvaldsitott Gsszefonddds esetén
figyelembe kell venni. Az dllamnak lehetdsége van arra, hogy tulajdonosi jogai gyakorldsat
tobb Un. irdnyitasi centrumra (minisztériumra, vagyonkezel6 szervezetre) bizza. Ebben az
esetben az el6z6ek dontési centrumonként értelmezendbk, és a kilonboz6 dontési
centrumokhoz tartozd vallalkozdsok — dontési joguktdl flggetlenil — semmiképpen sem
tartoznak egy gazdasagi egységbe.*

Két kilonb6z6 minisztérium — egyéb koriilmények hidnyaban — kilon-kilén dontési
centrumot képez.81 Lehetséges olyan helyzet, hogy az allam tulajdonosi jogait valamely
irdnyitadsi centrum (pl. minisztérium) egy masik irdnyitdsi centrumon (pl. vagyonkezel6
szervezet) keresztlil gyakorolja. Ha ez utdbbi irdnyitasi centrum a hozzatartozo
vallalkozdsok Uzleti tervének elfogaddsara vonatkozd dontése tekintetében a minisztérium
altal utasithatd, akkor ezek a vallalkozasok egy gazdasdagi egységbe, és igy egy érintett
vallalkozdscsoportba tartoznak azokkal a vallalkozasokkal, amelyek esetében a
minisztérium az allam tulajdonosi jogait (és ennek keretében az lizleti tervek elfogadasat is)

kozvetlendl gyakorolja.82

2.10. Kozeli hozzatartozok dltal iranyitott vallalkozdasok

2.10.1. Kézeli hozzdatartozok ugyanazon vdllalkozasban

68.

A Ptk. 8:2. § (5) bekezdése alapjan a Ptk. 8:1. § (1) bekezdés 1. pontja szerinti kozeli
hozzatartozék kozvetlen és kozvetett tulajdoni részesedését egybe kell szamitani. Ezt a
rendelkezést is figyelembe véve a GVH altal kialakitott gyakorlat abbdl indul ki, hogy ha az
egymassal kélcséndsen kozeli hozzatartozoi viszonyban allé természetes személyek kiilon-
kiilon nem, de egylittesen rendelkeznek a vallalkozas iranyitasat biztosité szavazati joggal,
akkor arra vonatkozd kiilon megallapodds nélkll is szavazati jogaikkal 6sszehangoltan
élhetnek, egyebek mellett a vallalkozds piaci magatartasanak tekintetében is. Erre

tekintettel a tulajdonolt vallalkozas k6z6s iranyitdinak mindésilnek [hasonlatosan az egy

7% Vj-122/2015. 20) pont.
80 yj-17/2012. 29) pont.

#Vj-109/2012. 21) pont.
¥ Vj-122/2015. 21) pont.
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69.

véllalkozascsoportba tartozd, és igy egymastél nem flggetlen vallalkozdsokhoz (lasd 37.
pont)].23 Ha viszont valamely viéllalkozasban ugyan tébb egymassal kozeli hozzatartozoi
viszonyban allé természetes személy is rendelkezik szavazati joggal, de valamelyiklk
egyedil is rendelkezik a vallalkozas irdnyitasat biztosité szavazati joggal, akkor a vallalkozas
nem kozos iranyitas, hanem ennek a természetes személynek az egyedili irdnyitdsa alatt
all.

A koz06s irdnyitdshoz a kélcsénés kozeli hozzatartozoi viszony elengedhetetlen feltétel, mert
valamely természetes személy két kozeli hozzatartozéja nem feltétlentl kozeli
hozzatartozéja egymdsnak is. Ezért, ha egy ilyen természetes személy mindkét kozeli (de
egymasnak nem kozeli) hozzatartozéjdval képes az irdnyitashoz szlikséges
szavazattobbséget biztositani, vagyis a szavazattobbség nem csak egyféle mddon johet

létre, akkor az ilyen véllalkozasnak a szavazati jogok alapjan nincs iranyitéja® (vo. 43. pont).

2.10.2. Kézeli hozzatartozok kiilénbézé vallalkozasokban

70.

71.

72.

A Ptk. arra nézve nem tartalmaz rendelkezést, ha ugyanazok az egymadssal kodlcsonosen
kozeli hozzatartozdi viszonyban 4allé6 természetes személyek két vagy tdbb vallalkozasban

rendelkeznek kdz6s iranyitdsukat megalapozé szavazati joggal. Ennek két esete lehetséges.

Az egyik eset az, amikor a kozOs iranyitdssal rendelkez6 kozeli hozzatartozdéi kér azonos
valamennyi vallalkozasban, mely esetben ezek a vallalkozasok a Tpvt. 15. § (1)
bekezdésének masodik fordulata alapjan (,amelyeket ugyanazok a vallalkozdsok

irdnyitanak”) egymastol nem fliggetlenek.

A masik eset az, amikor az egymassal kdlcsondsen kozeli hozzatartozoi viszonyban allé
kozeli hozzatartozék koézidl nem mindegyik rendelkezik szavazati joggal mindegyik
véllalkozdsban, mire tekintettel a nem fliggetlenségnek a Tpvt. 15. § (1) bekezdése szerinti
fenti feltétele nem all fenn. Az életszer( feltételezés azonban az ilyen helyzetre nézve is az,
hogy — figyelemmel a Ptk. altal relevansnak tekintett kdzeli hozzatartozoi viszonyra — a
kozeli hozzatartozék az ilyen vallalkozdsok piaci magatartdsat meghatarozd dontéseket
egymassal 6sszehangoltan hozzdk (és hozhatjak is) meg. Masként: ezek a vallalkozasok

egymastdl nem fiiggetlen vallalkozasként végezhetik piaci tevékenységiiket.®

% Vj-99/2016. 22) pont.
8 Vj-78/2008. 11) pont.
¥ Vj-99/2016. 23) pont.
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73.

Az el6z6ekre tekintettel a GVH gyakorlata azon alapul, hogy a Tpvt. alkalmazdsdban
fGszabalyként (amennyiben eltéré bizonyiték nem all rendelkezésre)® a kézeli hozzatartozd
természetes személyeket (mint a Tpvt. 1. § szerinti vdllalkozasokat) egymastél nem
fliggetlen vallalkozasokként kell kezelni. Ebbdl kdvetkez6leg egymastdl nem fliggetlennek
minGsilnek azok a vdllalkozasok, amelyekben az egymadssal kolcsondsen kozeli
hozzatartozéi viszonyban all6 természetes személyek kilon-kilon vagy barmilyen

kombinaciéban egyittesen irdnyitast biztositd szavazati joggal rendelkeznek.®’

IV. Az egyes Osszefonodas-tipusok

1. Iranyitasszerzés

1.1. Vadltozdsok az iranyitasban

1.1.1. Osszefondddsnak nem mindsiilé vdltozdsok

74.

75.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerint 6sszefondddsnak mindsil, ha egy véllalkozas
vagy tobb vallalkozas kozosen kdzvetlen vagy kozvetett iranyitast (lasd lll. 2.) szerez egy
vagy tobb téle fliggetlen, de egymastdl nem fliggetlen vallalkozas felett. Az, hogy csak az
irdnyitdsszerz6 vallalkozastol fliggetlen vallalkozds feletti irdnyitdsszerzés minGsil
O0sszefondddsnak azzal jar, hogy nem minGsil 6sszefondddsnak, ha a vallalkozds egy vele

egy vallalkozascsoportba tartozo vallalkozastél veszi at valamely vallalkozds iranyitasat.

A Tpvt. 23. § (1) és (2) bekezdése alapjan egyértelm(i, hogy ha egy — a szavazati jogok
tobbségével rendelkezé — vallalkozds tovabbi szavazati jogokat biztositd részvényeket,
Uzletrészeket szerez, akkor az nem mindsiil 6sszefonddasnak, mert nem annak révén
szerezte meg az iranyitast, azzal ugyanis mar korabban is rendelkezett. Ertelemszeriien
ugyanez a helyzet akkor is, ha olyan vallalkozas szerzi meg a szavazati jogok tobbségét,
amely azt megel6z6en a vezetl tisztségvisel6k tobbségének kijelolési joga alapjan mar

1.8 Szintén nem mindsil 6sszefonddasnak az, ha

rendelkezett egyedili iranyitassa
jogszerlien a szerz6désen alapuld vagy a tényleges irdnyitdssal rendelkezik valamely
vallalkozas felett, és ez a véllalkozas szerzi meg a szavazati jogok tobbségét vagy a vezetd

tisztségvisel6k tobbségének kijel6lési jogat ugyanazon vallalkozas esetében.

% |lyen bizonyiték lehet példaul egy kdzbeszerzési eljarasban tett olyan nyilatkozat, hogy a palyazatokat benyuijté, a

kozeli hozzatartozok kilonbo6z6 részhalmazai altal irdnyitott vallalkozasok egymastdl fliggetlenek.

¥ Vj-99/2016. 24) pont.

88

Vj-31/1998. V. pont.
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76.

A fenti esetekben a vallalkozas iranyitasanak mértéke, formaja valtozott, az iranyité
(irdnyitok) személye azonban nem, ami — az el6z6ekben részletezetteken tulmenéen —
versenypolitikai szempontbdl sem indokolhat beavatkozdst, mert nem érinti a

versenyhelyzetet.

1.1.2. Osszefonéddsnak minésiil6 vdltozdsok

77.

78.

79.

Az el6z6ekkel szemben 6sszefondddsnak mindsilnek az olyan lgyletek, amelyek révén
valtozik (szdkil, bévil vagy cserélédik) az iranyitdk kére. Ebben az esetben ugyanis a kiesd,
illetve a bekeril§ iranyitd érdekeltségi viszonyai valtozdst eredményezhetnek az irdnyitott

vallalkozds piaci magatartasaban.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdésének b) pontja kilonalld irdnyitasi formakként megkilonbozteti
egymastodl az egyedili és a kozos irdnyitast, ezért 6sszefonddasnak mindsil, ha valamely
vallalkozds felett annak addigi egyik k6z0Os irdnyitdja egyediili iranyitdst szerez. Ez a
megkozelités versenypolitikailag is indokolt. A k6z06s irdnyitasnak a korabbi k6zos iranyitdk
egyikének egyedili irdnyitasara torténé atalakuldsa esetén ugyanis nem egyszerlien az
irdnyitas maddja (mint forma), hanem az irdnyitds tartalma is megvaltozik. Az egyediili
iranyitast megszerz6 vallalkozasnak ugyanis utébb mar nem kell tekintettel lennie korabbi
irdnyitd tarsara (tarsaira). Ez egyebek mellett azt is jelenti, hogy ha az egyediili irdnyitast
megszerz§ vallalkozas egy vallalkozascsoport tagja, akkor az egyediili iranyitdsa ala kerilé
vallalkozds e csoport tagjava valik, ami noveli a koncentraciot, illetve befolyassal lehet a

vertikalis kapcsolatokra.89

Szintén 0Osszefondddsnak mindsil, ha a kozos iranyitds nem alakul at ugyan egyediili
irdnyitassda, de csokken a kozos irdnyitok szama. Ez, mint a csokkent szamu iranyitdk kdzos
iranyitasszerzése valdsit meg Osszefonddast. A GVH-nak ez a megkozelitése részben
szemben 3ll a Bizottsag gyakorlataval, mely szerint ,amikor a mdvelet a k6z0s iranyitast
végz8 tulajdonosok szamdanak csokkenését vonja maga utan, anélkil, hogy a ko6zos
iranyitasnak az egyeddili iranyitassal valé felvaltasa megtorténne, az lgylet altaldban nem
vezet bejelentés koteles osszefonddashoz.”®® A GVH ettdl eltérs gyakorlata azon alapul,
hogy az irdnyitdk szdmanak akdrhanyrdl akarhanyra torténé csokkenése — mint a csékkent
szamu iranyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti kozOs iranyitads szerzése —

minden esetben 0Osszefondddasnak mindsil. Az a korllmény pedig, hogy az iranyitdk

89
90

Vj-146/1999. 9) pont.
EU fuzids kdzlemény (90) pont.
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80.

81.

szamanak csokkenése (egy vagy tobb, a vallalkozds tevékenységére hatdst gyakorolni képes
iranyitd kiesése) eredményezhet-e valtozast a kozosen irdnyitott vallalkozas piaci
magatartasaban, az 0sszefondddas értékelése korében vizsgalandd. Nem szabad ugyanis
semmiféle bizonytalansagot keletkeztetni abban a tekintetben, hogy adott tranzakcié-tipus
osszefondddsnak mindsiil-e vagy sem, mert a bejelentési kdtelezettség elmulasztasa sulyos

jogkovetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §, 78. §).%*

Az iranyitdk szamanak egynél tobbre torténé csokkenésének specialis esete, amikor a
vallalkozds valamennyi megmaradd kozos irdnyitdja ugyanazon vallalkozdscsoport tagja
(legaldbb egy kilépd kozos iranyitd pedig nem). Az ilyen Osszefonddas tartalmat (piaci
kovetkezményeit) tekintve nem kilonbozik attél az esettdl, amikor a kodzos irdnyitast
egyedili irdnyitds valtja fel. Az ilyen k6zo6s iranyitasu vallalkozas ugyanis az 6sszefonddas

kovetkeztében egy vallalkozascsoportba keriil megmaradé kézés iranyitdival.*?

Szintén Osszefondddsnak mindsiilnek az olyan tranzakcidk, amelyek kovetkeztében a
vallalkozas (vagy tobb vallalkozas) egy masik vallalkozas feletti irdnyitds jogat a jovGben egy
vagy t6bb tovabbi véllalkozassal kbzosen fogja gyakorolni,” vagy a kézos irdnyitok kére ugy
valtozik, hogy valamely k6z0s irdnyitd helyébe egy masik l1ép. Mindkét esetben van ugyanis
legalabb egy olyan vallalkozas, amely az adott tranzakcid révén szerez kdzds iranyitast,
vagyis megvalésul a Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja. Ez a szabalyozads tartalmi
szempontbdl is Iényeges. Egy Uj koz0s iranyitd belépése ugyanis (akar béviilés, akar csere
révén) olyan 0j érdekeket jelenithet meg (kilondsen az Uj k6zos irdnyitd és az irdnyitott
vallalkozds kozotti horizontdlis vagy vertikalis kapcsolat esetén), amelyek alapvetéen

megvaltoztathatjak a k6zosen iranyitott vallalkozas piaci magatarté\sét.94

2. Szervezeti egyesiilés

82.

A szervezeti egyesilésnek a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontja [azonosan a Ptk. 3:44. § (1)

bekezdésével] két esetét kiilonbozteti meg:

— az 0sszeolvadast, amikor az egyesul6 vallalkozasok mindegyike megsziinik, és helyettiik
Uj vallalkozas jon létre, amely az egyidejlileg megsz(iné valamennyi vallalkozasnak
altalanos jogutddja lesz, valamint

— a beolvadast, amikor a beolvadd vallalkozds megsz(inik, és altaldnos jogutddja az

91

Vj-40/2008. 32) pont és Vj-1/2013. 16) pont.

%2 Vj-40/2014. 52) pont.
» Vj-50/2013. 19) pont.

94

Vj-124/2008. 16) pont, Févérosi itélétabla 2.Kf. 27.046/2013/5.
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83.

84.

egyesilésben részt vevé masik (befogado) véllalkozas lesz.
Az Osszeolvadds és a beolvadds csak nem flggetlen vallalkozasok altal torténd
megvaldsitasuk esetén mindsil dsszefonddasnak. Ez aldl kivételt képezhet az ugyanazon
vallalkozdsok altal kozdsen iranyitott (és igy a Tpvt. 15. § alapjan egymastdl nem fliggetlen)
vallalkozdsok Osszeolvadasa vagy egyiknek a mdsikba torténd beolvadasa, ha a korabbi
kozos iranyitdknak csak egyike (vagy a kordbbinal szlikebb kore) valik az egyesilt
vallalkozds egyediili (vagy csokkent szamu kozos) iranyitéjava. Az ilyen helyzet azonban
nem a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének a) pontja, hanem annak b) pontja alapjan mingsiil
0sszefondddsnak, mint egy vallalkozas- vagy tobb vallalkozas kozos irdnyitasszerzése a téle
(t6luk) fuggetlen egyesulS vallalkozasok felett. A Tpvt. 15. § alapjan ugyanis a kozdsen

iranyitott vallalkozas valamennyi kéz6s iranyitdjatol fiiggetlennek mindgsal.*

A beolvadas specidlis esete, amikor valamely céltarsasag feletti iranyitast megszerezni
kivano (A) véllalkozas altal alapitott lednyvallalkozds beolvad a céltarsasdgba, és (A)
vallalkozds az igy egyesilt véllalkozas felett szerzi meg az irdnyitast. A lednyvallalkozasnak a
céltarsasagba torténd beolvaddasa nem mindsil 6nallé 6sszefondddsnak, hanem olyan
el6zetes |épésnek, amely a tranzakcid egyértelm( gazdasagi céljanak, (A) vallalkozasnak a

céltarsasag feletti iranyitasszerzésének a megvaldsitasat szolgalja.”® (lasd még IV.5.1.1.).

3. Vallalkozasrész

85.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak utolsé fordulata 6sszefonddasnak mindsiti azt, ha a
vallalkozas vallalkozasrésze a vallalkozastdl fliggetlen masik vallalkozas részévé valik. A
vallalkozdsrész Osszefonddasként tortén6é mindsitése versenypolitikai szempontbdl
meghatdrozoé jelentéségl. Ugyanis a koncentracié — amely mesterséges novekedésének
figyelemmel kisérése az 0Osszefonddas-bejelentési rendszernek, és az 0Osszefonddasok
versenyfellgyeleti vizsgdlatdanak alapvet6 funkcidja — els6dlegesen nem vallalkozashoz,
hanem érintett drupiacokhoz kot6dik. Ebbdl kovetkez6leg a Tpvt. 23. § (5) bekezdése is azt
rogziti, hogy vallalkozasrésznek mindsiilnek az olyan eszk6zok vagy jogok, amelyek
megszerzése Onmagaban vagy az azokat megszerz6 vallalkozasnak mar rendelkezésére allé
eszkozokkel és/vagy jogokkal egylitt elégségesek a piaci tevékenység végzéséhez. Ha
ugyanis ez a feltétel teljesul, akkor a vallalkozasrésznek egy masik vdllalkozas szamara

torténd eladdsa (atengedése) atrendezi — mégpedig mesterséges uUton — adott aru

95

Vj-95/2001. 16) pont.

% Vj-24/2013. 26) pont és Vj-100/2015. 19) pont.
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86.

87.

88.

89.

90.

tekintetében az érintett piaci aranyokat: az atengedd vallalkozas piaci részesedése csokken
(széls6 esetben: nullara), mig az atvevd vallalkozasé novekszik. Mindez értelemszertien

valtozast eredményez az adott aru(k) esetében a koncentracidban.

A koncentracid versenyjogi szempontbdél nem vallalkozas, hanem vallalkozdscsoport szinten
értelmezendd. Ezzel 6sszhangban a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak ,a vallalkozas
része a masik vallalkozas részévé valik” fordulata vallalkozascsoport szintre is vonatkozik.
Nevezetesen az olyan esetekre is, ha a vallalkozas vallalkozasrésze vagy valamely
vdllalkozdscsoportba  tartozé  tobb  vallalkozas  vallalkozasrészei egy  masik

véllalkozascsoportba tartozé egy vagy tobb véllalkozas részeivé valnak.””’

A vallalkozasrésznek a vallalkozascsoport szintjén torténd értelmezésébdl kovetkezik az is,
hogy a Tpvt. 23. § (5) bekezdése ugyan a megszerz6 vallalkozds (és nem vallalkozascsoport)
rendelkezésére allé eszkdzoket és jogokat emliti, a versenyfelligyeleti gyakorlat azonban
azzal azonosan értékeli azt is, ha egy, a megszerz6 vallalkozdssal azonos
vallalkozdscsoportba tartozé masik vallalkozas rendelkezik a szlikséges eszkdzokkel és
jogokkal.98

A vallalkozasrész atengedése (atvétele) sokféle formaban valésulhat meg. A
vallalkozdsrésznek minGsilés legnyilvanvalébb esete az, amikor egy gyaregység
(Uzemegység, részleg) kerlil at egyik vallalkozastél a masik vallalkozashoz. Egy ilyen egység
ugyanis szinte szlikségszerlen rendelkezik adott tevékenység 6nallé végzésének mdszaki-
gazdasagi feltételeivel, amit a jovében az atado helyett az atvevé vallalkozas hasznosit(hat)
majd.99

Tartalmat és eredményét tekintve nem kilénbozik a teljes gyaregység megvasarlasatél az
az eset, amikor adott aru el6allitdsdhoz sziikséges és elégséges gépek-eszkozok kerlilnek at

az egyik véllalkozastdl a masik vallalkozashoz.*®

Az eddig emlitett esetekben a vallalkozasrész targyiasult format 6ltott (gyaregység, gép
stb.). A targyi jelleg azonban nem elengedhetetlen feltétel. A gyartashoz-forgalmazashoz
kapcsolédd jogok (védjegyek, ipari mintdk, know-how stb.) is vallalkozadsrésznek
mindgsilhetnek (akdr 6nmagukban, azaz a gyartdshoz sziikséges eszk6zok atadasa nélkil is),

ha azok atengedése kovetkeztében az azok felhaszndlasaval el6allithatd aruk piacan a

7\/j-99/2013. 31) pont és Vj-78/2014. 19) pont.
%P Vj-44/2005.
% p|.: Vj-159/2007.

