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|. Bevezetés

A tisztességtelen piaci magatartas és a versenykorlatozas tilalmardl szél6 1996. évi LVII. térvény
(a tovabbiakban: Tpvt.) 36. § (6) bekezdése szerint a Gazdasagi Versenyhivatal (a tovabbiakban:
GVH) elndke a Versenytanacs elndkével egyiittesen a GVH jogalkalmazasi gyakorlatanak alapjait

ismertet6 kozleményt adhat ki.

E kdzlemények jogszabalyi kételezd erével nem rendelkeznek; funkcidjuk annak rogzitése, hogy
a jogalkalmazdé milyen tartalommal télti meg a jogszabdly rendelkezéseit, Osszefoglalva a

multban kialakult, illetve a jov6ben kovetni kivant jogalkalmazasi gyakorlatot.

A jelen kozlemény célja az 6sszefondddsok vizsgalatara irdnyuld eljarassal kapcsolatos egyes
kérdések egységes bemutatasa. A kozleménynek nem targya az 6sszefonddasok piaci hatdsai
vizsgalataval kapcsolatos szempontrendszer ismertetése. Az ezzel kapcsolatos egyes kérdésekkel
az Osszefonddas-bejelentési  kotelezettség, az  Osszefonddds  vizsgalatdra  irdnyuld
versenyfelligyeleti eljdras meginditasa, valamint az eljaras teljes korlvé nyilvanitdsa esetén
alkalmazandé ,nem nyilvanvaldsag” feltételrSl kiadott 2/2017. koézlemény, tovabba az
Osszefonddas vizsgdlatdra irdnyuld eljarasban hozott hatdrozatokban feltételek és
kotelezettségek el8irasardl kiadott 3/2017. kézlemény ismerteti. Ezzel szemben az egymassal
Osszefliggd lUgyletek egy 0sszefonddasként, illetve tobb 6sszefliggé 6sszefonddas egy eljardsban
torténd elbiralasardl kiadott 1/2015. szaml kdzleményben foglaltak a jelen kézleménybe
beépitésre kerlltek, igy az csak azon Osszefonddasok esetében marad hatalyban, melyekre a

Tpvt.-nek a 2017. januar 15—ét megel6z6en hatdlyos rendelkezései az iranyaddak.

A jelen kozlemény a Tpvt. 2017. janudr 15-t6l hatdlyos rendelkezéseihez kapcsolédik, melyek
szerint az 6sszefonddasok engedélyezésének kérelmezése helyébe az 6sszefonddas-bejelentés,
és annak nyomadn indokolt esetben a hivatalbdli eljardsinditds |épett. Ebbdl kovetkez6leg a GVH
— szemben az eddigi gyakorlattal — nem engedélyezi az 6sszefonddast, hanem — ha a Tpvt. 43/N.
§ (1) bekezdésének b) pontja alapjan nem indit eljarast, akkor — hatdsagi bizonyitvanyt ad ki az
Osszefonddas tudomasulvétele tényét rogzitve; vagy a meginditott eljarasban a Tpvt. 76. § (1)
bekezdésének aa), illetve ab) pontja alapjan megallapitja, hogy az 6sszefonddas — adott esetben
a hatdrozatban elGirt feltétel vagy kotelezettség mellett — nem csokkenti jelent6s mértékben a
versenyt (a tovabbiakban egyitt: az 6sszefonddas tudomasulvétele). Erre, valamint a Tpvt. mas
szabalyainak (pl. kiiszébszamok) valtozasaira tekintettel a kozleményben hivatkozott

hatarozatok (hatarozati pontok) egyes esetekben — az adott hatdrozat meghozatala ota



bekovetkezett torvénymoddositdsokra tekintettel — csak tartalmilag jelentenek példat a

kozleményben irtakra.

Ha a tovabbi jogalkalmazds soran szerzett bOvebb tapasztalatok birtokaban a GVH azt
szlikségesnek latja, akkor a jov6ben sor keriilhet e kézlemény mddositasara, illetve tartalmdanak

tovabbi részletezésére, pontositasara.