100

Pl.: Vj-67/2008.
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91.

92.

93.

94.

jov6ében az atvev6é vallalkozas jelenhet meg az atadd vallalkozas helyett. Ennek
elengedhetetlen feltétele, hogy a vallalkozads rendelkezzen az adott aruk gyartasahoz

sziikséges eszkozokkel. '

A jogok atengedésének a Tpvt. 23. § (5) bekezdése altal kiilon is nevesitett esete, amikor a
vallalkozds kozvetlenll a vele szerz6déses kapcsolatban all6 Ugyfelek allomanyat (a
fogyasztdkat) adja 4t egy masik (az adott fogyasztok kiszolgalasahoz sziikséges eszkdzokkel
és jogokkal rendelkezd) vallalkozasnak, s ebbdl kifolydlag az atvevd vallalkozasnak
lehet&sége nyilik az atado vallalkozas altal kordabban végzett piaci tevékenység folytatasaval

102

piaci részesedését novelni. Az el6z6ek szerinti feltételek teljesiilése esetén az

ugyféladllomany atvétele akkor is vallalkozasrész megszerzésének mindsiil, ha az nem a Ptk.

szerinti szerz8dés atruhazassal torténik.**

Vallalkozasrésznek mindGsiil az tgyféldllomany akkor is, ha az egyes lgyfelek atvételéhez
azok hozzajaruldsa is szlikséges. Valamely tranzakcié 0©sszefonddasként torténd
minGsilésének ugyanis elégséges feltétele az atadd vallalkozas addigi forgalma (piaci
részesedése) megszerzésének lehetésége (az Osszefonddas mas formai esetében sincs
garancia arra, hogy a megszerzett vallalkozds, véllalkozasrész addigi vevGi, Uzletfelei a
megszerz6t valasztjdk majd lzleti partnerként). Ez egyben azt is jelenti, hogy az lgyfél
hozzajarulds hianya a tranzakcié bejelentését nem teszi id6el6ttivé (I1asd: VI.2.), tovabba azt
is, hogy a teljes allomanyhoz kapcsolédd nettd arbevételt (mint maximalisan lehetséges

forgalomnovekedést) kell figyelembe venni (ldsd még: 155. pont).’**

A Tpvt. 23. § (5) bekezdésének ,ideértve a vallalkozas lgyféldllomanyat is” fordulata nem
azt jelenti, hogy a vallalkozasrésznek sziikségszerlien eleme az Ugyfelek megszerzése,
hanem azt, hogy specidlis esetben az (gyfélallomany ©nmagaban is alkothat

véllalkozasrészt. %
A munkaerd atvétele a vallalkozasrész barmely fenti (vagy aldbb bemutatott) formdajanak

megvaldsulasa esetén ugyan el8segitheti a vallalkozasrész altal kordabban végzett

tevékenységnek a megszerz6je altali miel6bbi és hatékony folytatasat, azonban nem

101
102
103
104
105

Pl.: Vj-205/2004.

Pl.: Vj-26/2002.
Vj-105/2014. 8) pont.
Vj-13/2015. 12) pont.
Vj-114/2014. 10. pont.
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95.

106
k.

elengedhetetlen feltétele a vdllalkozasrészként torténé mindgsitésne Mas oldalrdl a

munkaerd atvétele 6nmagaban nem mindsul vallalkozasrésznek.

Az 6sszefonddasnak a Tpvt. 23. (1) bekezdésében foglalt egyes alakzatainak elhatarolasa
olyan jogszabdly értelmezést feltételez, mely kizadrja azt, hogy valamely alakzat mas
alakzat(ok) értelmezési tartomdanyat egészében magaba foglalja. Ennek megfeleléen a
vdllalkozasrésznek a Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti fogalma nem azonosithatd a
vallalkozds (zletrészeinek (és az ahhoz rendelt szervezeti és vagyoni jogok) egészével.

Ellenkezd esetben ugyanis a Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja kitresedne.'®’

3.1. Outsourcing és vadllalkozdsrész

96.

A Tpvt. 23. § (5) bekezdése alkalmazasiban — az Eurdpai Bizottsag gyakorlatatdl'® eltéréen
— irrelevans, hogy az adott vallalkozdsrész (at)vevGje valdban végezni fog-e annak révén
piaci tevékenységet, vagy azt csak az dtadd (eladd) vagy csak sajat maga részére fogja-e
végezni. Elegend6 azt belatni, hogy az dtaddsra keril6 eszk6zok vagy jogok — 6nmagukban
vagy a megszerz§ vdllalkozas rendelkezésére all6 eszkozokkel és jogokkal egyitt —
alkalmasak lehetnek a piaci tevékenység végzésére. Nem szabad ugyanis semmiféle
bizonytalansdgot keletkeztetni abban a tekintetben, hogy adott tranzakcio-tipus
Osszefondddsnak mindsil-e vagy sem, mert a bejelentés elmulasztdsa sulyos
jogkovetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §, illetve 78. §)."%° A véllalkozasrész mingsitésére
vonatkozd magyar objektiv megkozelités nagyobb biztonsdgot nyujt a piaci szereplGknek,
hiszen megallapodasuk 06sszefonddasnak mindGsiilésére nézve nem kell bizonytalan
mérlegelést végeznilik. Amennyiben ugyanis az atkerul6 vallalkozasrész felhaszndlasaval a
harmadik feleknek torténd szolgdltatasnyujtas elvi lehetéségénél szigoribb meérce
érvényesulne (tényleges igénybevétel/szolgaltatasnyujtas), akkor az lgylet jogi mingsitése
ki lenne téve az utdbb bekoévetkezd kérilményeknek. Marpedig — szemben a nem teljes
funkciéju kozos vallalkozdssal — az outsourcing megallapodds esetén az atkerild
vallalkozdsrész felhasznaldsa kizdrélag az atvevén mulik (nem kell hozza a nem teljes
funkcioju kozos vallalkozas alapitdinak megegyezése), igy az el6z6ekben emlitett helyzet

kénnyen eléfordulhat.**°

106

Uo.

197 F8vérosi Kozigazgatasi és Munkatigyi Birésag 2.Kpk. 45.033/2016/6-I.
EU fuzids kozlemény (25)-(27) pontok

108
109
110

Vj-30/2014. 14) pont.
Vj-62/2014. 16) pont.
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97.

Az outsourcing megallapodasok 06sszefonddasnak minGsiilése szempontjdbdl tehat a
meghatarozo kordlmény az, hogy az atvevé képes-e a megszerzett eszkozok és
munkavallaldk felhasznalasaval harmadik felek részére is szolgdltatast nydjtani (ide értve,
ha a szerz6dés ezt kifejezetten nem tiltjia meg). Ebbdl kovetkez6en nem mindsiil
osszefondddsnak az olyan outsourcing megallapodas, amely kifejezetten kizarja az atadott
vallalkozds harmadik feleknek torténé szolgdltatasnyujtasat, vagy a felek ebben a korben
nem teljes funkcidju kozos véllalkozast alapitanak.™! Ha azonban a felek utébb a harmadik
felek felé torténé szolgdltatdsnyujtas tilalmat feloldjak, akkor ez a szerz6désmodositas
dsszefondddsnak mindsil. Onmagdban nem zarja ki a magyar jog alatt az
osszefonddaskénti mindésilést az sem, ha az atadd kordbban nem értékesitett kiilsé

megrendel6k felé.*?

3.2. Bérleti szerzédés és vallalkozdsrész

98.

99.

Egy kiskereskedelmi lzlet bérleti jogdnak megszerzése 6nmagaban nem jelenti azt, hogy a
megszerz§ vallalkozdsnak lehet&sége nyilik egy masik vallalkozas addigi értékesitését adott

érintett piacon atvenni, és ez altal piaci tevékenységet folytatni.'*?

Egy bérleti szerzédés
targyadt képez6 kiskereskedelmi ingatlan vonatkozdsdban csak akkor lehet beszélni

vallalkozasrészrél, ha:

— az ingatlanokban a bérleti szerz6dések megkotését kozvetlenll megel6z6en olyan
tevékenység folyt, amelyet a bérbevevé végez, tehat a bérlet targyat képezd
helyszinekhez kapcsolédik bizonyos goodwill, mire tekintettel,

— a bérbevev6 viszonylag rovid idén belil az ingatlanban sajat know-how-janak,
szakembereinek, a forgalmazandd aruk beszerzéséhez szikséges lzleti
kapcsolatrendszer felhaszndlasaval [vO. Tpvt. 23. § (5) bekezdése: ,a megszerz6
vallalkozads rendelkezésére allé eszkozokkel és jogokkal egyitt”] képes lesz tovabb
folytatni az ingatlanban korabban végzett tevékenységet.'**

Ilyen esetben ugyanis tekintettel arra, hogy az adott helyszinen a vasarldk hozzaszokhattak

az adott jellegl tevékenység folytatasahoz, nagy valdszinliséggel az U] lizemeltet6 képes

lesz a kordbbi tizemeltetd fogyasztdi altal tdmasztott keresletet megtartani.'”® Lényeges,

hogy lizlethelyiség vallalkozasrészi mingsitését eredményezé goodwill forrdsdanak a bérbe

111
112
113
114
115

Uo.

Uo. 15) pont.

Vj-49/2013. 13) pont.

Uo. és Vj-10/2013. 21) pont.
Vj-49/2013. 14) pont.
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100.

116

adonak vagy annak vallalkozascsoportjanak kell lennie. Ez a kovetelmény abbdl

vezethet6 le, hogy az Osszefonddas fogalmilag megkoveteli a felek kozotti

117

akarategyezséget.”™" Vagyis a vdllalkozasrészi minGsités és az Osszefonddast létrehozd

akarategyezségben részes fél kozott kdzvetlen dsszefiiggésnek kell lenni. 8 112

Uzemegység vallalkozasrésznek mindsiil, ha annak bérbevételével (a benne megtaldlhaté
eszkozok, készletek felhaszndldsaval) folytathaté az abban kordbban végzett piaci

tevékenység, amit elGsegit, ha a vevs egylttal a munkavallaldkat is atveszi.*?°

3.3. Ingatlan tulajdonjogdnak megszerzése

101.

102.

A bérleti jog atruhdzdsa kapcsan mondottak alkalmazhatdk ingatlan tulajdonjoganak a
megszerzése kapcsan is.'*' Ezért abban az esetben, ha az ingatlan tulajdonjogat olyan
vallalkozds adja at, amely kordbban abban vallalkozascsoport szinten sem végzett (zleti
tevékenységet, akkor a vallalkozasrészi min6séget add goodwill lehetséges
szarmaztatdjaval vald akarategyezség hijan dsszefonddasrél nem lehet beszélni.'?

Ingatlan tulajdonjoganak megszerzése dnmagdban is mindsiulhet 6sszefonddasnak, ha a

tulajdonszerzés célja példaul az ingatlanhoz kapcsolddd bérbeadds (mint piaci tevékenység)

tartds atvétele.'?3

3.4. Vdllalkozdsrész és kizdrolagos jog dtruhdzds

103.

Egy kizardlagossagot is tartalmazoé forgalmazasi szerz6dés versenyjogi megitélésére a Tpvt.
IV. fejezetének rendelkezései az iranyaddk.*** Ezért egy forgalmazasi szerzédés megkotése
onmagaban semmiképpen sem valdsithat meg Osszefonddast, adott Ugylet

Osszefonddasként torténd mindGsitése szempontjdbdl is semleges értékelési kritérium.

116

u
117
118

Vj-38/2013. 16) pont.
Miként az a Vj-10/2013. sz. (igyben is kimutathatd volt, amelyben az tzlethelyiség bérbeaddja a kordbbi hasonld

tevékenységet folytatd Gizemeltet6 vallalkozdscsoportjanak tagja volt.

119

A Vj-49/2013. sz. Ugyben azonban az akarategyezség egy kiskereskedelmi lanc és egy nagy bevasarlékézpont

kozott jott létre, mikdzben az Uzlethelyiség vallalkozdsrészi mindsitését eredményezé goodwill forrasa
kozvetlenlil nem a bevasarld kdzpont, az ugyanis nem az 6 tevékenységére volt visszavezethets, hanem az ott
korabban miikoédé masik kereskedelmi lancra. Ez a korabbi kereskedelmi lanc azonban egyszerlien csak
felhagyott az lizlethelyiség Gzemeltetésével, ezért megszakadt a véllalkozasrészi minGsitéshez szlikséges goodwill
forrasa és a kérdéses Ugyletet akarategyezséglikkel létrehozd felek kozti kapcsolat, ezért nem lehetett szo
Osszefonddasrél sem. Ezzel szemben a Vj-94/2013. sz. ugyben megallapithaté volt, hogy a vallalkozasrészi
minGsités forrasai (az egyébként kiilonbdz6 vallalkozascsoportokhoz tartozé ingatlantulajdonos és a korabbi
forgalmazo bérld) az akarategyezség létrehozasaban részt vettek, ekként az 6sszefonddas megvaldsult.

120
121
122
123
124

Vj-114/2014. 10) pont.
Vj-120/2015. 12) pont.
Vj-120/2015. 13) pont.
Vj-120/2015. 14) pont.
Vj-94/2013. 16) pont.
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104.

Osszefonddas ezzel 6sszefliiggésben csak valamely forgalmazasi tevékenység korabbi
forgalmazotdl torténd atvételével valdsulhat meg. Az ilyen tranzakcidé 6sszefonddaskénti
minGsiléséhez tobbletelemként a vallalkozasrész fenndlldsa mellett az irdnyitds tartés

megvaltozasa is szlikséges.

Annak értékelésekor, hogy a kizardlagossdg megszerzése egyben vallalkozasrész
formajaban megvaldsuld 6sszefonddasnak mindsil-e abbdl kell kiindulni, hogy minden, a
gazdasag egésze szempontjabdl lényeges, mesterséges koncentraciénovekedés (vagyis
amikor a vallalkozds nem szerves fejl6édés eredményeként, a tobbi piaci szerepl6 akarata
ellenére, hanem éppen ellenkezbleg, a vallalkozasi strukturanak a valamelyikiikkel tortént
megegyezésen  alapuld tartds megvaltoztatdsaval szerez piaci  részesedést)
versenyfellgyeleti ellenérzés ald keriljon. Mindebbdl koévetkezik, hogy csak az olyan
kizardélagossagot is tartalmazod vertikdlis megallapodds értékelhet6 a Tpvt. VI. fejezete
alapjan, amely az azzal érintett tevékenység végzésének jogat, a tevékenységet korabban
végz6t6l (illetve annak vallalkozdscsoportjatél) szdrmaztatja, oly mddon, hogy a
tevékenységet korabban végz6 ilyen jellegl tevékenységével felhagy, azzal a céllal, hogy

125 Az el6z6eket

annak végzésének jogat (lehet&ségét) tartdésan a vevére ruhdzhassa.
figyelembe véve valamely tranzakcié a Tpvt. 23. § (5) bekezdése szerinti vallalkozasrész

megszerzésének mingsil, ha

a) két vallalkozds(csoport) kozott akarategyezség jon létre abban a tekintetben, hogy

aa)aa) az egyik vallalkozas(csoport) felhagy valamely tevékenység végzésével,

ab)ab) amelynek folytatasdaval tartdsan valamely téle fliiggetlen vallalkozast biz meg, és

b) e tevékenységet a masik vallalkozas(csoport) rovid idén belll folytatni képes a

rendelkezésére allo és a tevékenységgel felhagyd véllalkozas(csoport) altal részére atadott

eszkozokkel és (forgalmazasi) jogokkal.*?

4. Teljes funkcidju kozos vallalkozas

105.

A teljes feladatkor ellatasanak képessége azt jelenti, hogy a k6z0s vallalkozasnak képesnek
kell lennie az adott piaco(ko)n jelen lévSk altal végzett funkcidk elvégzésére, azaz tartdsan
rendelkeznie kell az ebben a korben relevans aruk elGallitdsdahoz — az adott piac
szereplGinek mikodését iranyaddénak véve, objektive — sziikséges materialis és immaterialis

eszkdzokkel, a napi miikodést végzs alkalmazottakkal, az azt irdnyitd vezetGséggel, adekvat

125
126

Vj-99/2013. 32) pont.
Uo. 33) pont.
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.27 Azt, hogy egy koz0s

pénziigyi hattérrel, és egyes esetekben hatdsagi engedélyekke
vallalkozas teljes funkcidjunak mingGsiljon altaldban kizarja, ha tartdsan kizarolag alapitéival
all tzleti kapcsolatban.'?®

106. Ha egy kozos vallalkozas alapitdasanak célja mas vallalkozas(ok) feletti iranyitas
megszerzése, mindaddig, amig a koz0s vallalkozas tevékenysége nem terjed tul az irdnyitas
megszerzésén és alapitdi kozos kozvetett irdnyitasi jogainak gyakorldasan, nem mindsiil

teljes funkcioju kozos vallalkozasnak.

5. Osszefiiggé ugyletek

107. A GVH gyakorlatdban két alapesetben keriilhet sor tobb (gylet egy eljarasban vald
elbiralasara:

— amikor a kilon-kiilon is dsszefondddsnak minésils tgyletek (flggetlendl attél, hogy
onmagukban tekintve bejelentés-kotelesnek minésiilnek-e) a koztik fennalld
Osszefliggések miatt ténylegesen egyetlen Tpvt. 23. § (1) bekezdése szerinti
0sszefonddast valdsitanak meg;

— amikor a kilon-kilén 6sszefonddasnak mindsilé tgyletek nem alkotnak ugyan egyetlen
0sszefonddast, de azok piaci hatdsat a koztiik fennalld kdlcsonos dsszefliggés miatt csak

egyetlen (vagy egyesitett) eljarasban lehetséges egymadsra tekintettel értékelni.

5.1. Egy 6sszefonéddsnak mindsiilé tobb iigylet
108. Az egy O0sszefondddasnak mindsulé tigyleteknek két alapesete kiilonboztetheté meg:

— Egymasra éplils tgyletek, amelyek mogott egységes gazdasdgi cél huzodik meg, melyet
a tranzakcio sorozat egyes |épései 6nmagukban nem, hanem csak egylittesen képesek
megvaldsitani.

— Sorozatfelvasarlasok, amelyek révén egy vallalkozascsoport tagja(i) szerez(nek) egyeddli
(kozods) iranyitast®  tobb  olyan  véllalkozas  felett, amelyek ugyanazon
vallalkozdscsoportnak a tagjai. Sorozatfelvasarlasnak mindésil az is, ha kilénb6z6
vallalkozadscsoportba tartozéd vallalkozdsok szereznek kozos irdnyitast tobb olyan

vallalkozds felett, amelyek egy vallalkozascsoportba tartoznak, és mindegyik

27j-27/2011. 24) pont

128 \j-19/2006. 20) pont.

2% Yo. 25) pont és Vj-25/2015. 14) pont

Itt és a tovabbiakban, amikor az 5. pont az irdnyitasszerzés fogalmat emliti, abba beleértend6k azok az esetek is,
amikor valamely vallalkozdsba egy masik vallalkozas beolvad, vagy egy masik vallalkozas része ezen vallalkozas
részévé valik.

130
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1009.

5.1.1.

110.

111.

112.

irdnyitasszerzésben részt vesz a kiilonbo6z6 vallalkozascsoportok legalabb egy-egy tagja.
A fenti esetekben az Ugyletek egyetlen Gsszefonddasként torténd kezelésének nem
elengedhetetlen feltétele, hogy az ligyletek ugyanazon a napon jojjenek létre. A tranzakcio
kezd6 és zard lépése kozotti id6tdv tetszGlegesen hosszu lehet, annak nem a Tpvt.
rendelkezései, hanem a racionalis végrehajtas szempontjai szabnak hatart (ti., hogy a felek
altal elhatdrozott, és kolcsonosen elfogadott lgyletet altaldban nem célszerld hosszabb

ideig fligg6ben tartani).