Il. Az eurdpai és magyar fuzids eljarasjog viszonya

1. Joghatoésag

6.

A kozigazgatdsi hatdsagi eljards és szolgaltatds altaldnos szabdlyairdl sz616 2004. évi CXL. torvény
(a tovabbiakban: Ket.) 22. § (1) bekezdése alapjan a hatésag a joghatdsagat — ezzel
Osszefliggésben az alkalmazandd jogot — az eljards minden szakaszdban hivatalbdl koételes
vizsgalni. A 139/2004/EK rendelet' (a tovabbiakban: EK rendelet) 21. cikkének (1) bekezdése
alapjan kizardlag az EK rendeletet kell alkalmazni az EK rendelet 3. cikkében meghatarozott
osszefonddasokra, illetve az EK rendelet 21. cikkének (3) bekezdése értelmében a tagallamok —
bizonyos EK rendeletben meghatarozott kivételektsl eltekintve — nem alkalmazhatjak nemzeti

versenyjogi szabalyaikat kozosségi |éptékl 6sszefonddasra.

A GVH sajat joghatdsdaga megallapitasahoz alkalmazhatja az EK rendeletet. A GVH joghatdsaga
ugyanis csak az Eurdpai Bizottsag joghatésaga hidnyanak fiiggvényében allhat fenn.” Ehhez az
sziikséges, hogy a kérdéses tranzakci6 ne mindsiiljon az EK rendelet 3. cikke szerinti
osszefonddasnak, vagy az ne teljesitse az EK rendelet 1. cikk (2) vagy (3) bekezdésében foglalt
kiiszobértékeket, ami kétség kiviil az emlitett EK rendeleti rendelkezések nemzeti alkalmazdasat
feltételezi.® Lényeges ugyanakkor, hogy a GVH adott 0sszefonddas kapcsan fennalld
joghatdsaganak EK rendelet alkalmazasaval elvégzett vizsgalata és annak eredménye nem koti az
Eurdpai Bizottsdgot, ezért adott esetben a GVH dontésével szemben a semmisségi
jogkovetkezmények lehetnek alkalmazanddk [lasd Ket. 121. § (1) bekezdés a) pont]. Ennek a
bizonytalansdgnak 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

YHL L 24.,2004.1.29., 1—22. 0.
% Vj-1/2013. 11) pont
® Erre tébb szempontbél is lehetéség van. Egyfeldl az EK rendelet 21. cikk (2) bekezdése kizardlag az EK rendelet szerinti

hatarozatok meghozatalat (és nem az EK rendelet nemzeti joghatdsdg megallapitdsa szempontjabdl szikséges
alkalmazésat) utalja az Eurdpai Bizottsag kizérdlagos jogkdrébe. 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) keril sor, mig jelen esetben éppen az EK rendelet joghatdsaganak
hidnya értékelésérdl van szo [lasd EK rendelet 21. cikk (3) bekezdés masodik mondatal. Harmadszor, szintén az EK
rendelet tagdllami joghatdsag megallapitdsa szempontjabdl valé értelmezési lehet6sége kovetkezett a rendeleti
szint(i szabalyozasbdl az EUMSz. 288. cikke alapjan. (A rendelet altalanos hatallyal bir. Teljes egészében kotelezd és
kozvetlenul alkalmazandé valamennyi tagallamban.)



és az EU-s szabalyozas eltéréen itéli meg az 6sszefonddds fenndlldsat és a magyar jog alatt
példaul az mindenképpen megvaldsul],* akkor keressék meg el6zetesen az Eurdpai Bizottsagot.
Az Eurdpai Bizottsag megkeresése érdekében a GVH a felek kérelmére a mar folyamatban 1évé

magyar eljarast a Tpvt. 60. § (1) bekezdésére figyelemmel fel is fiiggesztheti.®

Az a korlilmény, hogy egy kilféldon létrehozott Gsszefonddasrdl az allapithatd meg, hogy
nincsenek magyarorszagi versenyhatdsai, nem jelenti azt, hogy egy ilyen 6sszefonédasra az 1. §-
a alapjan nem terjed ki a Tpvt. hatalya. Minden olyan kiilfoldon |étrehozott 6sszefonddas a Tpvt.
hatdlya, és bejelentési kotelezettség ald esik, amelyre a Tpvt. 24. § szerinti klisz6bszamok
teljestilnek. Masként, az 0Osszefonddds-bejelentésnek Tpvt. 24. § szerinti kiiszObszamai
(figyelemmel a Tpvt. 27. §-ara is) a Tpvt. 1. § (1) bekezdése masodik pontja szerinti hatdlyanak
konkretizaldsat jelentik az 0Osszefonddds GVH altali tudomadsulvételének szlikségessége
megitélése szempontjabdl (hasonldan a Bizottsagi bejelentést megalapozé EK rendelet 1. cikke

szerinti hataly fejezetben szerepl§ kiiszébszamokhoz).®

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

9.

10.

11.

12.

A GVH az EU és magyar szabalyozas kozti eltéréseket kizardlag akkor veszi figyelembe, ha ez a
jogvalasztast befolyasolja, és egyuttal kihatdssal van a magyar bejelentési kotelezettségre.” Az
eddigi gyakorlat harom teriileten mutatott rd az unidés és magyar fuzids jog kozti olyan

kiilonbségekre, amelyek egyértelmden kihatdssal vannak a jogvalasztasra.

Az egyik ilyen eset a k6z0s irdnyitdk szdmanak csokkenésével kapcsolatos, amely az EU fuzids
kozlemény® szerint altaldban nem eredményez bejelentés koteles dsszefonddast, ha egyébként a
koz6s irdnyitast egyedili irdnyitds nem valtja fel. Ezzel szemben a GVH kialakult gyakorlata
szerint az irdnyitok szamdanak akarhanyrdl akarhanyra torténd csokkenése — mint a csdkkent
szamu iranyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti kozbs irdnyitds szerzése —
osszefonddasnak mindsiil.” (Iasd még 79. pont)

A masik eset a vallalkozasrész fogalmaval kapcsolatos. Errél részletesen lasd a 96. pontot.

A harmadik eset a két éven belll ugyanazon vallalkozascsoportok kozott megvaldsitott

Ugyletekhez kapcsolédik. Errél részletesen lasd a 163. pontot.

*Vj-30/2011. 14) pont.

®Vj-64/2011. és Vj-39/2010.

®Vj-91/2015. 24) pont

7Vj-30/2011. 14) pont.

A Bizottsag kdzleménye a vallalkozasok kozotti dsszefondddsok ellendrzésérdl szolé 139/2004/EK tanacsi rendelet

szerinti egységes jogalkalmazésrdl (2008/C 95/01), HL C 95/1, 2008.4.16. (a tovabbiakban: EU fuzids kézlemény), (90)
pont.

% Vj-1/2013. 13) pont.



3. Az EU-s fuzids jogi dokumentumok magyar jog értelmezését elGsegits figyelembevehetGsége

13. A GVH nem zarkézik el attél, hogy az EU-s fuzids jogot értelmezé Bizottsagi dokumentumokra a

felek a magyar jog értelmezése érdekében hivatkozzanak. Az eurdpai fuzids szabdlyok és az azok

értelmezésére kiadott nem kotelez6 érvényl uniés dokumentumok kizdrélag olyan

vonatkozasban segithetik el6 a magyar fuzids szabalyok 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 harmonizacid, 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 érvényesiil.'