Egységes gazdasdgi cél alapjan egymdsra épiilé ligyletek

Az Osszefonddasok ellen6rzésének célja a piaci struktdrara gyakorolt tartds valtozasok
nyomon kovetése. Ennél fogva ko6zombos, hogy az iranyitdst milyen konstrukcidban
(mennyi |épcsSben, hany joglgylet révén) szerezték meg, feltéve, hogy végiil egyetlen
Osszefondddst alapoz meg. Az Osszefonddas valddi tartalmanak, a piacon létrejové
tényleges tartés vadltozds megitéléséhez — 0Osszhangban az Eurdpai Bizottsag

gyakorlataval™**

— meg kell hatdrozni az lgyletek mogotti valds gazdasagi célt. Ez egyuttal
azt is jelenti, hogy a kiilonboz46 lgyletek egyetlen 6sszefonddast valdsithatnak meg, ha azok
egymassal kolcsondsen dsszefiiggnek olyan mdédon, hogy az egyik lgyletre a masik nélkdil

nem kerult volna sor.

Egyetlen 6sszefonddas dllhat ezért fenn, ha ugyanaz(ok) a vasarlé(k) az iranyitast végsé
soron egyetlen Uzleti tevékenység, vagyis egyetlen gazdasagi egység felett, tobb, de
egymast feltételez6 jogligylettel szerzik meg, fliggetleniil attél, hogy az eladdk egyazon
vallalkozdscsoportba tartoznak-e. Az egy Osszefonddasként vald kezelésének ugyanakkor
elengedhetetlen feltétele, hogy az egyes tranzakcidkban az irdnyitast megszerz§
vallalkozdsok ugyanazon vallalkozascsoportba tartozzanak. Mindezen koévetelmények — a
versenyfelligyeleti tapasztalatok alapjan — valtozatos formdakban valdsulhatnak meg. Ezért

az, hogy egy ligylet-sorozat egy 6sszefonddasnak mingsiil-e csak esetrél-esetre biralhaté el.

Az egy gazdasagi célt megvaldsitd tobb dsszefonddas tipikus esete, amikor egy vallalkozas
vagy tobb vallalkozas kozdsen két vagy tobb olyan véllalkozds felett szerez kiilon-kilon is
osszefondddsnak mindGsiléen iranyitdst, amely vallalkozasok tevékenysége olyan mdodén
fligg Ossze egymassal, hogy azok csak egyiittesen alkalmasak piaci tevékenységre, de

legalabbis érezhet6 hatékonysagi elényokkel jar az egylittes mkodtetés. >

131
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Lasd: EU faziés kozlemény (38) pont.
Vj-6/2015. 16) pont, Vj-35/2015. 22) pont és Vj-102/2015. 29) pont.

37



113.

114.

115.

116.

5.1.2.

117.

Egy O0sszefondddasnak mindsil az is, amikor a céltarsasag feletti irdnyitdas megszerzéséhez
tobb kisebbségi részesedés megszerzése szikséges, melyek kozil legaldbb egy nem
kozvetlenll, hanem a céltdrsasagot tulajdonld vdllalkozas feletti irdnyitds megszerzése
révén kerll a céltarsasag feletti iranyitast megszerezni kivané vdllalkozas tulajdondba. Ez
utdbbi irdnyitdsszerzés onmagaban is 0©sszefonéddsnak mindGsil. Ha azonban ez az
irdnyitasszerzés kizardlag a céltarsasag feletti iranyitas megszerzése érdekben torténik (ami
egyértelmlen megallapithaté abban az esetben, ha ez a vallalkozas nem végez piaci
tevékenységet), akkor az nem minGsil 0ndll6 6sszefonddasnak, hanem csupan a

céltarsasag feletti iranyitds megszerzése eszkdzének.'*

Ugyanez a helyzet, amikor egy vallalkozas két olyan egymdstdl fliggetlen vallalkozas felett
szerez irdnyitast, melyek kizdrélagos tevékenysége, hogy koOzOsen iranyitjadk azt a
vallalkozdast, mely vallalkozas (mint céltarsasag) tevékenységének megszerzése érdekében
szerez irdnyitast a vallalkozds a két kozos iranyito felett. A két kozos iranyitd feletti kilon-
kilon 0Osszefondddsnak minGsilé iranyitasszerzéseknek ugyanis nincs 0ndllé gazdasagi
céljuk (tartalmuk), azok csak egylittesen, a céltarsasdg feletti kozvetett iranyitds

megszerzése altal kapnak ésszerii gazdasagi tartalmat.***

Az elGz6ek szerinti viszonylag dltalanosnak tekinthet6 Ugylettipusok mellett tovabbi
specialis helyzetekre nézve is megallapitotta a GVH, hogy egy tobb 6sszefondddasbdl allé

tigylet, annak gazdasagi célja alapjan egyetlen 6sszefonddast valdsit meg.*>

Az egyazon gazdasagi célt megvaldsité lgyletek kdzil nem mindésiilnek az 6sszefonddas
részének azok az ligyletek, amelyek 6Snmagukban nem valdsitanak meg dsszefonédast. Igy
példdul nem része az Osszefondddsnak a masik vallalkozds feletti kozos irdnyitas
megszerzése céljabdl alapitott kozos vallalkozas |étrehozdsa, ha az nem mindgsil a Tpvt.

23.§ (2) bekezdés c) pontja ald esé un. teljes funkciodju kozos véllalkozasnak. '

Sorozatfelvdsdrldsok

A sorozatfelvdsarlds esetében nem szikséges annak kiilon vizsgalata, hogy az egyes
[épésekre egymasra tekintettel kerilt-e sor, azok egymast szlikségképpen feltételezik-e. A

Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja alapjan ugyanis tobb egymastél nem fliggetlen

133
134
135
136

Vj-53/2012. 32) pont és Vj-78/2015. 17) pont.

Vj-21/2013.

Vj-88/2012., Vj-24/2013., Vj-2/2014., Vj-6/2014. és Vj-64/2014.
Vj-25/2015. 14) pont.
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118.

119.

vallalkozas feletti iranyitasszerzés definicidszerlen egyetlen dsszefonddast valdsit meg,137
tobb egymastdl nem fiiggetlen vallalkozas vallalkozasrészeinek megszerzése pedig a Tpvt.
23. § (1) bekezdés a) pontja alapjan mindsil egyetlen 6sszefonddasnak, mert a hivatkozott
torvényhelynek a ,vdllalkozds része a madsik vallalkozas részévé valik” fordulata
véllalkozascsoport szintre is vonatkozik (Iasd 86. pont). Az el6z6ek alapjan a Tpvt. 23. § (1)
bekezdése a) és b) pontjanak egylttes alkalmazasaval sorozat felvasarlasnak mindsil az is,
ha egymastdl nem fliggetlen vallalkozasok és azoktdl nem fliggetlen vallalkozdsok részeinek
megszerzésére keril sor ugyanazon vallalkozas vagy azonos vallalkozdscsoportba tartozo

vallalkozdsok részérgl.*®

Az egyetlen 6sszefonddasnak minGsilé sorozatfelvasarlas esetén eléallhat, hogy az annak
kezdd lépésével (lépéseivel) irdnyitas ala keril6 vallalkozas nettd arbevétele (vallalkozdsok
egylttes nettd arbevétele) nem éri el a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti 1 milliard forintos
kiiszobértéket. Ilyen esetben a sorozatfelvasarlds ezen els6 része nem esik bejelentési
kotelezettség ald. Ezért a sorozatfelvasarldas csak azon [épést6l mindsilhet
bejelentéskoteles O6sszefondddsnak, amely |épéssel az irdnyitdsa ald kerild vdllalkozas
netté arbevétele 6nmagaban vagy [figyelemmel a Tpvt. 24. § (2) bekezdésére] az addig
irdnyitas ala kerilt vallalkozdsok netté arbevételével egyiitt atlépi az 1 milliard forintos
kiiszobértéket. llyen esetben a sorozatfelvasarlasnak kizardlag az e |1épés és az azt kdvetd
|épések dltal alkotott masodik része vizsgalhatd. Ellenkez6 esetben ugyanis a GVH az olyan
Osszefondddasokat (az els6 rész l1épéseit) is vizsgalna (és elvileg meg is tilthatnd), amelyek —
nem teljesitve a Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerinti feltételt — mar végrehajthatdk voltak.
Mindez egyben azt is jelenti, hogy az Osszefonddas értékelésekor kizarélag a
sorozatfelvasarlas fentiek szerinti masodik [a 24. § (1) bekezdése szerinti bejelentési kiiszob
elérését eredményezd] részének versenyhatasai vizsgalhatdk. A versenyjogi értékelés soran
a sorozatfelvdsarlas els6é (korabbi) részében irdnyitas ala kerult vallalkozasok mar mint az

iranyitast megszerz6 vallalkozascsoport tagjai veend6k figyelembe.”9

A tdbb, egymastél nem fliggetlen vallalkozas feletti (és igy egyetlen Osszefondddsnak
minGsil6) irdnyitasszerzésnek specidlis esete az, amikor ugyanazon szerz6déssel iranyitas
ald keril6 vallalkozasok kozott van olyan kilfoldi vallalkozds, amely nem végez piaci

tevékenységet Magyarorszag teriiletén (nem ért el nettd arbevételt). llyen esetben, ha az

137
138
139

Vj-8/2013. 18) pont, Vj-29/2014. 14) pont és Vj-82/2014. 10) pont.
Vj-93/2016. 18 ) pont.
Vj-8/2013. 15) pont.
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Osszefonddds-bejelentés az irdnyitasszerzések Osszességére (kozte a kulfoldi vallalkozas
feletti iranyitasszerzésre) vonatkozik, akkor a GVH dontése kiterjed a kilféldon honos (de
Magyarorszagon nettd arbevételt nem elérd) vallalkozas feletti irdnyitdsszerzésre is. Ez
azonban nem jelenti azt, hogy a GVH vizsgdlhatnd az 0Osszefonddas kilfoldi

199 Az el6z6ek alapjan ilyen esetben jogszerii az is, ha az 6sszefonddas-

versenyhatdsait.
bejelentés csak azon kilféldén honos vallalkozasokra terjed ki, amelyek feletti

irdnyitasszerzés hatdsa érvényesilhet a magyar piacon.

5.2. Egyetlen eljarasban elbiralando kiilon 6sszefonoddsok

120.

121.

Két vagy tobb kilon-kilon 6sszefondddsnak mindsilé olyan Ggyletet, amelyek a 1V.5.1.
részben foglaltak szerint nem alkotnak egyetlen 0Osszefondédast, a GVH egy

versenyfelligyeleti eljarasban birdlja el, ha

— azok kdlcsondsen osszefliggenek,

— azok ugyanazon napon jonnek létre, és

— azokra vonatkozdéan az erre kotelezett dontése szerint egy egységes Osszefonddas-
bejelentést nyujtottak be vagy a kilonbozé 6sszefonddds-bejelentések benyujtasara
ugyanazon napon kertilt sor.

Két vagy tobb 6sszefonddas kozott akkor all fenn kdlcsonds osszefliggés, ha mindegyik

Osszefonddds esetében a bejelentés alapjaul szolgdlé nettd arbevételi adatok és az

0sszefondddsok szempontjabdl relevans piaci hatasok, igy mindenekel6tt a piaci

részesedések csak egymasra tekintettel hatarozhaték meg. Ebbél kiindulva a magyar

versenyfelligyeleti gyakorlatban az 6sszefonddasok kdlcsonds dsszefliggése az aldbbi tipusu

Ugyletek esetében volt megallapithatd:

— Csereligyletek, amikor két vagy tobb vallalkozascsoport tagjai cserélnek egymas kozt
kolcsonosen vallalkozdsrészeket vagy szerzik meg kolcsondsen a masik altal iranyitott
vallalkozast. Ilyen esetekben a ,cserébe” kapott vallalkozas (vallalkozasrész)
megszerz@je altal megvaldsitott 6sszefondddsnal az altala ,cserébe” adott vallalkozas
(vallalkozasrész) nettd arbevételét és piaci részesedését mar nem kell figyelembe, és
értelemszer(ien ugyanez a helyzet a masik 6sszefondddas esetében is. Erre tekintettel a

I 141

két Osszefonddas csak egylttesen biralhatd e Az el6z6ek szerinti kolcsonos

Osszefliggést versenyjogi szempontbdél az sem kérdéGjelezi meg, ha a felek altal nem

140
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Vj-72/2014. 16) és 23) pontok.
Vj-83/2004. 11) pont.
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egyenértéklinek itélt vallalkozasok (vallalkozasrészek) ,cseréjét” pénzmozgas is kiséri.

Az el6z6ek szerinti csereligylethez versenyjogi tartalmat tekintve nagyban hasonlatos,
amikor két vdllalkozas(csoport) az dltaluk addig kozosen iranyitott vallalkozasokat
egymas kozott felosztjak: a vallalkozasok egyik része egyikiik, masik része pedig masikuk
egyeddli irdnyitasa ala keril.**?

Ugyanazon vallalkozascsoport tagjai olyan vallalkozasok felett szereznek iranyitdst (olyan
vallalkozasrészek vdlnak résziikké), amelyek nem azonos vallalkozascsoportok tagjai
(ezért a felettik torténé irdnyitdsszerzések nem mindsilnek a IV.5.1.2. szerinti egy
Osszefonddast megvaldsitd sorozatfelvasarldsnak), és az egyes Osszefondddsokat az
egységes gazdasdagi cél sem formalja a IV.5.1.1. alapjan egyetlen 6sszefonéddssa. llyen
esetben mindkét Osszefondddsra nézve az egyidejlleg a masik 6sszefonddas révén
irdnyitas ala keril6 vallalkozas kdzvetett résztvevének mindsiilne. Ebbdl kovetkezbleg az
egyik Osszefonddas esetében (feltételezve a masik Osszefonddds tudomasul vételét)
nettd arbevételként figyelembe kellene venni a masik Osszefondddssal megszerzett
vallalkozas (vallalkozdsrész) nettd arbevételét, és viszont (ugyanilyen 6sszefliggés all
fenn az egyes 6sszefondddasok piaci hatasa tekintetében). Ezért a két 6sszefonddas csak
egyluttesen birdlhaté el.**?

Az el6z6h6z hasonld a helyzet, amikor ko6z0s iranyitasszerzés (vallalkozasrésznek
kozOsen irdnyitott vallalkozdscsoport valamely tagjanak a részévé valdsa) esetén atfedés
van a két osszefonéddsban irdnyitast (vallalkozasrészt) megszerz6 vallalkozascsoportok
kozott. Ebben az esetben azonban lényeges, hogy a két 6sszefondddas esetében teljes
atfedés van-e a kozos irdnyitast szerz6 vallalkozdscsoportok korében. Teljes atfedés
esetén ugyanis, ha az irdnyitds ala kerilé vallalkozdsok ugyanazon vaéllalkozascsoport
tagjai, akkor a 1V.5.1.2. szerinti sorozatfelvasarlasrdl van szé. Ha viszont csak részleges az
atfedés (példdul, ha a véllalkozas az egyik céltarsasag felett egy mdsik vallalkozassal

144 3kkor nem

kozOsen, egy tovabbi céltarsasag felett pedig egyedil szerez iranyitast),
beszélhetiink sorozatfelvasarlasrdl, és igy egyetlen 6sszefonddasrdl. A IV.5.1.1. szerinti
egységes gazdasagi cél azonban ebben az esetben is egy dsszefonddassa formalhatja a

két irdnyitasszerzést.
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Vj-54/2015. 24) pont és Vj-55/2015. 18) pont.
Vj-9/2013. 56) pont.
Vj-28/2015. 29)-30) pont és Vj-29/2015. 17)-18) pont (egyesitett eljarasok).

41



122.

123.

124.

Az egyes kiilon-kiilon 6sszefondddsnak minGsilé lgyletek kozotti kolcsonds Gsszefliggés
tartalmi kérdés, melynél fogva az egy eljarasban torténd elbiralasra az sem adhat alapot, ha
az érintettek megallapoddsaikban mindegyik 6sszefonddas feltételeként jelolték meg a
masik végrehajthatdsagat. Ezért abban az esetben, ha a tobb lgylet kozil csak az egyik
feltételezi a masikat, vagyis olyan 6sszefonddasokrdl van szé, amelyek koézll az egyik
logikailag megel6zi a madsikat, akkor a GVH els6ként a logikailag a madasikat megel6z6
Osszefondddst vizsgdlja, és csak annak tudomadsul vétele esetén foglalkozik a madsik
dsszefonddassal. llyen helyzet all eld, amikor a véllalkozas az altala megvaldsitott (O1)
dsszefonddds mellett egy masik (02) dsszefonddassal elveszti az irdnyitast valamely &ltala
iranyitott vallalkozas felett. Ekkor az (01) 6sszefonddasban figyelembe veendd nettd
arbevétel és piaci hatas ugyan fiigg attdl, hogy az (02) dsszefonddds a GVH altal tudomasul
vételre keriil vagy sem, az (02) 6sszefonddas elbirdldsa azonban nem fiigg az (01)

osszefonddés versenyjogi sorsatol. !

Az ugyanazon a napon létrejott 6sszefonddasokra vonatkozo, de kiilonb6z6 napokon (akar
egy nap kiilonbséggel) benyujtott 6sszefonddas-bejelentésekkel benyujtasuk sorrendjében
foglalkozik a GVH. Ha a bejelent6nek az egyes 6sszefondddasok vizsgdlatanak sorrendjére
nézve nincs preferencia-sorrendje, akkor célszerli egyetlen 06sszefondddas-bejelentést
benyujtani, amely esetében azonban a Tpvt. 43/M. § (1) bekezdése szerinti igazgatasi
szolgdltatasi dijat a kiilon-kilon 6sszefondddsnak mindsilé tgyletek mindegyikére meg kell
fizetni, aminek hidnyaban a bejelentés elintézésének 8 napos hatarideje sem indul meg.
Lehet&ség van ugyanazon a napon kilén-kilon 6sszefonddas-bejelentéseket is benyujtani.
Ebben az esetben azonban, ha a GVH észleli, hogy az 0Osszefonddasok kolcsondsen
osszefliggenek, akkor a 70. § (1b) bekezdése szerinti feltételek fennallasa esetén egyszerre
vizsgalja az 6sszefonddasokat, melyek mindegyikére nézve azonban meg kell fizetni a 62. §
szerinti eljarasi dijat is.

El6fordulhat, hogy az egymassal Osszefliggd Osszefondddsok ugyan kiilon-kiléon nem
bejelentéskotelesek, de egymadsra tekintettel igen (az egyik megvaldsitasat feltételezve a
masik mar igen, és viszont). llyen eset lehet példaul a Tpvt. 24. § (1) és (2) bekezdésének
alkalmazasaban, ha egy O forint nettd arbevétellel rendelkezd vallalkozascsoport tagja
ugyanazon a napon kotott szerz6désekkel szerez irdnyitast egy 15 millidrd forint feletti és

egy 1 millidrd forint feletti nettd arbevétellel rendelkez6 (mas vallalkozdst nem irdnyitd)

145

Vj-6/2014. és Vj-7/2014. 47)-48) pont.
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® vagy, a Tpvt. 24. § (1) bekezdésnek alkalmazésaban az, ha egy 10

vallalkozés felett;"
milliard forint nettd arbevételli vallalkozascsoport tagja szerez iranyitast ugyanazon a
napon kotott szerz6désekkel két egyarant 3 milliard forint nettd arbevételli (mas

47 Az ilyen és hasonld esetekben a

vdllalkozdst nem iranyité) vallalkozas felett.
vallalkozdsnak lehetGsége van arra, hogy csak az egyik (mégpedig barmelyik) 6sszefonddast
jelentse be. Ezekben az esetben azonban a masik (bejelentés nélkil végrehajthatd)
0sszefonddds révén iranyitdsa ala keril6 vallalkozast értelemszertien vallalkozdscsoportja

tagjaként (kdzvetett résztvevéként) mar figyelembe kell vennie.