Ill. Az 6sszefonddas fogalma

14. Az 6sszefonddas-bejelentés célja, hogy minden, a gazdasdg egésze szempontjabdl |ényeges,

mesterséges koncentracio-novekedés (vagyis amikor a vallalkozds nem szerves fejl6dés

eredményeként, a masik piaci szerepl6 akarata ellenére, hanem éppen ellenkezéleg — a

vallalkozdsi strukturdnak, a vele tortént megegyezésen alapuld tartds megvaltoztatasaval szerez

piaci részesedést) versenyfellgyeleti ellen6rzés ala keriljon.
15. ATpvt. 23. § (1) bekezdése az 6sszefondddasnak négy alapesetét kiilonbozteti meg:

— aszervezeti egyesiilést;

— avallalkozas rész megszerzését;

— a masik vallalkozas feletti egyedili vagy tobb vallalkozas 4altali (kozds) irdnyitas

megszerzését;

—  kozos véllalkozas |étrehozasat.

16. A fenti esetek barmelyike is valdsul meg, a Tpvt. csupdn az egymdstdl fiiggetlen vallalkozdsok

kozott lebonyolddd tranzakcidkat tekinti dsszefonddasnak. Az egymdstél nem flggetlen, az

irdnyitasi viszonyok alapjan egy gazdasagi érdekeltségi korbe (vallalkozascsoportba) tartozd

vallalkozdsok esetében a Tpvt. —a nemzetkozi gyakorlattal is egyezéen — abbdl a versenypolitikai

alapvetésbdl indul ki, hogy kozottiik a verseny — és igy a verseny korlatozasa is — fogalmilag

kizart, ezért az ilyen vallalkozasok kozotti strukturalis atalakuldsoknak a gazdasagi verseny

szempontjabdl nincs relevans hatdsa.

17. A kovetkez6kben az 0Osszefonddasnak mindsilés el6z6ek szerinti két elengedhetetlen

feltételével, a tartdssaggal és a fliggetlenséggel kapcsolatos kérdések kerlilnek ismertetésre.

19vj-63/2012. 21) pont.



1. Tartossag

18. Az 6sszefondddsok ellen6rzésének célja a piaci struktirara gyakorolt tartds vdltozasok nyomon

19.

20.

1
1
1
1
1
1
1
1

kovetése.'* Arra vonatkozdan nincs egyértelm(i gyakorlat, hogy mekkora az a minimalis id6tav,
amelyet meghaladdan egy az Osszefonddas egyéb kritériumait kielégit6 lgylet tartosnak, és
ezért 6sszefonddasnak mindsiil.'> Az Eurdpai Bizottsagvonatkozd gyakorlata szerint ugyanakkor
a 3 évnél rovidebb szerz6dések az irdnyitdsi viszonyok megvaltozasanak tartdssaga
szempontjabdl nem tekinthetdk elegendd hosszusaguinak.™> A GVH gyakorlatdban adott esetben
az 6t éves szerz6dés, amely rendkiviil hosszu (24 hénapos) felmondasi idével tarsult, tartdésnak
mindsilt.* Az outsourcing szerz6dések ot éves idGtartama — amely az atadd vallalkozas
kezdeményezésére tovabbi két évvel, azaz hét évre kiterjeszthetd — szintén kell6en hosszunak
tekinthet6 ahhoz, hogy a megadllapodds révén bekovetkezd valtozas tartdsnak (ekként
osszefonddasnak) mindsiiljon.™> A négy éves, de egyébként az 4tadd kezdeményezésére hét évre
kiterjeszthet6 outsourcing szerzddéses idGtartam is kelléen hosszi idétartamnak volt

tekinthetd."®

A tartdssag megitélése azonban alapvet6en nem formalis (egy bizonyos idéponthoz vagy
id6tartamhoz ko6t6dd), hanem tartalmi kérdés. A tartdéssag megitéléshez — kiléndsen akkor,
amikor az adott Ugylet idGtartama csak minimalis mértékben (pl. az aldbb hivatkozott esetben
egy hdnappal) haladja meg a harom évet — sziikséges az tgylet egyéb koriilményeinek értékelése
is. Minthogy a tartds strukturdlis valtozds az 6sszefonddast |étrehozd felek akarategyezsége
révén kovetkezik be, ezért a strukturdlis valtozas tartdssaganak a megitéléshez az azt |étrehozd
felek akarategyezségét befolyasold jogi és gazdasdagi korllményeket, a felek szandékat és a
mogotte meghuzdodd okokat is meg kell vizsgalni. Ebben a kérben vizsgalhatd a feleknek az
egylttmikodésikkel megvaldsitani  kivant célja, az egylttm(kodésbél vald  kilépés
egyszer(sége."