V. A bejelentési kotelezettség fennallasa

1. Az dsszefonddassal érintett vallalkozasok, vallalkozascsoportok

125. A Tpvt. 26. § az 6sszefonddassal érintett vallalkozasok korének meghatarozasakor abbdl
indul ki, hogy abba minden olyan vallalkozas tartozzék bele, amelynek piaci magatartasara
az 6sszefonddas kozvetlen hatdst gyakorolhat. A kiindulépont — 6sszhangban a nemzetkézi
versenyjogi gyakorlattal — az, hogy ha az 06sszefonddasban kozvetlenil részt vevé
vallalkozdas valamely vallalkozascsoporthoz tartozik, akkor a csoporthoz tartozé valamennyi
vallalkozds érintett vallalkozasnak mindsuljon, feltéve, hogy az 6sszefonddast kévetben, az

annak révén béviilé vallalkozascsoporthoz tartozik majd.
1.1. Kézvetlen résztvevok

1.1.1. Kézvetlen résztvevlk kézvetett k6z0s irdnyitdsszerzés esetén

126. A Tpvt. 26. § (2) bekezdés b) pontjanak az a rendelkezése, hogy kdzvetlen résztvevének
minGsilnek a kozvetlen iranyitast szerz6 vallalkozas ko6z6s irdnyitdi, vallalkozasrész
megszerzése esetén is alkalmazandd. A vallalkozdsrész megszerzése ugyanis csak formajat
tekintve kiilonbozik a vallalkozds feletti iranyitdsszerzéstSl, ezért a vallalkozasrészt
megszerz6 vallalkozds kozos irdnyitdi is kozvetlen résztvevének minésiilnek a Tpvt. 26. § (2)

bekezdés b) pontja alkalmazasaban.*®

146 P . . e . 1z P . . . ,
llyen esetben az ,elsének” tekintett Osszefonddas az iranyitasszerzé vallalkozascsoport O forintos nettd

arbevétele alapjan nem bejelentéskoteles, a ,,masodik” 6sszefonddas viszont mindenképpen az, mert az ,els§”
Osszefondddsra tekintettel az iranyitasszerzé vallalkozas csoport nettd arbevétele mar biztos tobb, mint 1
milliard forint.

Ebben az esetben, barmelyik 6sszefonddas ,elsének” tekintése esetén az egyittes nettd arbevétel (10+3=13)
kevesebb, mint 15 milliard forint, arra tekintettel viszont a”masodik” Osszefondédas mar mindenképpen
bejelentéskoteles, mert az egylittes nettd arbevétel (13+3=16) meghaladja a 15 milliard forintot.

Vj-80/2014. 16) pont.
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127. Specidlis eset, amikor a kdzvetlen iranyitast (vallalkozasrészt) szerz6 vallalkozas kozvetett

koz0s iranyitast szerz6 kozos iranyitdja maga is kdzos irdnyitas alatt all (kétlépcsbs kozos
irdnyitds). Egy ilyen helyzetben ugyanis az elsé |épcsGben kozos kozvetett irdnyitast szerzd
vallalkozds szerepe arra korlatozédik, hogy kozvetitse (masodik lépcsds) kozos irdnyitoi
egyeztetett akaratdt a céltarsasag iranyitasa tekintetében. Ezért a Tpvt. 26. § (2) bekezdése
b) pontjanak alkalmazdsdban a masodik Iépcsés végsé kozos kozvetett irdnyitdk (mint a
kozvetett kozos irdnyitdsszerzés tartalmi  megvaldsitéi) minGsilnek  kozvetlen

résztvevének.!*

1.1.2. Kézvetlen résztvevék az egyediili iranyitds kézos irdnyitdssd alakuldsa esetén

128.

Amennyiben két vagy tobb vallalkozas kozvetlenll szerez iranyitast egy tovabbi olyan
vallalkozas felett, melyet azt megel6z6en egyikiik sem irdnyitott egyediil, akkor kozvetlen
résztvevének a kozos kozvetlen irdnyitast megszerz6 vallalkozasok és a kdzos kdzvetlen
irdnyitdsuk ald kertl6é vallalkozads min&siilnek. Abban az esetben azonban, ha valamely
vallalkozds addigi egyedili irdnyitdsa alakul at egy vagy tobb tovabbi véllalkozéassal k6zos
iranyitassa, akkor az addig egyedil irdnyitott vallalkozas nem minGsil az 6sszefonddas
kdzvetlen résztvevdjének. Ez a vallalkozds ugyanis a Tpvt. 15. § (2) bekezdése alapjan az
Osszefondddst megel6z6en még egy vallalkozdscsoportba tartozik egyedili irdnyitéjaval,
ezért a figyelembeveendd, az Osszefonddast megel6z6 irdnyitasi viszonyok alapjan nem
kozvetlen, hanem az egyeddli iranyitasat elveszt6 vallalkozas vallalkozdscsoportja tagjaként

kdzvetett résztvevének mindsiil.>°

1.2. A kbzvetett résztvevék

129.

130.

A Tpvt. 26. § (3) bekezdés az 6sszefonddds kozvetett résztvevGinek korét ugy hatdrozza
meg, hogy mindazon vdllalkozas kozvetett résztvev6ként érintett vdllalkozasnak
mindsiljon, amely valamelyik kdzvetlen résztvevével azonos vallalkozascsoporthoz tartozik.
A villalkozascsoport fogalma tekintetében a (3) bekezdés a Tpvt. 15. § (2) bekezdésére

hivatkozik vissza.

A Tpvt. 26. § (4) bekezdés szerint a kozvetett résztvevék korének meghatarozasakor
figyelmen kivil kell hagyni azt a vallalkozast, amelynek az irdnyitdsi joga az 6sszefonédas
kovetkeztében megsziinik, valamint az ilyen vallalkozdassal egy véllalkozdscsoportba tartozo

vallalkozdsokat, kivéve azt, amely kozvetlen résztvevének mindsil (vagyis amely felett az
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Vj-12/2015. 14) pont.
Vj-110/2014. 26) pont.
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131.

132.

Osszefonddds kovetkeztében irdnyitast szereznek) és az azaltal irdnyitott (kozvetett
résztvevének mindsul6) vallalkozasokat. Ennek indokoltsaga abbdl fakad, hogy a gazdasagi
verseny szempontjabol kizardlag azok a vallalkozasok birnak jelentéséggel, amelyek az
0sszefonddast kovetdéen az annak kovetkeztében bévilé vallalkozascsoporthoz tartoznak
majd. Mdrpedig az a vdllalkozas, amelynek irdnyitasi joga megsziinik nem ilyen, és nem
tartoznak majd a bdévil6é vallalkozascsoportba a hozza az el6z6ek szerint kapcsolédo

vallalkozasok sem.

Az el6z6ek érvényesek beolvadas és Osszeolvadas esetén is. A beolvadé és az
Osszeolvadasban részt vev6é vallalkozdsok azon tulajdonosai, amelyek a befogadd
vallalkozdsban, illetve az 6sszeolvadast kovetden létrejové Uj vallalkozasban nem toltenek
be irdnyitd poziciét, nem minGsiilnek kozvetett résztvevinek. Az ezen vallalkozdsokhoz a
fentiek szerint kapcsolddé véllalkozdsok értelemszertien szintén nem kozvetett résztvevdi

az 0sszefonddasnak.

A vallalkozasrészt eladd vallalkozas (bar a Tpvt. 52. aa) pontja alapjan Ggyfélnek mindsiil),
valamint az azt (kdzvetlenil vagy kozvetve) irdnyitd és az utdbbiak altal (kdzvetlenil vagy
kdzvetve) iranyitott vallalkozasok sem mindgsiilnek kozvetett résztvevének. Miutan pedig
egy vallalkozasrész nem rendelkezhet a Tpvt. 23. § (2) és ebbdl kbvetkezéen (3) bekezdése
szerinti irdnyitds képességével, a vallalkozasrészhez fogalmilag sem kapcsolddhatnak

kdzvetett résztvevek. >t

1.3. Erintett vdllalkozdscsoport

133.

134.

A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerint érintett vallalkozdscsoport a kdzvetlen résztvevs és az
ahhoz kapcsolddod kozvetett résztvevik egylittese. Az (5) bekezdés alkalmazasaban érintett
vallalkozascsoportnak minésiil az 6sszefonddas kozvetlen résztvev6je dnmagaban is, ha

; s . , 1. 152
nem kapcsolddnak hozza kdzvetett résztvevék.™

Két vagy tobb lgylet egyetlen 6sszefonddasként torténd kezelése esetén (lasd: IV.5.1.) az
Osszefonddas révén iranyitas ala keriils, de addig kilénbo6zd6 véllalkozascsoportba tartozé
vallalkozdsok az egységes Osszefonddds szempontjabdl is elk(lonilé  érintett

k. Ennek megfeleléen, amikor az egymastdl figgetlen

vallalkozdscsoportokat alkotna
vallalkozasok feletti iranyitdsszerzéseket egységes gazdasagi cél kapcsol 6ssze egyetlen

O0sszefonddassa (lasd: 1V.5.1.1.), akkor valamennyi iranyitas ala keril6 véllalkozas esetében
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Vj-131/1997. 22) pont.
Vj-210/2005. 39) pont.
Vj-6/2015. 21) pont.

45



135.

azok a vallalkozascsoportok, amelyekbe az egyes irdnyitas ala kerilé vallalkozasok kulén-
kiilén tartoznak, az egységes 6sszefonddassal érintett véllalkozascsoportnak mindsilnek.™*
Ezzel szemben, amikor egy vallalkozas valamely vallalkozasrész kiilonb6z6, de piaci
tevékenység végzésére csak egylttesen alkalmas elemeit (példaul: ingatatlanok, gépek,
védjegyek) mas-mas eladotdl szerzi meg, akkor a vallalkozasrész egésze mindsil az

k.”>> Az egyetlen 6sszefonddasnak

egységes Osszefonddassal érintett vallalkozdscsoportna
mindsilé Ugyletek masik tipusa, a sorozatfelvdsdrlds (lasd: IV.5.1.2.) esetén a felvasarolt
vallalkozdsok (vallalkozasrészek) definicidészerlien egy véllalkozdscsoportba tartoznak, igy az
egyuttes felvasarlasukkal megvaldsitott egyetlen 0Osszefondddsban is egy érintett

véllalkozascsoportot alkotnak.'>®

A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti érintett vallalkozdscsoport fogalma a Tpvt. 27. § (3)
bekezdésére figyelemmel a Tpvt. 15. § (3) bekezdése alkalmazasa esetén (tehat allami vagy
onkormanyzati tobbségi tulajdonban lévé véllalkozas esetében) akként értelmezendd, hogy
a Tpvt. 15. § (2) bekezdése szerinti vdllalkozdscsoporton belll érintett
vallalkozdscsoportnak az a Tpvt. 27. § (3) bekezdése szerinti gazdasagi egység minGsll,
amely a Tpvt. 15. § (3) bekezdése szerinti 6nallé dontéshozatali jogositvannyal rendelkezik

(lasd még 111. 2.9.).%7

2. Az 6sszefonodddssal érintett vallalkozasok forgalmdanak szamitasa

2.1. A forgalom szamitds dltaldnos szabadlyai

136.

A Tpvt. — 6sszhangban a nemzetkozi gyakorlattal — kizardlag az 6sszefonddasban részt vevd
vallalkozdsok egylttes piaci méretét kifejezni hivatott kiszobértékek feletti
Osszefondddsokra irja el6 a bejelentési kotelezettséget. A Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdése
fGszabalyként a nettd darbevételt hasznalja kiiszobértékként, melynek 0Osszegét a
vallalkozasok altal kotelez6en elkészitendd éves beszamold tartalmazza. Ez aldl kivételt
képeznek a Tpvt. 24. § (3) bekezdés szerinti vallalkozastipusok (biztositéintézetek, befektetési
szolgaltatok, pénztarak, valamint a hitelintézetek és pénzigyi vallalkozdsok), melyekre nézve
a nettd arbevétel helyett a Tpvt. 23. § (3) bekezdésben feltlintetett, az egyes vallalkozasok
éves beszamoldjaban szintén szereplé pénzigyi mutatdkat kell figyelembe venni. A

kivételeket az indokolja, hogy ezeknek a vallalkozas-tipusoknak az éves beszamoldjaban vagy
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Vj-35/2015. 26) pont.

Vj-102/2015. 33) pont.

Vj-82/2014. 13) pont.

Vj-87/2013. 20) pont és Vj-88/2013. 17) pont.
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137.

138.

2.1.1.

139.

nem szerepel nettd arbevétel, vagy ha szerepel is, az nem realis kifejez6je a vallalkozas piaci
méretének, szemben a (3) bekezdés szerinti pénzligyi mutatdkkal. (A tovabbiakban, amikor
nettd darbevétel kerill emlitésre, az alatt ezek a pénzligyi mutatok is értenddk.) Olyan
esetben, amikor az 6sszefonddasban résztvevd vallalkozdsok kozott nem csak a Tpvt. 24. § (3)
bekezdése ald tartozd vallalkozdsok vannak, akkor mindegyik vallalkozas esetében a ra

iranyadé mutatét kell figyelembe venni netté arbevételként.™®

A Tpvt. 27. § (2) bekezdése alapjan mind a magyarorszadgi, mind a kulféldon honos
vallalkozdsok esetében kizardlag a Magyarorszagon eladott arukbdl elért netté arbevételt
kell szamitasba venni. Magyarorszagi vallalkozas esetén ezt azt jelenti, hogy a belfoldi

értékesités nettd arbevételét kell figyelembe venni.

A netté darbevétel meghatdrozdsakor az egyes érintett vallalkozdscsoportok nettd
arbevételének csak azon részét kell figyelembe venni, amely piaci magatartasnak minGsilé
tevékenységhdl szarmazott, mert a Tpvt. hatdlya az 1. § alapjan csak a vallalkozas piaci
magatartasara terjed ki. Masrészt viszont az a korilmény, hogy a vallalkozas piaci
magatartasbol szarmazé bevételeit a ra érvényes szabalyok [a Tpvt. 24. § (3) bekezdésében
nevesitett eseteken tulmendéen] nem nettd arbevétel formaban nevesitik, nem zarja ki
ezeknek a bevételeknek a nettd arbevétellel azonos kezelését a Tpvt. 24. §

alkalmazasaban.'®

Az egymds kdzotti forgalom

A Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerint a nettd arbevétel szamitasa soran nem kell szamitasba
venni az azonos érintett vallalkozascsoportba tartdzé vallalkozasoknak vagy azok részeinek
egymas kozotti forgalmat. A vallalkozascsoporton beliili forgalom ugyanis nem valds piaci
kapcsolat eredménye, hanem csupan annak a tulajdonosi déntésnek a folyomanya, hogy
valamely résztevékenységet nem gyaregység (lizemegység, részleg) formdajaban végeztet,
hanem arra 6ndllé gazdasagi tdrsasdgot (vallalkozast) alapit. Tartalmat tekintve azonban az
egy vallalkozascsoporthoz tartozé vallalkozdsok egy gazdasagi egységet képezve jelennek
meg a piacon, igy a vallalkozascsoport valés piaci méretét (lzleti tevékenységének
nagysagat) a csoportbdl kikeril6 — vagyis a csoporton belili forgalom nélkiili — nettd

arbevétel jellemzi redlisan.
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Pl.: Vj-94/2015.
Vj-73/2008. 21) pont.
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140.

141.

Az egymas kozotti forgalommal — mds szavakkal: az érintett vallalkozascsoport tobbi
vdllalkozdsa részére tortén6 értékesités nettd arbevételével — minden esetében az
értékesité vallalkozas netté arbevételét kell csokkentenie, a vevS (az egymds kozotti
forgalmat befogadd) vallalkozasnak a szamitasba veend6 nettd arbevételét az nem érinti.
Az érintett vallalkozascsoport tagjai és mas vallalkozasok 4altal kozdsen irdnyitott
vallalkozdsra a Tpvt. 27. § (1) bekezdése nem vonatkozik, mert nem tagjai egyik érintett
vallalkozdscsoportnak sem. Ezért a kozosen irdnyitott vallalkozds és az érintett
vallalkozadscsoport tagjai kozotti forgalom nem csokkenti a figyelembe veendd nettd

arbevételt.

A figyelmen kivil hagyhaté egymas kozotti forgalom meghatarozasakor lényeges, hogy a
céltarsasag oldalardl az 6sszefonddassal érintett vallalkozascsoportnak mar nem tagja az
irdnyitasat elvesztd (vallalkozasrészt atado) vallalkozas, az altala (a céltarsasag és az annak
irdnyitdsa ala tartozd vallalkozdsok kivételével) iranyitott vdllalkozasok, tovabba az
irdnyitast elveszt6 vallalkozast iranyitd vallalkozasok és az azok altal iranyitott
vallalkozdsok. Ezért kizardlag a céltarsasdg és az annak irdnyitasa ala tartozé vallalkozasok
kozotti forgalommal csdkkenthetd a nettd arbevétel (beleértve a céltarsasag altal irdnyitott
vallalkozdsok kozotti forgalmat is) a Tpvt. 27. § (1) bekezdése alapjan. Ugyanebbdl
kovetkez6leg a vallalkozasrész és az azt értékesité vallalkozds kozotti forgalom nem

mindsiil levonhaténak a vallalkozasrész netté arbevételébél.*°

Az el6z6ek egyben azt is
jelentik, hogy ha a céltarsasag mas vallalkozast nem irdnyit, akkor a nettdé arbevétele nem
csokkentheté. Vallalkozasrész megszerzése esetén ez mindenképpen fenndll, a

vallalkozdasrész ugyanis nem rendelkezhet irdnyitassal mas vallalkozas felett.

2.1.2. Kézésen irdnyitott vdllalkozds forgalma

142.

A Tpvt. rendelkezései élesen elkllonitik egymastdl az azonos vallalkozdscsoportba tartozd
vallalkozdsok altal kozdsen irdnyitott vallalkozasokat [15. § (2) bekezdés d) pont] azoktdl a
vallalkozdsoktdl, amelyeket kiilonb6z6 vallalkozdscsoportba tartozd vallalkozasok
iranyitanak kozosen. Az el6bbiek kdz6s iranyitdikkal azonos vallalkozascsoportba tartoznak,
amivel szemben az utébbiak egyik iranyitojukkal sem tartoznak egy vallalkozdscsoportba.
Ez a kilonbségtétel érvényesil az Osszefonddassal érintett vallalkozdscsoportok nettéd
arbevételének meghatarozasakor is: az 6sszefondddssal érintett vallalkozdscsoport tagjai és

mas vallalkozdsok altal k6zosen iranyitott vallalkozds nettd arbevételét ugyan figyelembe
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Vj-115/2013. ) pont.
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143.

144,

2.1.3.

145.

kell venni a kiiszobszamok szempontjabdl [Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdés], azonban csak
olyan aranyban, amilyenben az adott vallalkozascsoport a kzds irdnyitasban részt vesz. Ezt
rogziti a Tpvt. 27. § (5) bekezdése, mely szerint a kdzOsen irdnyitott vallalkozas nettd
arbevételét egyenl6 aranyban kell megosztani az azt irdnyitd vallalkozdsok kozott oly
maddon, hogy az azonos vallalkozascsoporthoz tartozé véllalkozasokat az irdnyitdsi arany
szamitdsa szempontjdbdl egynek kell tekinteni. Ez tehdat azt jelenti, hogy a kdzbsen
irdnyitott vallalkozasok netté arbevételét végs6é soron nem vdllalkozasok, hanem
vallalkozdscsoportok kozott kell egyenlé ardnyban felosztani, mégpedig nem csak a
kozvetlenll kozosen iranyitott vallalkozasét, hanem ez utébbi altal irdnyitott (és igy vele

egy vallalkozascsoportba tartozo) vallalkozasokét is.

Kozos koOzvetett iranyitdsszerzés esetén a kozvetlen egyedili iranyitdst szerz6
vallalkozdshoz kapcsolddod érintett vallalkozdscsoport nettd arbevételét is meg kell osztani
az azt k6zosen iranyitd (és szintén kozvetlen résztvevének mindGsiild) vallalkozasok kozott.
EbbdSl addddéan a halmozddas (kétszeres szambavétel) elkeriilése érdekében ez a nettd
arbevétel mar nem vehetd figyelembe a kozvetlen iranyitast szerz6 vdllalkozas nettd
arbevételeként. Ezért kozvetett kozos irdnyitasszerzés esetén a kdzvetlen irdnyitast szerzé

vallalkozdscsoport nettd arbevételeként minden esetben 0-at kell figyelembe venni.

KétlépcsGs kozvetett kozos iranyitas esetén (lasd 127. pont) a vallalkozdscsoportonként
torténd felosztas azt jelenti, hogy a vallalkozas nettd arbevételét annyi részre kell egyenlé
aranyban felosztani, ahany kiloénb6z6 vallalkozascsoportba tartozéd végsé kozvetett
irdnyitdja van. igy, ha a (V) vallalkozést (B) vallalkozassal kozésen egy olyan (A) vallalkozés
irdnyitja, amelyet (B) egy tovabbi (C) vallalkozassal szintén kdzosen iranyit, akkor (V) végsé
koz0s irdnyitdinak (B) és (C) mindstilnek, ezért koztik kell fele-fele aranyban megosztani (V)

nettd arbevételét.'®!

El6z6 évi netto drbevétel

A Tpvt. 27. § (6) bekezdése szerint a nettd arbevételt az Osszefonddas-bejelentés
benyujtdsanak id6pontjdban rendelkezésre 4allé utolsé hitelesen lezart Uzleti évre
vonatkozod éves beszdmold vagy egyszer(sitett beszamold szerinti netté arbevétel alapjan
kell meghatarozni, akkor is, ha azt kovet6en mar rendelkezésre allnak az el6z6 lzleti évre

vonatkozé hiteles adatok.’®® A rendelkezés ,utolsd hitelesen lezart” megszoritdsat az

161
162

Vj-65/2015. 20) pont.
Vj-7/2014. 32) pont.
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146.