Fentiekre figyelemmel tartdésnak (és nem &atmenetinek) mindsil az iranyitdsszerzés annak
ellenére is, ha a felek kifejezetten rogzitik, hogy nem kivanjak tartdsan portfélidjukban tartani a
tranzakcié keretében megszerzett részvényeket, abban az esetben, ha a majdan értékesitésre

e s s e s . . . 7 sy s e s 7.1
keriil§ részvényhanyad nem eredményezi majd a megszerzett irdnyitasi jog elvesztését.'®

1Vj-59/2012. 20) pont és Vj-88/2012. 26) pont.

2 Vj-17/2009. 18) pont.

3 6. M.3858 Lehman Brothers/SCG/Starwood/Le Meridien
*Vj-99/2013.

® Vj-30/2011.

® vj-62/2014.

7 Vj-114/2014. 11) pont

8Vj-1/2013. 16) pont.



21. Nem lehet ugyanakkor tartds iranyitasszerzésrél beszélni, ha a vevé a megszerzett vallalkozas
vagy vallalkozdsrész meghatdrozott részeit ugyanazon a napon kotott masik szerzddéssel
tovdbbadja egy harmadik félnek, melyre tekintettel az igy levalasztott vallalkozasrészeket az

adott 6sszefonddas vizsgalatakor nem kell figyelembe venni.*

2. Fuggetlenség - Iranyitasi viszonyok

22. A Tpvt. 15. § (2) bekezdése a Tpvt. 23. § (2) és (3) bekezdései szerinti iranyitds fogalomra
alapitva hatarozza meg a vallalkozascsoport fogalmat, mely alapjan a Tpvt. 15. § (1) bekezdése
az egy vallalkozascsoportba tartozd vallalkozasokat tekinti egymastdl nem fliggetlennek, midltal
annak ellentéteként (negativ moddon) definidlva van az egymastdl fuggetlen vallalkozasok

fogalma is (Iasd még 111.2.8.).

2.1. Az egyediili kézvetlen 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:

—  atobbségi szavazati jogokkal vald rendelkezés alapjan;
— avezet( tisztségvisel6k tobbségének kijelolésének, megvalasztasanak vagy visszahivasanak
joga révén;

—  szerz6dés alapjan; vagy
—  ténylegesen.

2.1.1 Irdnyitds tébbségi szavazati jog alapjdn

24. A kilonb6z6 mérték( tulajdonosi részesedéshez (szavazati joghoz) nemcsak a Tpvt.,, hanem a
Polgdri Torvénykonyvrél szolé 2013. évi V. torvény (a tovabbiakban: Ptk.) is fliz
jogkovetkezményeket. A Ptk. rendkivll arnyalt (az 50, a 75, s6t bizonyos esetekben a 100
szazalékos részesedéshez két6dden eltérd jogkdvetkezményt fiz6) szabalyaival szemben a Tpvt.
23. § (2) bekezdés a) pontja kizardlag az 50 szazalékos szavazati mértéket tekinti olyan hatarnak,
amelyen innen és tul eltéréek a versenyjogi kovetkezmények. Az 50 szdzalékos hatdr alatt
ugyanis a tulajdonosnak — ha az irdnyitds mads eszkodzeivel nem rendelkezik — altaldban nincs
meghatdrozd befolyasa a vallalkozas piaci magatartdsara. Ha pedig 50 szazalék felett van a
részesedése, akkor minden a vadllalkozds tevékenységére nézve versenyjogilag lényeges
kérdésben (a piaci magatartast meghatdrozo lzleti dontésekben) meghatarozé befolyassal bir
(kivéve, ha valamelyik kisebbségi tulajdonos rendelkezik az irdnyitdsnak valamely mas
eszkozével). Annak, hogy az 50 szazalékot milyen mértékben haladja meg a részesedés, a

véllalkozasnak a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének a) pontja szerinti egyedili iranyitasa

19 vj-117/2010. 33) pont.



szempontjabol mar nincs meghatarozd jelentésége. A Ptk. szerinti magasabb (pl. 75 szazalékos)
részesedéshez kapcsolddo tébbletjogositvanyok ugyanis nem a véllalkozas piaci magatartdsahoz

kotédnek.?