147.

148.

indokolja, hogy az év els6 hdnapjaiban (illetve a vallalkozasnak a naptari évtdl eltéré lizleti
évének a lezarasat kdvet6 néhany honapban) az 6sszefonddas évét megel6z6 lzleti évre
nézve objektive nem allhatnak a vallalkozas rendelkezésére a nettd arbevételre vonatkozé

hiteles adatok.

A végrehajtast kovetéen bejelentett Osszefonddasok, illetve 0Osszefonddas-bejelentés
hidnydban a Tpvt. 70. § (1a) bekezdés a) pontja vagy (1c) bekezdése alapjan hivatalbdl
inditott eljarasban vizsgdlt végrehajtott 0Osszefondddsok esetében a végrehajtas
id6pontjaban rendelkezésre allo utolsé hitelesen lezart lzleti év nettd arbevételét kell
figyelembe venni, tekintettel arra, hogy az 6sszefonddas végrehajtasat megel6z6 nap az
utolsé id6pont, ameddig az Osszefonddds el6tti helyzet — amelyre tekintettel az

Osszefonddas jelentette valtozds megitélheté — még fennallt.

Abban az esetben, amikor a tényleges irdnyitas megszerzése nem kothetd egyértelmden
valamely konkrét id6éponthoz, akkor fészabalyként (a tényleges iranyitds megszerzésének
idépontjatdl flggetlenll) az ©sszefonddas-bejelentés benyujtdsdt megel6z6 évi nettd
arbevételt kell figyelembe venni.'®®

Jollehet a bejelentési kotelezettség vizsgalata tekintetében az érintett véllalkozdsok el6z6
évi nettd drbevételét kell figyelembe venni, a kozvetett résztvev6k korének a
meghatdrozasakor nem az el6z6 évi, hanem az 6sszefonddds bejelentésének id6pontjadban
érvényes allapot az iranyadd. Ennek megfelel6en, ha egy vallalkozdscsoport az
Osszefonddds évében az adott Osszefonddds bejelentését megel6z6en egy masik
osszefonddas révén bovilt valamely vallalkozassal vagy vallalkozasrésszel, akkor annak az
el6z6 évi nettod arbevételét is figyelembe kell venni, annak ellenére, hogy az 6sszefonddast
megel6z6 évben még nem tartozott az adott vallalkozascsoporthoz. Ez forditva is igaz: ha a
vallalkozdscsoportba a megel6z6 évben még beletartozott valamely vallalkozas vagy
vallalkozasrész, de az 6sszefondddas-bejelentés id6pontjaban mar nem, akkor ennek a
vallalkozdsnak vagy vallalkozasrésznek a nettd arbevételét nem kell figyelembe venni.***
Szintén nem kell figyelembe venni annak a vallalkozasnak vagy vallalkozasrésznek a netté
arbevételét, amely az adott 6sszefonddashoz kapcsoldddan kivalik az 6sszefonddasban

/ P . / / 1 1
résztvevd valamelyik vallalkozascsoportbdl.*®?
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Vj-196/2005. 27) pont.
Vj-155/2008. 59) pont, Vj-18/2009. 12) pont és Vj-91/2015. 19) pont.
Vj-117/2010.
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2.2. A forgalom szamitds specidlis szabdlyai

2.2.1. Kiilféldén honos vdllalkozds nettd drbevétele

149.

150.

151.

152.

A kilféldon honos vallalkozdsnak a Magyarorszag teriiletén eladott arukbdl elért nettd
arbevétele szamitasakor a magyar vallalkozastol kilfoldi devizaban kapott 6sszeget a Tpvt.
27. § (7) bekezdése alapjan az MNB dltal kozzétett, az adott vallalkozas Uzleti évének

lezardsakor érvényes deviza-kozéparfolyammal kell forintra atszamitani.

Ha a kilfoldon honos vdllalkozdsnak van magyarorszagi lednyvallalkozdsa, és aruit
Magyarorszagon azon — és csak azon — keresztil hozza forgalomba, akkor a kilfoldi
vdllalkozds forgalmdnak a pontos meghatdrozasa nem sziikséges. Az ugyanis teljes

egészében a Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerinti egymas kdzotti forgalomnak mindsiil. '

Mindenképpen sziikséges a kilfoldon honos vallalkozdas nettd darbevételének
meghatdrozasa, ha kiilféldon honos vallalkozds szerez irdnyitast magyarorszagi vallalkozas

7

felett,'® vagy magyarorszagi véllalkozas szerez iranyitast kilfoldén honos vallalkozas

felett.!6®

Két kilfoldon honos vallalkozas kozott |étrejott 0sszefondddsra a Tpvt. hatdlya az 1. §
alapjan akkor terjed ki, ha annak hatdasa Magyarorszdg teriletén érvényesiilhet. Az a
korilmény azonban, hogy a két kilfoldi vallalkozas altal végrehajtott 6sszefonddasrél az
allapithaté meg, hogy annak ténylegesen nincsenek magyarorszagi versenyhatdsai, nem
jelenti azt, hogy arra nem terjed ki a Tpvt. hatdlya. Minden olyan kulféldiek altal
végrehajtott Osszefondédas a Tpvt. hatdlya és adott esetben 6sszefondddas-bejelentési
kotelezettség ald esik ugyanis, melyre nézve a Tpvt. 24. § szerinti kiiszObszamok — a Tpvt.
27. §-ara figyelemmel — teljesilnek. Masként fogalmazva: a Tpvt. bejelentési kiisz6bszamai
az 1. § szerinti hataly szabalyanak konkretizalasat jelentik a bejelentés kotelezettsége
szempontjabodl, hasonldéan az EU fuzids rendelet 1. cikke hatdly fejezetében szerepld

kiiszobszamokhoz.'®°

2.2.2. Vdllalkozdsrész netto drbevétele

153.

A Tpvt. 27. § (4) bekezdése alapjan vallalkozasrész esetében az azt alkotd eszkdzok és jogok
hasznositasaval elért nettd arbevételt kell figyelembe venni. Ez a megfogalmazdas (miutan a

vallalkozdsrészt nem koti az azt értékesité vallalkozashoz) egyértelmlen kizarja az

166

Vj-124/2000. 22) pont.

187 p| : vj-38/2013.

168
169

P1.:70/2000.
Vj-91/2015. 24) pont.
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154.

155.

156.

157.

O0sszefonddas-bejelentési  kotelezettség olyan mddon toérténd elkerilését, hogy a
vallalkozdasrészt korabban mikodtets vallalkozas azt egy Ujonnan alapitott vallalkozason
vagy egy olyan vdllalkozason keresztil értékesiti, amely esetében a vallalkozasrész

megszerzése nem esett dsszefonddas-bejelentési kotelezettség ala.'”®

A vdllalkozasrész nettod arbevételére nézve a vdllalkozds mérlegében nincsenek adatok. Azt
a vallalkozdas egyéb nyilvantartasaibdl kell meghatarozni: az atadott vallalkozasrészhez (az
értékesitett eszk6zokhoz és jogokhoz) kapcsolddé arukbdl elért el6z6 évi nettd arbevételek
O0sszegeként. Ha erre még becsléssel sincs mdd, vagyis a (feltételezett) ,vallalkozasrész”-
hez nem rendelhetd nettd arbevételi 6sszeg — és igy piaci részesedés sem —, akkor az adott
ugyletet nem is lehet vdllalkozdsrész atadas-atvételének, vagyis Osszefonddasnak
mindsiteni.

Ha a felek ugy allapodnak meg valamely (vallalkozasrészt képezd) ligyféldllomany atadas-
atvételérél, hogy ahhoz az érintett Ugyfelek hozzdjarulasa is szlikséges, akkor a
megallapodas megkotésekor még nem egyértelmd, hogy ténylegesen hany ligyfél alkotja a
vallalkozdsrészt. llyen esetben is a megallapodas szerint dtadni-atvenni szandékozott teljes
ugyféldllomanyhoz kapcsolddd nettd arbevételt kell figyelembe venni. Ezt ugyanis
mindenképpen szikségessé teszi az, hogy a feleknek az 0Osszefonddas-bejelentés
benyujtasakor a szandékaik szerint bekovetkez6 helyzet alapjan kell tudniuk megitélni a
bejelentési kotelezettség fennallasat, és az 6sszefonddas varhatd hatdsait, ami csak a teljes
atadni-atvenni szandékozott Ugyfélallomany figyelembevétele esetén egyértelm(i. Ez a
megkozelités kovetkezik az Osszefonddasok vizsgdlatdra irdnyuld eljarads jellegébdl is,
melynek célja annak felmérése, hogy az dsszefonddas koévetkeztében milyen piaci méret(

véllalkozas alakul(hat) ki, és annak milyen lesz a varhatd piaci helyzete.*”*

Olyan esetben, amikor az 6sszefonddas keretében az irdnyitds ald keril6 vallalkozdsba egy
vagy tobb, az Osszefonddast megel6z6en még téle nem fliggetlen vallalkozasok
vallalkozasrészei kerilnek bevitelre, akkor az iranyitas ald kerul6 vallalkozds nettd
arbevételeként ezen vallalkozasrészek nettd arbevételét is figyelembe kell venni, mert

ezeknek a vdllalkozasrészeknek a megszerzése tartalmilag az 6sszefonddas részét képezi.172

El6fordulhat, hogy a vallalkozasrész egy olyan bérlemény, amelynek bérbeaddja a

vallalkozdscsoport kizarélag bérbeadassal foglalkozd tagja, mikozben a vallalkozasrészi

170
171
172

Vj-10/2013. 30) pont.
Vj-13/2015. 16) pont és Vj-83/2015. 18) pont.
Vj-6/2014. 16) pont.
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mindgsitést eredményez8 goodwill forrdsa ugyanannak a bérbeaddi vallalkozascsoportnak
egy masik tagja. llyen esetben a Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti vallalkozasrészként
torténd mindGsitést megalapozd vallalkozdscsoport tag altal elért nettd arbevételt kell
figyelembe venni, amely nem a bérbeadasi tevékenységet végz6 vallalkozds, hanem az
ugyanazon vallalkozascsoportnak az a tagja, amely a bérleményben piaci tevékenységet

végzett, és igy a bérlemény helyszinén ra tekintettel alakulhatott ki a goodwill.*”®

2.3. A kiiszobértékekhez valo viszony vizsgdlata

2.3.1.

158.

2.3.2.

159.

160.

161.

A 15 millidrd forintos kiiszobérték

A Tpvt. 24. § (1) bekezdése alapjan az 6sszefonddds bejelentési kotelezettség els6dleges
feltétele, hogy az érintett vallalkozascsoportoknak az V.2.2 részben foglaltak szerint

szamitott egylttes nettd drbevétele haladja meg a 15 millidrd forintot.

Az 1 millidrd forintos kiiszébérték

A piaci méret egy viszonylag csekély mérték(i ndvekedése nem valdszinl, hogy alapot
adhat versenyaggalyokra. Ezért a Tpvt. 24. § (1) bekezdésének mdsodik fordulata szerint a
bejelentési kotelezettség tovabbi sziikséges feltétele, hogy legyen legalabb két olyan
érintett vallalkozdscsoport, amelynek az V.2.2. részben foglaltak szerint szamitott nettd
arbevétele 1 milliard forint felett van.

Az egyediili iranyitas kozos iranyitassa torténd atalakitdasat nem kell bejelenteni a GVH-hoz,
ha a 15 millidrd forint feletti netté arbevétellel rendelkezé vallalkozascsoportba tartozé
vallalkozds az altala egyedil iranyitott 1 millidrd forint feletti vallalkozas felett olyan
vallalkozdassal osztja meg az iranyitasi jogot, amely 1 milliard forint alatti nettd arbevétellel
rendelkezé vallalkozascsoportba tartozik. Az egyes vdllalkozascsoportokhoz kapcsolédd
nettd arbevételt ugyanis az 6sszefonédast megel6z6 allapotra nézve kell meghatarozni, és
akkor a kozo6s irdnyitds ald kerul6é vallalkozdas még egy vallalkozascsoportba tartozott az
egyeduli iranyitasat a masik (1 millidrd forint nettd arbevétel alatti vallalkozascsoportba
tartozé) vdllalkozassal megosztd viéllalkozassal. Vagyis nincs két olyan vallalkozascsoport,

melynek a nettd arbevétele 1 milliard forint felett van.'”

A k6z0s iranyitas egyedili iranyitassa torténd atalakuldsa esetén a bejelentési kotelezettség
feltétele az, hogy az egyediili irdnyitas ala keril6 vallalkozds nettd arbevétele meghaladija a

7 _

2 millidrd forintot. Az 6sszefonddast megel6z6 helyzetben ugyanis az egyedili irdnyitast

173
174

Vj-10/2013. 30) pont.
Vj-110/2014. 26) pont.
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2.3.3.

162.

163.

megszerz@ vallalkozascsoport nettd arbevételébe beleszamitott az addig kozdsen iranyitott
vallalkozds nettd arbevételének a fele, igy az egyedili iranyitast szerz6
vallalkozdscsoportnak az Osszefondddas kovetkeztében elért nettd arbevétel-névekmény

175 Ez a

legfeljebb a 2 millidrd forint 50 szazaléka, vagyis legfeljebb 1 millidrd forint.
megkozelités a kozos iranyitok szamdanak akarhanyrdl akarhdanyra torténd csdkkenése
esetén alkalmazandd. igy példaul, ha az iranyiték szdma haromrél csokken egyre, akkor az
egyeduli irdnyitas ala kerul6 vallalkozds 1,5 milliard forint feletti netté arbevétele esetén
kell bejelenteni (ti. az 1,5 millidrd forint harmada, vagyis 500 millié forint az 6sszefonddast

megel6z6 helyzetben az egyediili iranyitast szerzé vallalkozashoz kapcsolddott, vagyis a

nettd drbevétel-névekmény legfeljebb 1 millidrd forint).

Kétéves 6sszevdsdrlds

A Tpvt. 24. § (1) bekezdésének masodik fordulata szerinti 1 millidrd forintos szabdly
funkcidja, hogy a kisebb — a versenyviszonyokat feltételezhet6en érdemben nem vagy csak
elhanyagolhaté mértékben érint6 — felvasarlasok ne keriljenek feleslegesen elGzetes
versenyfelligyeleti vizsgalat ala. Ugyanakkor ezek a kis lépések is veszélyeztethetik a
versenyt, ha az adott vallalkozdscsoport folyamatos gyakorlatdva valnak olya médon, hogy
viszonylag rovid idén belll ugyanattdl a vallalkozascsoporttél szerez meg kiilon-kilon 1
milliard forint alatti nettd arbevétellel rendelkez6 vallalkozdsokat vagy vallalkozasrészeket.
Ezzel ugyanis akar arra is lehetG8ség nyilna, hogy egy céljat és tartalmat tekintve egységes
tranzakciét tobb 1 millidrd forint alatti nettd arbevétell részre bontva, ki lehessen kerulni
az 6sszefonddas-bejelentési kotelezettséget. Ezért az 1 millidrd forintos szabaly esetében a
Tpvt. 24. § (2) bekezdés alapjan — kivétel aldli kivételként — be kell jelenteni, ha a
vallalkozascsoport ugyan 1 milliard forint alatti vallalkozassal valdsit meg 6sszefonddast, de
azzal egyiltt az adott Osszefonddast megel6z6 kétéves idGszakban ugyanazzal a
vallalkozascsoporttal 1 milliard forintot meghaladé 6sszefonédast hajtott végre. Lényeges
azonban a Tpvt. 24. § (2) bekezdés alapjan csak az olyan két éven belili 6sszefondédasokat
kell figyelembe venni, amelyek tekintetében versenyfelligyeleti eljards lefolytatdsara nem
kertlt sor (kivéve, ha a GVH a Tpvt. 43/N § (1) bekezdés b) pontja alapjan tudomasul vette

az 0sszefonddast).

A Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerinti rendelkezés alapvets célja megegyezik az EU fuzids jog,

hasonlé tartalmu szabalyozdsaval. Egy érdemi kiilonbség azonban van. Az EU-szabalyozas

175

Vj-86/2009. 24) pont.
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2.3.4.

164.

ugyanis a két éven belll ugyanazon eladd vallalkozdscsoporttal végrehajtott ligyleteket
olyan egységes 6sszefonddasnak tekinti, amely az utolsé Ggylet napjan jon létre.*’® Vagyis a
két éven belll addig megvaldsitott egylttesen is kiiszobérték alatti Ggyletek is vizsgalhatok.
Ezzel szemben a Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerint csak az a két éven bellli Ggylet
vizsgalhatd, amellyel atlépésre keriilt az 1 milliard forintos kiiszobérték. Ellenkezé esetben
olyan 0Osszefondddsok is végrehajtasi tilalom ald eshetnének utdlag, amelyek — nem
teljesitve a Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerinti feltételeket — mar korabban végrehajthatdk

k.'”” Annak az 6sszefonddéasnak a vizsgalatanal azonban, amellyel egyiitt az 1 milliard

volta
forintos kiszobérték atlépésre keriilt, a kétéves idGszakban jogszerlien megszerzett
(egyuttesen még 1 milliard forint nettd arbevétel alatti) vdéllalkozasokat, illetve
vallalkozdsrészeket a megszerzé vallalkozascsoporthoz tartozéként, mint az 6sszefonddds

kdzvetett résztvevdit figyelembe kell venni.

Az 5 millidrd forintos kliszébérték

A Tpvt. 24. § (4) bekezdése szerint a fenti 2.3.1.-2.3.3 pontok alapjan bejelentési
kotelezettség ald nem tartozd Osszefondddsokat is be kell jelenteni, ha nem nyilvanvald,
hogy az nem csokkenti jelent6s mértékben a versenyt az érintett piacon. Az 6sszefonddas-
bejelentési kotelezettség feltétele, hogy az 0sszefonddassal érintett
vallalkozdscsoportoknak az V.2. részben foglaltak szerint szdmitott egylttes nettd

arbevétele haladja meg az 5 milliard forintot.*’”®

VI. Az dsszefonddas-bejelentéssel 6sszefiiggd egyes eljarasjogi kérdések

1. A bejelenté

165.

A Tpvt. 28. § (1) bekezdése szerint az 6sszefonddast 6sszeolvadas vagy beolvadds, valamint
kozos vallalkozas létrehozasa esetén a kozvetlen résztvevs, minden mas esetben a
vallalkozdasrészt, illetve a kozvetlen irdnyitast megszerz6 vagy az azt (kdzvetlenil vagy
kozvetve) irdnyitd vallalkozas koteles bejelenteni. Vagyis a felek valasztdsa szerint lehet

. P . e s s e 7 S A ;s .17
bejelent a kdzvetlen iranyitast megszerzGje és az azt irdnyitd vallalkozas is.*”

176
177
178

EK rendelet 5. cikk (2) bekezdés 2. albekezdés.
Vj-8/2013. 22) pont.
Lasd még a Gazdasagi Versenyhivatal eln6kének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytanacs elndkének 2/2017.

kozleménye az Gsszefonddas bejelentési kotelezettség, az 6sszefonddas vizsgalatara iranyuld versenyfelligyeleti
eljardas meginditasa, valamint az eljaras teljes korlvé nyilvanitasa esetén alkalmazandd ,,nem nyilvadnossag”
feltételérdl V. rész.

179

Vj-72/2014. 14) pont.
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166.

167.

168.

169.

A Tpvt.-hez flzott miniszteri indokolas kifejti, hogy a torvény nem teszi kotelez6vé az
0sszefonddas minden érintettje szamara a GVH engedélyéért vald folyamodast (a hatdlyos
szabalyozas szerint: az 6sszefonddas bejelentését), ezért az a vallalkozas, amely kdzvetlen
résztvevéként részese az Osszefonddasnak, de nem nyujt be 6sszefonddds-bejelentést,

tgyfélnek minésiil.

Ha az 6sszefondddas-bejelentést nem a Tpvt. 28. § (1) bekezdése alapjan arra kotelezett
nyujtja be, akkor a bejelentés meg nem torténtnek mindsul, amire tekintettel azt a GVH a
Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének d) pontja alapjan — az igazgatasi szolgaltatasi dij felének
visszafizetése mellett — visszautasitja. llyen esetben a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti
O0sszefonddds Ujabb bejelentés, és annak nyomdn az oOsszefondéddsnak a GVH Aaltali

tudomasulvétele hianydban nem hajthaté végre.

Ha az Osszefonddas-bejelentés alapjan indult versenyfelligyeleti eljarasban deriil csak ki,
hogy a bejelenté nem olyan személy, akit a Tpvt. a bejelentésre kotelez, nem feltétlendl
kell dgy tekinteni, hogy a bejelentés nem az arra jogosulttél szarmazik, ha megallapithatd,
hogy a bejelentés tartalma szerint bejelentének mindsilé vallalkozds a bejelentés nyoman
a Tpvt. 70. § (1b) bekezdése alapjan esetlegesen meginduld eljarasban a Tpvt. 52. §
értelmében lgyfélnek tekinthetd6. Amennyiben szikséges, az Osszefonddds-bejelentést
benyljtét a bejelentés benyujtasara jogosult Ugyfél képviseletére valdé meghatalmazas
benyujtasara kell felhivni, valamint arra, hogy a bejelentést és minden addig tett

nyilatkozatot az Ggyfél nevében is eIismerjen.180

Az 0sszefonddas-bejelentés benyujtasara kotelezettet az 6sszefonddas tartalma szerint kell
megvalasztani, fliggetlenlil az Osszefonddast képez6 egyéb kozvetett és kozvetlen
iranyitasszerzésektél, ha azok végs6 soron egyetlen 6sszefonddast hoznak létre, melynél
fogva ilyenkor az 0©sszefondddas-bejelentésre kotelezett vallalkozasok az Ugyleteket
kozvetlenll egy Osszefondddssa formald gazdasagi célt megvaldsité vallalkozasok

lesznek.'®

180
181

Vj-24/2013. 28) pont.
Vj-52/2013. 45). pont.
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2. A bejelentés benyujtasanak idépontja

170. Az 6sszefonddas-bejelentés Tpvt. 28. § (2) bekezdése szerinti benyujthatdsaganak feltétele,

171.

172.

173.

hogy a felek kozott végleges akarategyezség jojjon létre az 0sszefonddds megvaldsitasat

182

illetéen.”™" Ebbdl kbvetkez6en nem adnak alapot az 6sszefonddds-bejelentés benyujtasara:

183

a ,tervezett” tranzakcidk (a nyilvanos vételi ajanlat kivételével),” illetve

— olyan tgyletek, amelyek a felek szandéka szerint elhatdrozott feltételeket sem teljesitik
(vagy e tekintetben vita van kozottik). '

Az irdnyitds vagy a vdllalkozasrész megszerzésére vonatkozé opcidés megdllapodas
6nmagdban nem biztosit irdnyitasi jogot, igy nem hozza létre az 6sszefonddast. Mdsoldalrél
viszont nem kizart, hogy az opcidés megallapodds egyéb korilményekkel egylittesen a felek
kozotti végleges akarategyezséget jelent az irdnyitasi jog megszerzésére nézve, és igy
|étrehozza az 6sszefonddast.

Az el6z6ek szerint feltételeknek nem megfelel6 Osszefonddas-bejelentés meg nem
torténtnek mindsil, amire tekintettel azt a GVH — annak a versenyfellgyeleti eljaras
meginditasat megel6z6 észlelése esetén — a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének c) pontja
alapjan — az igazgatasi szolgdltatasi dij felének visszafizetése mellett — visszautasitja. llyen

esetben a 24. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddas Ujabb bejelentés, és annak nyomadn az

0sszefondddsnak a GVH dltali tudomasulvétele hianyaban nem hajthato végre.

Abban az esetben, ha a felek egy jovGbeni palyazaton (pl. koncesszid) valé indulas
érdekében hoznak |étre kozos vallalkozast felmeril, hogy az 6sszefonddas-bejelentés
benyujtdsa szempontjabol meghatdrozd id6pillanat a nyertességet kinyilvanité jogerés
dontés, vagy az abban vald megegyezés, hogy nyertességilik esetére kozos vallalkozast
alapitanak.’® Ilyen esetben a kdzés vallalkozas alapitésa nem fiigg a felek akaratatdl
(hasonléan egy nyilvanos vételi ajanlathoz), mert akarategyezségre jutottak a kodzos
vallalkozds megalapitdsat illetGen, melyre tekintettel a Tpvt. 28. § (2) bekezdése konkrét

id6ponthoz kéthetd. s

182
183
184

Vj-38/2013. 16) pont.
Vj-61/2009. 17) pont.
Vj-136/1998. 12) pont.

185 IS ;. . . . 2 o , ,
A pdlyazaton valé indulas feltétele gyakran, hogy a felek mar el6zetesen esetleges nyertességiik esetére feltétlen
és visszavonhatatlan kotelezettséget vallaljanak arra, hogy az arverési eljarast lezaré érdemi, jogerds dontést
kovet6en megalapitjak a kozos vallalkozast

186

Vj-17/2012. 56) pont.
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174. A gyakorlatban csak olyan szerz8déses feltétel akadalyozhatja az 6sszefonddas-bejelentést,

175.

176.

amely egyfeldl a felek altal elhatarozott, masfeldl pedig gyakorlatilag is fligg6vé/kérdésessé

teszi az osszefonddas megvaldsuldsat.'®

Ha az 0Osszefonddds megvaldsulasa kizardlag
olyan, a felek altal elhatarozott feltételektsl fugg,'®® amelyek megvaldsitasa és teljesitése
kizardlag rajtuk mulik [az nem igényli t6luk fuggetlen (mds vallalkozascsoportba tartozd)
harmadik felek kozremilkodését], akkor az Osszefonddasnak valamely feltétel nem
teljestilése miatti meghiusuldsa versenyjogi tartalmat tekintve nem kiilonbozik attdl az
esettdl, amikor az 6sszefondddst barmilyen mas okbdl (pl. érdekmulas) a felek annak a GVH
altali tudomasulvétele ellenére végil nem valdsitjdk meg. llyen, kizarélag a feleken mulé
(bels6) korilménynek tekintette a GVH a tranzakcidt elGkészité vallalkozascsoportokon

bellli atstrukturalasokat, még akkor is, ha a felek ezek megtorténtétdl tették fliggbvé az

tigylet létrehozdsat.'®

Ha egy vallalkozds lgyvezetése eleve fel van jogositva Osszefondddsok létrehozasara,
ugyanakkor ahhoz a vallalkozas tulajdonosi vagy mas Ugydont6 szervének utélagos
jovahagydsa is szlkséges, akkor az ilyen jovdhagydst a vallalkozads érdekkorében 3allé
feltételnek kell tekinteni, melynél fogva ilyen esetben nem lehet az 0Osszefonddds
bejelentését akaddalyozd koriilményrdl, igy annak id6el6ttiségérdl sem beszélni. Ebben az
esetben annak sincsen jelent6sége, hogy a tulajdonosi szerv jogositvanyai a tranzakcid
jévahagyasat illetéen érdemiek-e vagy sem. Masfel6l azonban, ha a vallalkozds lgyvezet6
szerve eleve nincsen feljogositva Osszefondddasok |étrehozasdra, akkor az ilyen mdodon

megkotott Ggyletek semmivel sem kilonbdznek a , tervezett” tranzakcioktol.™°

Nem jon létre a felek kozott végleges akarategyezség, ha a kozos iranyitdk korének
béviléséhez a felek szandéka szerint szikség van az egyik olyan koz6s irdnyitd
hozzdajarulasara is, amely/aki nem volt részese az akarategyezség létrehozasanak.'®* Ebben
az esetben az Osszefonddas-bejelentés csak a harmadik fél hozzajaruldsdnak megadasa

idépontjat kovetGen nyujthatd be. Ez a harmadik fél ugyanis nem objektiv kiils6 okok

187

A Vj-38/2013. ugyben a tranzakcié zarasnak feltétele, hogy az eladdk a céltarsasag valamennyi részvényét

megszerezzék, amely a bejelentés benyujtasanak idépillanatdban még nem valdsult meg. A Versenytanacs
azonban nem tekintette Ugy, hogy az 6sszefonddas egy felek altal elhatarozott feltételtl fliiggne, igy a kérelem
id6 el6tti lenne. Ugy itélte meg ugyanis, hogy a fennmaradé részvények megszerzésére vonatkozé szerzdéses
kikotés csak formajat tekintve mingsil az 6sszefonddas feltételének. Tartalma alapjan nem tekinthet6 olyan
szerz6déses feltételnek, amely érdemben akadalyozhatna a felvasarlas megvaldsuldsat, hiszen a megszerzendé
részvényekre az eladénak opcids joga all fenn, rdaddasul azok ténylegesen is a birtokaban vannak.

188
189
190
191

Vj-4/2014. 15) pont.

Vj-6/2014. 41) pont és Vj-7/2014.
Vj-36/2014. 16) pont.
Vj-50/2013. 1) és 16) pontok.
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177.

178.

179.

180.

(jogszabalyi elGirds vagy palyaztatéi minéség) miatt formal jogot a jovahagydsra, hanem
azért mert a felek ebben dllapodtak meg.

Gyakran az 6sszefonddds zarasi feltétele megfelel6 bankgarancia beszerzése, amely a felek
megadllapodasan alapuld, harmadik személytdl fliggé feltétel, tehat nem teljesiiléséig
alkalmas lehet a bejelentés benyujtasanak akaddalyozdsara. Minthogy ez tartalmi kérdés,
ezért hivatalbdl értékelni kell, hogy a bankgarancidt az erre kotelezett t6keereje, illetve
piaci sulya alapjan nyilvanvaléan teljesiteni tudja-e vagy sem. Amennyiben ez nem
nyilvdnvald, akkor a bankgarancia beszerzését be nem varva benyujtott 6sszefonddas-

bejelentést idGelSttinek kell tekinteni.

A zdrashoz kapcsolédd utdlagos vételar kifizetés nem tekintheté az 0Osszefonddas-
bejelentés benyujtdsat akadalyozd tényez6nek, hiszen annak teljesiilése a felek belsé
korilményeinek fuggvénye.™

Abban az esetben, ha a felek kikototték az atadasra keriil6 lgyfelek hozzdjaruldsat a
vallalkozdsrészt alkotd szerz6dések atruhdzdshoz, akkor bar az atruhazashoz vald tgyféli
hozzdjarulds teljesilése nyilvanvaléan a feleken kivil all6 kordlményen mulik — a
hozzajarulds felek altali elhatarozottsaganak a feltevése esetén is —, az mégsem tekintheté
az 0sszefonddas-bejelentés benyljtdsa akadalydnak, mert az érintett tgyfelek egyuttal az
4tadasra keriil6 véllalkozasrészt, mint az &sszefonddas targyat is képezik."* Vagyis, ha nem
lehetne benydjtani az 06sszefonddas-bejelentést az (lgyfelek hozzdjaruldsanak a
beszerzéséig, akkor azt a bejelentés megtételét megel6z6en be kellene szerezni télik,
amely viszont a 24. § (1) szerinti 6sszefonddas esetén a Tpvt. 29. §-ba foglalt végrehajtasi
tilalomba Gtkozhetne. Azokban a specialis helyzetekben tehat, amikor a felek altal
elhatdrozott tranzakcids feltétel teljesiiléséhez olyan harmadik felek beleegyezése
szilkséges, akik egyuttal az 3atadasra kerul6 vallalkozasrészt is alkotjdk, akkor ezen
beleegyezések hidnya a Tpvt. 29. §-ba foglalt tilalom miatt nem képezi az 6sszefonddas-
bejelentés benyuljtasanak akadalyat, hiszen ellenkez6 esetben a tranzakcié gyakorlatilag

kivitelezhetetlen lenne.

A GVH csak az 0Osszefonddast létrehozd felek kozotti akarategyezség véglegességét
vizsgdlja, amelyet nem befolydsol az, ha harmadik fél a bejelentett tranzakcidval

Osszefliggésben polgari jogi igényeket tdmaszt, miként az sem, ha a harmadik fél altala

192
193

Vj-115/2013. 23) pont.
Vj-13/2015. 12) pont.
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kezdeményezett, de nem elbirdlt cégbejegyzési kérelemre hivatkozik. Versenyjogi
szempontbdl azt kell vizsgalni, hogy az akarategyezség kinyilvanitdsara a tranzakcid
tdrgyara nézve az egyezség létrehozdsa id6pontjaban kozhiteles nyilvantartasbdl
megallapithatéan arra jogosultak részérdl kerilt-e sor. A GVH eljarasa, az abban hozott
dontés nem a megadllapodas polgéri jogi |étrejottét, érvényességét (lasd Ptk. 6:118. §),

194

hanem annak hatalyosuldsat érintheti.”" A GVH tudomasulvétele igy nem jelenti azt sem,

19 A megéllapodés érvényességével dsszefliggs

hogy az 6sszefonddast végre is kell hajtani.
esetleges vitds kérdések megitélése polgari jogi Utra tartozik. Ezért az Osszefonddas
barmely okbdl torténd kés6bbi meghilusulasa sem jelentené pl. azt, hogy a GVH-nak vissza

kellene vonnia hatarozatat.'*®

3. A bejelentés targya

181.

182.

A Tpvt. csak a 24. § szerinti 6sszefonddds-bejelentést teszi lehetévé. A Tpvt. 43/). § (1)
bekezdése értelmében a 24. § szerinti bejelentést a GVH 4dltal kozzétett formatumd,
megfelel6en kitoltott 6sszefonddds-bejelentési Grlapon kell benyujtani. Ennek megfelel6en
a GVH altal kozzétett formatumau Grlapba foglalt 6sszefondddas-bejelentésnek csak a 24. §

197 Mindez nem zarja ki, hogy a

(1) vagy (4) bekezdése szerinti 6sszefonddds lehet a targya.
GVH adott esetben megallapitsa, hogy a bejelentésben megjeldlt tranzakciéra vonatkozéan
a GVH-nak nincs hataskore, a bejelentés azonban nem irdnyulhat arra, hogy annak mentén

Iényegében a GVH azt allapitsa meg, hogy nem valdsult meg osszefonodas. '

Amennyiben az 6sszefonddas egyidejlileg olyan kiilféldi vallalkozas feletti iranyitasszerzésre
is kiterjed, amelynek nincsen magyarorszagi nettd arbevétele, akkor a formailag Tpvt. 23. §.
(1) bekezdése b) pontja szerinti egységes 6sszefonddas tekintetében a GVH a tranzakcio
ezen kilfoldi eleme tekintetében a GVH eljadrasa nem merilhet fel, dm ha a bejelentés
mégis kiterjed rd, akkor a GVH — ha egyébként versenyfelligyeleti eljarast indit — a kilfoldi

, . s / . . . . YR 4 1
versenyhatdsok vizsgélata nélkiil dont az ilyen 6sszefonddasrél. ™

194
195
196
197
198
199

Vj-99/2015. 18)-19) pont, Févarosi Kozigazgatasi és Munkalgyi Birdsag 2.Kpk.45.033/2016/6-I.
Vj-170/2003. 9) pont.

Vj-99/2015. 19) pont.

Vj-10/2013. 17) pont.

Vj-120/2015. 16) pont.

Vj-72/2014. 16) pont.
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4. Valtozas a bejelentés targyaban a benyujtasat kovetéen

4.1. Vdltozas a tranzakciot létrehozo szerzédésben az eljdards alatt

183.

Amennyiben az 06sszefonddast eredményezé akarategyezségben, illetve az annak
létrejottében kozrehatd lényeges korilményekben nem kovetkezik be valtozas, akkor az
nem érinti az 6sszefonddds-bejelentési kotelezettséget, illetve az 6sszefonddas vizsgalatara

2% Ha azonban a felek eldllnak az tgylettdl, és azt jelzik

irdnyuld versenyfelligyeleti eljarast.
a GVH felé, akkor a GVH az eljaras folytatasara okot adé korilmény [Ket. 31. § (1) bekezdés
e) pont] hidanydban a bejelentett 6sszefonddas vizsgdlatara indult versenyfelligyeleti
eljdrdst megszinteti. Amennyiben a feleknek az Ugylett6l valé eldllasra vonatkozd
tdjékoztatdsa azt megel6z6en érkezik a GVH-ba, hogy a bejelentésrél akar hatdsagi
bizonyitvany kiadasaval, akar versenyfelligyeleti eljaras inditasaval dontott volna, akkor a
GVH ezt tudomasul veszi, és errél irdsban tdjékoztatja a bejelent6t. Ebben az esetben a

megfizetett igazgatasi szolgaltatasi dij —a Tpvt. erre vonatkozé rendelkezésének hidanyaban

—nem jar vissza.

4.2. Vdltozas a résztvevé vdllalkozdscsoportok strukturajaban

184. Az 0Osszefonddas-bejelentési kotelezettség szempontjabdl a bejelentés benyujtdsakor

185.

fennallé vallalkozdscsoport-osszetételnek megfelel6 adatokat kell szolgdltatni. Mindez
azonban nem vonatkozik az Osszefonddas hatasainak értékelésére, amelyet a dontés
meghozatalakor fenndllé tények (igy adott esetben megvaltozott vallalkozdscsoport-
struktura) figyelembe vételével kell elvégezni [vO. a Polgari perrendtartdsrél sz6lé 1952. évi

1. torvény (Pp.) 339/A. §].%°* Ugyanigy kell eljarni a megismételt eljarasban is.

A 24. § (1) bekezdése szerinti 0Osszefonddds-bejelentések elintézésének sorrendje
tekintetében [figyelemmel a Tpvt. 29. § (1) bekezdés szerinti végrehajtasi tilalomra is] —

202 o s s s %
1?2 — nem az 6sszefonddast eredményezs

egyez6en az Eurdpai Bizottsdag gyakorlatava
szerz6dés megkotésének id6pontja, hanem az 06sszefonddas-bejelentés benyujtasanak
idépontja az irdnyadd. Ebbé6l kovetkez6en nem tekinthet6k kozvetett résztvevéknek azok a
vallalkozdsok, amelyek egy kés6bb benyuljtott 06sszefonddas-bejelentés szerinti
Osszefonddds eredményeként kerllnek az Osszefonddassal érintett valamely

vallalkozdscsoporthoz még akkor sem, ha az arra vonatkozd szerz6dés kordbban keriilt

200
201
202

Vj-29/2013. 33) pont.
Lasd: a FSvarosi itél6tabla 2.Kf:27.604/2011/7. szamu jogerds itéletét a Vj-158/2008. szamu ligyben.
Lasd M.2614 Seagate/Samsung ugy.
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megkotésre, mint az adott Osszefonddas-bejelentés targyat képezd Osszefonddast

eredményezd szerzédés.?*

4.3. Valtozds a netto drbevétel szamitdsa kapcsdan

186.

187.

188.

1. Az

189.

A Dbejelentési kotelezettség vizsgdlatakor az 0Osszefonddas-bejelentés megtételekor
rendelkezésre allo utolsé hitelesen lezart lizleti év nettd arbevételét kell figyelembe venni
akkor is, ha azt kdvet6en mar rendelkezésre allnak az el6z6 Uzleti évre vonatkozd hiteles

adatok.”

Ha az érintett vallalkozdscsoport valamely tagja feletti irdnyitas megsz(inését eredményez6
megallapodds csak az Osszefonddas-bejelentés benyujtasat kdvetben keriilt megkotésre,
akkor ezen vallalkozast a nettd arbevétel szamitasakor még figyelembe kell venni, a

versenyhatdsok értékelésekor azonban mar figyelmen kiviil kell hagyni.?®

VII. Végrehaijtasi tilalom

A Tpvt. 29. § (1) bekezdése tiltja, hogy a Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerinti bejelentéskoteles
Osszefondddst a GVH tudomadsulvétele hianyaban végrehajtsak, igy kilondsen az
Osszefonddds kovetkeztében szerzett szavazati jogok, illetve a vezetd tisztségviselSk
kijelolésére vagy megvdlasztasara vonatkozd jogosultsagok nem gyakorolhatdk, és az
Osszeolvadd vagy beolvadd, illetve a korabban filiggetlen véllalkozas vagy vallalkozasrész
dontéseinek meghozatala és az Osszefonddd vallalkozasok kozotti Gzleti kapcsolatok
folytatasa sordn az 6sszefonddast megel6z6 helyzet alapjan kell eljarni. A csak a Tpvt. 24. §
(4) szerint bejelentéskoteles dsszefonddasokra a 29. § szerinti végrehajtasi tilalom nem

vonatkozik.

77 7

iranyitas vevd altali atvételének tilalma

Az el6z6ek alapjan az 6sszefonddas révén irdnyitdsi jogaikat elveszté véllalkozas(ok), azaz
az eladé(k) irdnyitasi jogai a GVH tudomasulvétele hidnyaban teljesen egészében nem
vonhatok el, s6t azok csak a tranzakcié létrejottéhez [lasd Tpvt. 29. § (2) bekezdés], illetve a
vevG befektetése értékének megGrzéséhez (lasd 29/A. §) sziikséges mértékben

korlatozhatdk.

23 \j-12/2015. 18) pont.

204
205

Vj-7/2014. 52) pont.
Vj-116/2015. 18) pont.
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190. A Tpvt. 2017. januar 15-t8l hatdlyos rendelkezéseire is figyelemmel a végrehajtasi tilalom

191.

alatt az eladd altal vallalt korlatozasok értékelését a GVH nem a Tpvt. 30. § (7) bekezdése,
illetve a IV. fejezete, hanem a Tpvt. 29. §-a alapjan végzi el. A Tpvt. 2017. januar 15-t6l
hatalyos rendelkezései a 29/A. § (1a) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti kérelmet az
O0sszefonddds bejelentésével egyidejlleg nem, hanem csak az 6sszefondédas vizsgalatara
iranyulé versenyfeliigyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kovets 6t napon belul*®
engedik elSterjeszteni. Emellett a Tpvt. 70. § (1d) bekezdése immar kifejezett lehet&séget
teremtett az eladdi korlatozasok konkrét megvaldsitasi mdodjanak a végrehajtasi tilalom
esetleges megsértéseként torténé vizsgalatara, ezért a GVH ezen rendelkezés alapjan
inditott eljarasban vizsgalhatja majd az eladéi korldtozasokat. Minthogy a kapcsolodd
korlatozasok megitélésének és a végrehajtasi tilalom mogott kozos elvi alapok huzdédnak
meg®®’, a GVH-nak az eladdi korlatozasokkal kapcsolatos a kévetkezékben bemutatasra
keril6 eddigi gyakorlata a lentieknek megfelel6en tovdbbra is tdmpontul szolgalhat
egyrészt abban, hogy a GVH valdszinUsithet6en mely esetekben indit a Tpvt. 70. § (1d)
bekezdése alapjan eljarast, masrészt hogy mely esetekben lehet indokolt a Tpvt. 29/A.

szerinti mentesitési kérelem benyujtasa.

A GVH eddigi gyakorlata szerint a céltarsasag tevékenységének a ,rendes lgymenet”
szerinti folytatasdra vonatkozd eladéi véllalas — mint altaldnos érvényl eladdi kotelezettség
— Onmagdban nem tekinthet6 Ugy, mint ami altal a vevé iranyitasi jogot gyakorol GVH
engedélye el6tt, mindaddig, amig a befektetések értékének meglrzéséhez sziikségesnek

20
l.

mindsil.”® Ez biztosithatja ugyanis, hogy a céltarsasag a vevd altal megismert feltételekkel

folytassa tovdbb a tevékenységét, illetve a rendes Uzletmeneten tuli, a céltarsasag
a rendes Uzletmenet a gyakorlatban az elad6 (és a céltarsasag) oldalan ugyanazt a piaci
mozgasteret és piaci m(ikddést kell, hogy jelentse a végrehajtasi tilalom id&szaka alatt is,

mint a tranzakcio létrejotte el6tt. Azaz a rendes Uzletmenet a végrehaijtasi tilalom id6szaka

206

Vagy - igazolasi kérelemmel - az 6sszefonddas vizsgalatara iranyuld versenyfeliigyeleti eljarast befejezé dontés

meghozatala el6tt az irdnyitasi jog gyakorlasanak szlikségességérdl vald tudomasszerzéstél szamitott nyolc napon
belul

207

Ez a megkozelités azon alapult, hogy a Tpvt. 29. § és a Tpvt. 30. § (7) bekezdésnek valé megfelelés értékelése

ugyanazon elvi megfontolasok talajan all. A kapcsolddo korlatozadsok alapvetd funkcidja az 6sszefonddas targyat
képez6 vallalkozds vagy vallalkozasrész vevd altali teljes értéke megszerzésének biztositdsa. (Vj-90/2012. 35)
pont.) A Tpvt. 29. § szerinti végrehaijtasi tilalom aldl pedig akkor adhaté felmentés, ha az iranyitasi jog gyakorlasa
sziikséges a befektetés értékének megbrzéséhez [vo. 29/A. § (1) bekezdése].

208
209

Vj-94/2015. 36.b) pont.
Vj-48/2016. 37) pont.
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192.

193.

alatt sem jelenthet piaci passzivitast, Uzleti kockdzatok nélkiili mikddést. Eppen
ellenkezéleg: a rendes Uzletmenethez ebben az idészakban is hozzatartozik az adott piaci
m(ikodés szokdsos Uizleti kockazatainak vallaldsa, ami nem csak a piaci magatartas
rutinszer(i fenntartdsat, a mar meglévé Ugyfelek kordbbi feltételek melletti kiszolgdlasat
jelentheti, hanem akar az arak, a kindlat valtoztatast, s6t Uj termék bevezetését, vagy nagy
értéki tendereken valé elindulds lehetségét is. Altalanossagban: a piaci magatartas és

stratégia tekintetében az eladd (és a céltarsasag) dontési szabadsaganak fennmaraddsat.?'°

Az el6z6ek eszkozeként a vevl tajékoztatasa a céltarsasag uzleti helyzetét érint6 jelentds
fejleményrél sziikséges lehet, azonban bizonyos esetekben tiltott informacid cserét is
megvaldsithat, ha az versenystratégiat érint6 érzékeny Uzleti informacidkra vonatkozik.
Ezért ez csak ugy valdsithaté meg jogszer(ien, ha az informaciéd megosztdsdra — mint amely
biztosithatja a vevének, hogy a befektetése értéke megdvasa érdekében sziikséges és
lentiek szerint jogszer( intézkedéseket megtehesse — a Tpvt. 29/A. § szerinti engedélyt
kérnek a GVH-tdl (sziikség szerint az Uzleti titok megtartdsara kotelezett ligyvéd
kozrem(kodésével), vagy arra a GVH altal mar a Tpvt. 29/A. § szerint engedélyezett

végrehajtassal 0sszefliggésben, illetve a IX. fejezetben bemutatott mdédon kertil sor.

Az eladét terhel6 azon kotelezettség, hogy meghatdrozott magatartasdhoz a vevd
hozzajarulasat kell kérnie a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnyaban nem jelenthet a
vallalkozds dontési féorumain (kozgylilés, taggyllés, igazgatdsag, ligyvezetés) vétdjogot a
vevl szamadra. Az ugyanis mar dnmagaban a Tpvt. 29. § (1) bekezdése szerinti végrehajtasi
tilalomba itkdz6 negativ (vagy kdz6s) irdnyitasi jogot biztositana a vevé szamara.?'* A GVH
Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnyaban a versenyjogilag elfogadhaté vevéi hozzajarulas
ezért tartalmilag csak azt jelentheti, hogy a vevé kifejezheti azt az aggalyat az eladd adott (a
fentebb kifejtett értelemben a befektetés értékét érinté, illetve a rendes lizletmeneten
tulmutatd) dontésével kapcsolatosan, hogy az veszélyezteti a befektetés értékét. Ha a
felmeriilé veszélyek miatt a befektetés meglrzése érdekében erGteljesebb vevéi
beleszolasra (értsd: vétdjog) van sziikség, akkor annak gyakorlasahoz be kell szerezni a GVH
Tpvt. 29/A. § szerinti engedélyét. Masként: a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye
hidnyaban a vevG6i hozzdjarulds megtagaddsa nem lehet kotelez6 az eladéra, illetve a
céltarsasagra (nem jelenthet vétdjogot) az pusztan a befektetés értékét veszélyeztetd

kortilmény vevéi altali jelzésének eszkoze, amely kovetkezik a felek polgari jogi

210
211

Vj-99/2016. 48) pont.
Vj-99/2016. 46) pont.
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194.

egylttmdkodési kotelezettségébbl (vo. Ptk. 6:117.§). A GVH Tpvt. 29/A. § szerinti
engedélye hianydban a vev6i befektetés értékének megbrzésérél a tranzakcid
versenyhatdsag altali tudomasul vételéig a polgari jogban rendelkezésre allo eszkdzbkkel
(pl. zaras id6épontjahoz és korilményeihez igazodd vételdr-mechanizmus, elallasi jogi) és
nem versenyjogot sértéd modon (pl. zardsig is gyakorolhaté vétdjog, vagy a céltarsasag napi

mUkodését érint6 jovahagyasi jog) kell a feleknek gondoskodniuk.

A GVH eddig gyakorlata®'? alapjan nem mindsiilhet a végrehajtasi tilalom megsértésnek és
ebbdl kovetkez6en nem sziikséges a kovetkez6 kérdésekhez vald vevdi hozzajarulds
konkrét esetben valé gyakorlasdhoz a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye a végrehajtasi
tilalom ideje alatt, feltéve, hogy azok (6sszhangban az el6z6 pontokban irottakkal) nem
célozzdk az 0Osszefonédd vdllalkozascsoportok piaci magatartasanak Osszehangolasat,
tovdbba az irdnyitdsi jog vevéi altali gyakorlasat, mert elsésorban altalanos tarsasagi,
polgari jogi, illetve munkajogi befektetés-védelemmel és nem piaci stratégiaval fliggenek

Ossze, példaul:

a) munkavallalokkal kapcsolatos egyes intézkedések (pl. javadalmazasuk szamukra kedvezé

valtoztatdsa),

b) jelentGs eszk6zok, vagyontdrgyak jelzaloggal terhelése,

c) tdrsasagi szerz6dés mddositdsa, szabalyzatok jelentés mddositasa,

d) tartozdsok elengedése, atiitemezése,

e) kovetelések érvényesitése iranti Uj per inditasa.

195.

A GVH eddigi gyakorlata alapjan tovabba nem mingstilnek még a végrehajtasi tilalomnak az

irdnyitasi jog vevoé altali atvételén alapuld megsértésének az alabbi esetek.

— Olyan intézkedés végrehajtasara kerilt sor az 6sszefonddas GVH altali tudomasulvétele
el6tt, amely nem eredményezte az iranyitasi jognak a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti
gyakorlasat.”*

— A vevl olyan tulajdonszerzést jelentett be a GVH-hoz, amelynek targyat kordbban

rovidtdvon mar bérelte. Az 0Osszefonddas vizsgdlata ugyanis azon szerz6déshez,

212
213

Vj-94/2015. 38) pont, Vj-144/2015. 26)-28) pontok, Vj-20/2016 55) pont és Vj-40/2016. 33) pont.
A konkrét esetben a tranzakcid zardsanak feltétele volt, hogy a céltdrsasag dontéshozo testiilete jovahagyja a

bejelentd képviselGjének igazgatdsagi tagga torténd kinevezését. Minthogy azonban a céltarsasag miikodésével
kapcsolatos dontéseket egy tobb taghdl allé, egyenld szavazati jogu igazgatdtanacs hozza meg és vevé csak egy
f6t delegalt a GVH tudomasulvétele el6tt, ezért a Tpvt. 29. § (1) bekezdésébe foglalt tilalmazott magatartas a
Tpvt. 23. § (2) bekezdése b) pontjara figyelemmel nem valdsulhatott meg (Vj-12/2015.). Ez azonban nem
eredményezhet a Tpvt. IV. fejezetének rendelkezéseibe (itk6z6 informacid megosztast a felek kozott.
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196.

197.

tranzakciohoz kapcsolddik, amely a Tpvt. 24. § szerinti bejelentési kotelezettséget
megalapozd Osszefonddast |étrehozza, tehat a piacon a tartds strukturdlis valtozast
okozza.”**

— A felek megkezdték a vallalkozasrésznek minésilé Ugyfélkor hozzdajarulasainak
beszerzését, annak hatalyosuldsat, azonban ahhoz a feltételhez kétotték, hogy a GVH
tudomasul veszi az 6sszefonddast.”™ Esszer(i lehet azonban az 8sszefonddést a GVH-hoz
csak azt kovet6en bejelenteni, ha az elvart szdmu Ugyfél megadta a hozzajaruldsat
feltéve, hogy a hozzdjaruldsok a GVH tudomadsulvételéig nem hatalyosulnak mert igy az
0sszefondddasnak az elvartnal kevesebb lgyfél hozzajarulas miatti meghiusuldsa esetén
elkeriilhetd a koltséggel jaro bejelentési eljaras.*'®

Ha a céltarsasag tulajdonosai kozil az eladd(k) torlésre keriil(nek), és az U tulajdonosi

struktura bejegyzésre keriil, akkor az eladd(k) iranyitasi jogainak — az ©sszefondédast

megel6z6 helyzet szerinti — gyakorlasa (pl. taggydlési keretben) lehetetlenné valik.?!’” Az

el6z6eken az sem vdltoztat, ha az irdnyitdst szerz6 (vevd) ténylegesen nem vagy csak a

céltarsasdg piaci magatartdsat érdemben nem érinté (tdrsasagi jogi, illetve addzasi és

szamviteli relevanciaju) dontéseket hoz,?'® s6t még az sem, ha vallalja, hogy az irdnyitasi
jogait nem gyakorolja, és nem hoz dontéseket.’’® A dontési helyzet véltozatlansagat
ugyanis a vevl dontésektdl valéd tartdzkoddasa 6nmagdban nem garantalja, ahhoz az
eladd(k) osszefonddas elStti dontési jogainak fennmaradésa is szikséges lenne.”?° Az
el6z6ekre tekintettel altaldban is igaz, hogy az iranyitast szerz6(k) irdnyitasi jogait
megalapozd tulajdonosi részesedéseket — azaz az 6sszefonddast kdvetd irdnyitasi helyzetet
— formalisan rogzit6 bejegyzési aktusokat az 6sszefondddas végrehajtasanak kell tekinteni,

mely megvalésitja a Tpvt. 29. § (1) bekezdés &ltalanos tilalma szerinti jogsértést.>**

Az eladdnak az a véllalasa, hogy valamely Gzletagat a végrehajtasi tilalom id&szaka alatt
,kivezet” a piacrél akkor nem mindsil a végrehajtasi tilalom megsértésének, ha az adott
Uzletdg az Osszefonddas targyat képezd vallalkozds olyan része, melyet a vevd (pl.

veszteséges volta miatt) nem kivan megszerezni, mert annak a vallalkozdsban maradasa

214
215
216
217
218
219
220
221

Vj-94/2013.

Vj-83/2015. 13) pont

Uo. 14) pont.

Vj-145/2015. 57) pont.

Vj-10/2016. 37) pont.

Vj-145/2015. 57) pont.

Uo. és Vj-10/2016. 34) pont.

Vj-145/2015. 57) pont, Vj-10/2016. 35) pont, Vj-13/2016. 36) pont és Vj-14/2016. 35) pont.
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csokkentené a befektetése értékét. A korlatozas ilyen céljara utalé kortilmény, ha a vételar
a piacrdl valo ,kivezetés” fliggvénye. Eltér6 esetben, vagyis amikor az eladd és a vevl az
eladd egy olyan tevékenységének a piacrél vald kivezetésében allapodnak meg, amely nem
része az Osszefonddas targyat képezd vallalkozasnak, akkor az a Tpvt. IV. fejezetének
rendelkezéseibe (itkozhet, még ha ez a megdllapodds egy 6sszefonddashoz illeszkedGen is

torténik.??

2. A Tpvt. 29/A. § (1) bekezdés szerinti kérelem

198. A Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése alapjan a GVH kérelemre hozzajarulhat ahhoz, hogy az

199.

a)

b)

iranyitasszerz6 iranyitasi jogait az 0Osszefonddas GVH altali vizsgalatara iranyuld
versenyfelligyeleti eljaras lezardsa el6tt is gyakorolja. A GVH-nak az eddigi gyakorlatdban
nem kellett a végrehajtasi tilalom aldli ideiglenes mentesitésre irdnyuld kérelemrdl
dontenie, mert a beérkezett kérelmek mindegyike esetében mar az 6sszefonddasrdl a Tpvt.
29/A. § (1) bekezdés szerinti kérelem elbirdlasara nyitva allé6 15 napos hataridén beliil

déntést hozott.??

A GVH azonban hatdrozataiban ettél fliggetlenil rogzitette, hogy a végrehajtasi tilalommal

Osszefliggésben mindenekel6tt azt vizsgalnd, hogy:

lehetséges-e az eredeti versenyfeltételek helyreallitdsa (azaz a mentesités megadasa
nyomdan gyakorolt iranyitdsi jogok kovetkeztében esetlegesen felmeril6 versenyre
gyakorolt karos hatdsok kikliszobdlhet6k-e);

az irdnyitasi jogok gyakorlasa sziikséges-e valamilyen legitim magdanérdek biztositdasahoz
(pl.: a befektetés értékének megbrzéséhez) és az irdnyitdsi jogok tartalma aranyos-e az
elérni kivant céllal (sziikségesség-aranyossag). Itt az ardnyossag korében kell kiilondsen is
bemutatni, ha a hozzajarulds egy szerz6dés megkotéséhez vagy felmondasahoz
kapcsolddik, hogy az miként haladja meg a rendes lizletmenet szintjét (amelybe a vevé
nem szoélhat bele a GVH dontéséig) és sziikséges a befektetés értékének megdvasahoz

vegee  ee . PRy , , / / , .. , , 224
(kGlonosen is az szerz6dés értéke és a vallalkozds mérete fliggvényében).

a szikségesség és aranyossag egyensulya helyredllithaté-e adott esetben az irdnyitasi

jogok feltételhez kdtésével vagy kotelezettség elirasaval.?

222
223
224
225

Vj-92/2016. 37)-38) pontok.

Vj-94/2015. 45) pont. és Vj-102/2015. 59) pont.
Vj-48/2016. 37) pont.

Vj-94/2015. 36) pont.
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200. Miutan a Tpvt. lényeges valtozasa, hogy a 29/A. § (1a) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti

kérelmet az Osszefonddds bejelentésével egyidejlileg nem, csak az 0Osszefonddas
vizsgalatara irdnyulé versenyfelligyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kovetd 6t napon
bellil (vagy - igazolasi kérelemmel - az 6sszefonddas vizsgalatara iranyuld versenyfelligyeleti
eljarast befejez6 dontés meghozatala el6tt az iranyitdsi jog gyakorldsanak szlikségességérdl
valé tudomadsszerzést6l szamitott nyolc napon beliil) lehet elGterjeszteni, igy ha a
befektetés megdvdsa még ilyen mértékl haladékot sem tliré siirgés beavatkozast igényel a
vevs részérdl, akkor indokolt, hogy ezt a jelezze a Tpvt. 43/L. § szerinti elGzetes egyeztetés
keretében, ezaltal el6mozditva az 6sszefonddasok vizsgalatdval foglalkozé eljarasokhoz
kapcsolédd el6zetes egyeztetésekrdl szoléd kozlemény 6. pontja szerinti gyorsabb
Ugyintézést vagy adott esetben a Tpvt. 29/A. § szerinti kérelem benyujtasat lehetévé tevé

Tpvt. 70. § (1b) pontja szerinti eljards miel6bbi meginditasat.

3. Felszamolas alatt all6 vallalkozas feletti irdnyitasszerzés

201. Egy felszdmolas alatt allé vallalkozas feletti irdnyitasszerzés (vagy egy felszamolas alatt allé

vallalkozds eszkozeinek gyakorlatilag teljes korld atvétele) esetében az egyébként
szokdsosnal lényegesen nagyobb az esélye annak, hogy a szerz6dés(ek) megkotése és a
GVH tudomasulvétele kozotti id6ben akdr |ényegesen és visszavonhatatlanul csékkenjen a
céltarsasag (és igy a befektetés) értéke. Egy felszamolas alatt all6 vallalkozas értékesitésére
vonatkozod szerz6dés megkdtését kovetben ugyanis altaldban mar csak az azt megszerzé
vallalkozdsnak van egyértelm(i érdekeltsége a vallalkozas jov6beni hatékony miikodéséhez
sziikséges intézkedések meghozataldban. Ezért a felszamolas alatt allé céltarsasag
esetében akar az is indokolt lehet, hogy az iranyitast szerz6 vallalkozas gyakorlatilag teljes

korlien gyakorolja irdnyitasi jogait az 6sszefonddasban valé dontést megel()'z()'en.226

llyen
esetben azonban altaldban még egy felszamolas alatt allé céltarsasag esetében is sziikséges
lehet a Tpvt. 29/A. § (2) bekezdése szerinti iranyitaskorlatozo elGirasként valamilyen
feltétel vagy kotelezettség elGirasa a végll esetlegesen megtiltott 6sszefonddast megel6z6
versenyfeltételek megfelel6 helyredllithatésdga érdekében. Ezért ilyen esetben a

benyujtott 29/A. § szerinti kérelem (lasd VII.3.) lehetd leggyorsabb elbiralhatdosaga

érdekében célszer(i, ha a bejelenté a feltétel, illetve kotelezettség sziikségtelenségére

226

Vj-102/2015. 51) pont.

68



objektiv érveket hoz fel, vagy javaslatot tesz altala vallalt feltételekre vagy

kotelezettségekre.??’

4. Végrehaijtasi tilalom stratégiailag kiemelt jelent6ségli gazdalkodé szervezetek esetében

202. Tpvt. 29/A. § (5) bekezdése alapjan a csGdeljarasrdl és a felszamolasi eljarasrél szlo 1991.
évi XLIX. torvény (Cstv.) 65. § szerint stratégiailag kiemelt jelent&séglinek mindsitett
vallalkozds (a tovabbiakban: kiemelt jelent&ségli vallalkozds) felszamolasi eljarasa soran
létrehozott, a kiemelt jelent6ségli vallalkozas vagy vallalkozdsrésze feletti irdnyitdsszerzést
vagy iranyitasvaltozdst eredményez6 Osszefonddas esetén az iranyitasi jogoknak a Tpvt.
29/A. § (1) bekezdése szerinti mdédon valé gyakorlasahoz a Gazdasagi Versenyhivatal
hozzajarulasa nem sziikséges; e rendelkezés nem érinti a Tpvt. 29/A. § (2)-(4) bekezdésének

alkalmazhatésagat.

203. A kiemelt jelent&ségU vallalkozas felszamolasi eljarasa soran megvaldsitott 6sszefonddas a

228 A7 Bsszefonodas-

24. § (1), illetve (4) bekezdése szerint ugyanugy bejelentéskoteles.
bejelentés megtételének idépontjat két koriilmény is behatarolja azonban. Egyrészt a Ptk.
6:118. § (1) bekezdésére tekintettel, amennyiben a felek az Osszefonddast létrehozd
szerz6dés hatalyosuldsat kivanjak elérni, akkor ahhoz be kell szerezniik a Gazdasagi
Versenyhivatal hozzdjaruldsat, és a jévahagyasig a Ptk. 6:118. § (2) bekezdése alapjan
irdnyadod 6:117. §-ban foglaltak szerint kell eljérniukzzg. Mdsrészt, a kiemelt jelentdségli
vallalkozds felszdmolasi eljarasa sordn megvaldsitott 6sszefonddas sem hajthatd végre oly
modon, hogy az irdnyitasi jog dtmeneti (a GVH-nak az 6sszefonddas vizsgalatara irdnyuld
versenyfelligyeleti eljarasdnak befejezése el6tti) gyakorldsa lehetetlenné tegye a piaci

viszonyok  Osszefonéddst megel6z6en fennalld  versenyfeltételeknek megfeleld

I .. s g sa 7 ;. YT AT PO A
helyreallitasat, az 6sszefonddas versenyre hatranyos hatasainak kikliszobolését. 30

7 Uo. 52) pont.

Vj-28/2015. 22) pont és Vj-29/2015. 20) pont.

A Ptk. 6:118. § (2) bekezdése alapjan a jévahagyasrdl torténd nyilatkozattételig a felek jogait és kotelezettségeit a
fliggbben [évs feltétel szabalyai szerint kell megitélni. A Ptk. 6:117. § alapjan amig a feltétel bekdvetkezése
fuggbben van, egyik fél sem tehet semmit, ami a masik fél jogat a feltétel bekovetkezése vagy meghiusulasa
esetére csorbitja vagy meghiusitja.

297z iranyitasi jog gyakorldsa nem eredményezheti a piaci viszonyok ©sszefonddast megelzéen fennalld
versenyfeltételeknek megfelel6 helyreallitasat, az 6sszefonddas versenyre hatranyos hatdsainak kikiszébolését
lehetetlenné tevs vagy azt jelentGs mértékben megnehezité mértékli megvaltoztatdsat.

228
229
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VIII. Kapcsolédo versenykorlatozasok

1. Altalanos szempontok

204. Az 6sszefondddsok vizsgdlata soran a GVH tovabbra sem végzi el annak értékelését, hogy az

205.

206.

207.

Osszefondddst eredményez6 szerz6désben szerepl6 vagy azzal egylitt megallapitott
versenykorlatozas a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerinti, az 6sszefonddashoz sziikséges és
ekként ahhoz kapcsolddd versenykorlatozdsnak mindésul-e. Azt az érintett vallalkozasoknak
sajat maguknak kell megitélnitk.>>* Amennyiben azonban valamely tigyben a GVH Ugy itéli
meg, hogy a kapcsolddd versenykorlatozdsokkal kapcsolatos addigi joggyakorlat nem ad
elégséges irdnymutatdst, akkor az értelmezési bizonytalansag csokkentése érdekében
hatdrozatdban tampontot nydjthat a felek szdmara a kérdéses versenykorlatozas
kapcsolédo jellegének megitéléséhez.

Ennek megfeleléen a GVH kordbbi hatarozatdban mar Osszefoglalta azokat az altaldnos
szempontokat, amelyeket a kapcsolddé versenykorlatozasokkal kapcsolatosan iranyaddnak
tekint,”>? és amelyeket utébb tébb hatarozataban is megerGsitett,?*? illetve kiegészitett. Ez
abbdl a szempontbdl 1ényeges, mert az 6sszefonddasrdél hozott GVH dontés nem zarja ki,
hogy a GVH kilon eljardsban vizsgdlja meg a versenykorldatozd megallapoddsok

osszefondddshoz kapcsolédé jellegét.?**

A Tpvt. 30. § (7) bekezdése ald kizadrdlag olyan versenykorlatozasok tartoznak, amelyek
kozvetlenll kapcsolddnak az adott 0Osszefondddshoz, hianyukban az 0Osszefonddas
ésszerlien nem valdsithaté meg. A kapcsolatnak tehat tartalminak kell lennie: 6nmagaban
még nem tesz az 6sszefonddas szerves részévé valamely versenykorlatozast az, ha abban az
Osszefonddassal egyidejlileg — esetleg egyazon szerz6désben — allapodnak meg a felek.
Masik oldalrél viszont az, hogy az 0Osszefonddas és a versenykorlatozas kuilon-kilon
szerzG6désekben jelenik meg, nem zdarja ki azok egymasra tekintettel torténé versenyjogi

értékelésének lehetfségét.

A kapcsolodé korlatozasok alapvet6 funkcidja annak biztositdsa, hogy a vevs befektetése

[az 6sszefonddas targyat képezd vallalkozas (vallalkozasrész)] teljes értékét megszerezze.235

231
232
233
234
235

Vj-135/2005. 24) pont.

Vj-135/2005. 25)-26) pont.

Vj-102/2011. 28) pont és Vj-90/2012. 33) pont.
Vj-102/2011. 29) pont.

Vj-90/2012. 35) pont.
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2. A kapcsolodé versenykorlatozasok fébb esetei

2.1. Az elado dltal vdllalt versenytilalom

208.

2009.

A befektetés teljes értéke biztositdsdnak tipikus esete, amikor a vallalkozas feletti iranyitas
atengedésével vagy vallalkozasrész atadasaval megvaldsitott 6sszefonddasok esetén a felek
olyan megallapoddst kotnek, amelyben az eladd (atadd, atengedd) vallalja, hogy az
Osszefonddds végrehajtasat kovetéen az datadott eszkozokkel, illetve jogok révén
el6allithaté 4arukat (valamint azokat helyettesité drukat) meghatarozott ideig,
meghatdrozott terlileten nem értékesit (versenytilalom). llyen esetben ugyanis indokolt
igény a vevl részérél, hogy a beilleszkedése idejére bizonyos védelme legyen az érintett
piacon a vallalkozdas(rész) eladdjanak versenyével szemben, biztositva a maga szamara a
megvasarolt termelési-, értékesitési lehet6ség megfelel6 szintl hasznositasaval a
befektetése teljes értékének megszerzését.

A GVH gyakorlata alapjan az el6z6ek szerinti versenytilalombdl fakadd versenykorlatozas,
akkor nem haladja az azzal elérni kivant cél (a befektetés teljes értékének megbrzésének)

eléréséhez sziikséges mértéket, s akkor eshet igy a Tpvt. 30. § (7) bekezdése ala, ha

a) egyrészt nem lépi tul az értékesitett vallalkozas(rész) értékesités el6tti mikodési teriletét,

sem az érintett aru szempontjabodl, sem pedig az érintett foldrajzi terilet tekintetében;

b) masrészt id6ben korlatozott, mely tekintetében a GVH gyakorlata szerint csak a harom

210.

211.

évet meg nem haladd versenytilalom fogadhato el ,automatikusan”, azzal azonban, hogy
a bizonytalan jov6beli id6ponttdl szamitdédd versenykorlatozas hatarozatlan idejlinek

T , 142
mindstil, amely igy eleve nem lehet kapcsolédé.?®

A befektetés értékének meglrzéséhez sziikséges, és ezért a Tpvt. 30. § (7) bekezdése ald
tartozo kapcsolédo versenykorlatozasnak mindsilhet, ha a k6zos vallalkozast alapitd felek
vallaljdk a kozOs irdnyitas id6tartamdra (és csak arra) a kozds vallalkozassal vald

versenyzéstél vald tartézkodast.”’

Ez az elvi megkozelités alkalmazandd a mar mikods
vallalkozas felett megszerzett k6z6s iranyitas esetére is, 238 tovabba akkor is, ha az egyeddli
« s sy / e e e s glg . 239

irdanyitds alakul at kozos irdnyitassa.

A koOz0s iranyitas egyedili irdnyitassa valtozasat kovetben a kdzos iranyitasi jogat elveszté

vallalkozds tekintetében tovdbbi versenykorlatozds alkalmazdsa és kapcsolédd

236
237
238
239

Vj-78/2015. 31) pont.
Vj-104/1999. VI. rész.
Vj-88/2012. 50) pont és Vj-93/2012. 34) pont.
Vj-99/2016. 53) pont.
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212.

korlatozasként kezelése nem feltétlenil indokolt és elfogadhatd. A k6z0s irdnyitas egyeddli
iranyitassa valtozasat kovetben ugyanis az egyedili iranyitova vald vallalkozdsnak kordbbi
kdzos iranyitéi pozicidjabdl fakadéan — kiilondsen, ha a kozds iranyitas harom évnél
hosszabb ideig tartott — mar hozzaférhetett a vallalkozas Uzleti és cégértékéhez, illetve
know-how-jdhoz, igy rendelkeznie kell azokkal a képességekkel, amelyek felkésziiltté teszik
arra, hogy a kozos irdnyitasbol kilépd vallalkozas részérél esetleges jelentkezé versenyben

240 llyen esetben sem kizart ugyanakkor, hogy specidlis

ne legyen hatranyos helyzetben.
kortlmeényekre tekintettel a versenytilalom kapcsolddd versenykorldtozasnak mindsiljon,

ami azonban csak esetrél-esetre dontheté el.

Abban az esetben, ha az eladénak kozos irdnyitast nem biztositd kisebbségi
tulajdonhdnyada marad fenn az altala (részben) értékesitett vallalkozasban, akkor a
versenytilalom nem a kodzos tulajdonlds fennmaraddsanak idejére, hanem szintén csak
harom éves id6tartamra minGsiilhet kapcsolddd korlatozdsnak. Az sem szolgdlhat a
kapcsolédas melletti érvként, hogy a maskilonben létez6 versenyben az eladd a
versenytarsban fennmaradé kisebbségi tulajdonhdnyadara figyelemmel olyan érzékeny
Uzleti informdacidkhoz juthat hozza, amely el6mozdithatja az 6sszehangolt magatartast a
piacon (koordinativ hatas). Ezen koordinativ hatast ugyanis a kozérdekre és nem a vevé

maganérdekére figyelemmel kell kezelni, amely a kozérdekkel aranyosan példaul
241

I”

titokvédelmi vallaldssal vagy un. ,kinai fallal” altaldban mar biztosithatd.”"" Az el6z6ekbdl
értelemszerlien az is kovetkezik, hogy egy, a kisebbségi tulajdonhanyad megsz(inésétdl
kezd6d6 harom évig el6irdnyzott versenytilalom fogalmilag nem lehet kapcsolddd, hiszen a
kisebbségi tulajdonldsndl erGsebb pozicidt jelentd kdzds irdnyitds esetén is csak annak

fennmaradasadig jogszer( a versenytilalom.242

2.2. A nem az elado dltal vallalt versenykorldatozdsok

213.

A vevd (iranyitast szerzg) altal vallalt, nem a befektetés értékének megbrzését, hanem az
eladd hasznat szolgdld korldtozasok, vagy nem sziikségesek egyaltalan az Osszefonddds
megvaldsitdsdhoz, vagy ha tartalmuknal fogva ugyan sziikségesek (pl. a vallalkozasnak az
eladondl maradd része védelmét célzé korlatozas esetében), terjedelmiknek és/vagy

id6tartamuknak korlatozottabbnak kell lenniik azonban a vevé hasznat szolgdld

24
241
242

% uo. 54) pont.
Vj-90/2012. 34) pont.
Vj-90/2012. 36) pont.
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214,

215.

3 Jlyennek tekintethetd egy, a vevd &ltal az eladd felé vallalt

korlatozdsokhoz képest.
munkavallalé atcsabitasi tilalom, ha az azzal érintett vallalkozdsok kore tagabb, mint az

osszefonddéssal érintett piac.”**

Nem tekinthet6 a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerint kapcsolédénak az olyan
versenykorlatozas, melynek egyik alanya nem az 0Osszefondédds Tpvt. 26. § szerinti

245 Ebbd| kovetkezéen nem tekinthets kapcsoléddnak az a korlatozas, amelyet

résztvevdje.
olyan vdllalkozas vdllalt, amelyet az eladdk nem iranyitanak, hanem lgyvezet6ként vesznek

részt a mikoddtetésében.?*

Nem az eladd, hanem annak részvénytulajdonosai altal vallalt versenytilalom
kapcsolédonak mindsulhet, ha az eladé olyan holding jellegl vallalkozas, amelynek
egyetlen funkcidja, hogy tulajdonosai rajta keresztil gyakorolhassdk iranyitasi jogaikat az

247

elad¢ felett.”" Ezért a vdllalkozas teljes értékének megszerzését életszerlien csak az elado

tulajdonosait terheld versenytilalom képes biztositani.

IX. Versenykorlatozdas az 6sszefonddasok megvaldsitasaval kapcsolatban

1. Tilalmazott magatartasok

216.

A Tpvt. 11. §&-3dban tiltott versenykorldtozé6 megallapodasnak mindsilhet a
versenyhatésagok eddigi gyakorlata248 alapjan, ha a végrehajtasi tilalom ald esé
Osszefonddds esetén e tilalom megszlinése el6tt a felek 6sszehangoljak egyébként

versengd magatartasukat, igy kiilonosen, ha:

— érzékeny Uzleti informacidkat osztanak meg egymassal,

— megegyeznek, hogy nem |épnek fel egymds versenytarsaiként,

— felosztjak egymas kozott a piacot,

— megegyeznek arakban és egyéb szerz6déses feltételek alkalmazasaban, ide nem értve az
egyébként is jogszerd pl. vevé és eladd kozotti megallapodasokat,

— megosztjdk egymds kozott a pdlyazataik részleteit, kivéve, az egyébként is jogszer(
kOz0s palyazas esetét, illetve ha a vevs egyoldalian ismeri meg a tarsasagi atvilagitas

soran a céltarsasag palydzatdnak azon részleteit, amelyek az atvilagitas szempontjabol

243
244
245
246
247
248

Vj-21/2013. 50) pont
Vj-80/2014. 32) pont
Vj-14/2013. 31) pont
Vj-29/2014. 36) pont.
Vj-79/2014. 30) pont
Lasd pl.: COMP/M.4734. INFEOS/KERLING.
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mindenképpen sziikségesek (I1asd részletesen a 217. pontban).

a4

2. Informacidcsere jogszerli lehetoségei a felvasarlasokat megel6z6 tarsasagi atvilagitasok

soran

217. A felvasarldsokat megel6z6 tarsasdgi atvildgitds az Osszefonddas elbkészitésének egyik
fontos eszkoze, ugyanakkor el kell kerilni, hogy ez jogsért6 informacidcsere terepe legyen,
aminek a veszélye kiilondsen is akkor nagy, ha a tranzakciora utébb nem kerdl sor. Annak
érdekében, hogy a tranzakcidkat megel6z6 tarsasdgi atvilagitdsok ne vessenek fel

versenyjogi aggalyokat az aldbbiakat sziikséges figyelembe venni:

— averseny szempontjabdl érzékeny (zleti informaciodk (ilyenek lehetnek elsGsorban: arak,
koltségek, profit, kutatdsi/stratégiai/uzleti tervek, Ugyféllista, Uzleti titkot képezé
szerz6déses feltételek, beszdllitok nevei) kolcsonds ataddsat mindenképpen el kell
keriilni, vagy csak kiilsé tanacsadd igénybevételével olyan mdédon megosztani, hogy
kozvetlenil

— az informacidk ataddsanal figyelemmel kell lenni az atvildgitds mélységre, amely a
tranzakcio elhatdrozottsaganak fliggvényében alakul,

— amennyiben sziikséges, hogy a vevé megismerje ezeket az informdacidkat, akkor azt a
lehet6 legalacsonyabb szinten lehetSleg olyan munkatarsnak kell atadni megfelel6
titoktartdsi nyilatkozat ellenében, aki nem foglalkozik marketing, illetve arazasi
kérdésekkel,

— amennyiben sziikséges, hogy a versenyszempontbdl érzékeny informacidkat arazasi,
illetve marketing-kérdésekkel foglalkozé6 munkatars is megismerje, akkor fontos, hogy
csak a legszlikségesebb szamud munkatdrs és csak a ra tartozé informacidkat (az
informaciékat osztalyozni kell dontéshozatal, arazas, marketing stb. szempontbdl)

ismerje meg megfelelé dokumentalas mellett.

X. Szakhatdsag megkeresése

218. A Tpvt. 70. § (1b) bekezdés b) pontja alapjan a GVH a bejelentett 6sszefonddas vizsgdlatara
mindenképpen eljarast indit a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddds esetén, ha a
médiaszolgaltatasrél és a tomegkommunikaciordl szold 2010. évi CLXXXV. torvény (a
tovdbbiakban: Mttv.) 171. §-a alapjan be kell szerezni a Nemzeti Média- és Hirkozlési
Hatésag Médiatanacsnak a szakhatdsagi allasfoglalasat, és nem 4all rendelkezésre annak
olyan el6zetes szakhatdsdgi hozzdjaruldsa, amely az 0©sszefonddast feltételek és

kotelezettségek el6irasa nélkil engedélyezi. Ezért - figyelemmel az 6sszefonddas bejelentés
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8 napos ugyintézési idejére — a versenyfelligyeleti eljaras inditasat csak akkor kertlheti el az
Osszefonddast bejelentd, ha az 6sszefonddas bejelentését megel6z6en mar beszerzi a

Médiatanacs szakhatdsagi allasfoglalasat.

219. Az Mttv. hatdlya az 1. §-dnak (1) bekezdése alapjan a Magyarorszagon letelepedett
médiatartalom-szolgdltatd altal nyujtott médiaszolgdltatasra és kiadott sajtotermékekre
terjed ki. Ebbél kovetkez6en (a Ket.-ben emlitett okokon tul) nem keresi meg a
szakhatésagot a GVH, ha az dsszefonddast megvaldsitd vallalkozasok, tovabba a vellik a
Tpvt. 15. § alapjan egy vallalkozascsoportba tartozé vdllalkozdsok nem mindgsiilnek
médiatartalom-szolgdltaténak, vagy annak mindslilnek, ugyan de nincs kozottik

Magyarorszagon letelepedett vallalkozas.**

XI. A k6zlemény alkalmazasa

220. Jelen kozleményt a GVH a 2017. janudr 15-ét kdvetden, de 2018. januar 1-jét megel6z6en

7 .. .. 7 s 7 *
létrejott 6sszefonddasok esetében alkalmazza.

221. A Gazdasagi Versenyhivatal elndokének és a Gazdasagi Versenyhivatal elndkének az
Osszefonddds engedélyezése iranti kérelmére indult eljarasokban az indokolast és
jogorvoslatrél vald tdjékoztatdst nem tartalmazdé un. egyszer(sitett dontés alkalmazdasardl
sz6l6 3/2014. szaml kozleménye nem alkalmazhatd azon Osszefondddsok esetében,

melyekre nézve a Tpvt. 2017. janudr 15-ét6l hatdlyos rendelkezései az irdnyadok.

222. A Gazdasagi Versenyhivatal elnokének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytandacsa
elnokének az egymadssal Osszefligg6 ligyletek egy 6sszefondddasként, illetve tobb 6sszefliggd
Osszefonddas egy eljarasban torténd elbirdlasardl szolé 1/2015. szamu kdzleményének 23.
pontja helyébe a kovetkezd szoveg |ép:

»,23. Jelen kdzleményt a GVH a 2015. junius 1-jét kovetben, de 2017. januar 15-ét, de

2017. janudr 15-ét megel6z6en létrejott osszefonddasok esetében alkalmazza.”

Budapest, 2017. januar ,, ,,

Dr. Juhasz Miklds Dr. Téth Andras

a GVH elnoke a GVH Versenytanacsanak elnoke

*%Vj-91/2015. 26) pont

" Médositotta: 6/2017. GVH kozlemény 230. pont. Alkalmazand6 2017. december 21-t6l.
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