25. Az el6z6ekbdl az is kovetkezik, hogy a Tpvt. szempontjabdl — fliggetlenil a részvényekbél vagy az
Uzletrészekbdl vald részesedéstél — meghatdrozé a szavazati jogok ardnya. A szavazattobbség
megszerzése biztositja ugyanis azt, hogy azok tulajdonosa a vallalkozads dontési férumain (a

kozgydlésen, illetve a taggy(ilésen) akaratat érvényesiteni legyen képes.

2.1.2. Irdnyitds a vezetd tisztségviselGk révén

26. A vezet6 tisztségvisel6k tobbsége kinevezésének (visszahivasanak) joga értelemszerien akkor bir
jelent6séggel a vdllalkozas irdnyitdsa szempontjabol, ha az arra jogosult tulajdonos nem
rendelkezik egyben a tébbségi szavazati jogokkal is, ami mar 6nmagdban biztositja a vallalkozas
irdnyitasanak jogat, s6t a vezetd tisztségvisel6kre vonatkozd jogokat is. A gyakorlatban ezért a
Tpvt. 23. § (2) bekezdés b) pontja szerinti iranyitas életszer(ien gy valdsul meg, hogy egy vagy
tobb kisebbségi tulajdonos — altaldban a tdrsasagi szerz6désben — kapja meg a vonatkozé
jogositvanyokat. Abban a specidlis esetben, amikor a szavazati jogok tobbségével rendelkezé
tulajdonos engedi at a vezetd tisztségvisel6k kinevezésének jogat egy kisebbségi tulajdonosnak
csak esetrdl esetre donthet6 el, hogy a tobbségi tulajdonos vagy a vezet§ tisztségvisel6k
kinevezésére jogosult irdnyitja-e a vallalkozast, vagy az ilyen helyzet a tobbségi tulajdonos és a
vezet§ tisztségviselSk tobbségének kinevezésére jogosult kozos iranyitasat alapozza meg®* (lasd

még: 111.2.5.).

2.1.3. Szerz6désen alapuld irdnyitds

27. A Tpvt. 23. § (2) bekezdésnek c) pontja — a nemzetkozi gyakorlattal egyez6en — nem zarja ki
annak lehet6ségét, hogy a vdllalkozas szerz6dés alapjan szerezzen jogosultsagot a masik
vallalkozds dontései meghatdrozd befolyasolasara. Ennek lehetséges esete, amikor a tdrsasagi
szerz6désben 50%+1 szavazatndl magasabb szavazati aranyhoz koétik a vadllalkozds piaci
magatartdsat meghatarozé dontéseket, és van olyan tulajdonos, amelynek szavazati joga a
szlikséges szavazati aranynal tobb. Ebben az esetben az ilyen tulajdonos szerzédésen alapulé

egyedili iranyitassal rendelkezik.

28. A Tpvt. 23. § (2) bekezdése c) pontjanak alkalmazasaban a ,szerz6dés” kifejezés szélesen
értelmezend6, abba beletartozik minden olyan megdllapodds, amelynek eredményeként
valamely vallalkozas képessé vélik egy masik vallalkozas dontései meghatarozé befolydsolasara.

Ilyennek tekinthetd, ha a felek nem kotnek kiilon megdllapodast az 6sszefonddas |étrehozasardl,

20 | 4sd pl.: a tarsasag atalakulasa (Ptk. 3:43), létesitd okirat modositasa (Ptk. 3:102).
1 Vj-126/1999.



hanem a vevd a t6kealap kotvényei bizonyos hanyadat megszerzi, melyért cserébe az alap
kezelési szabdlyzatat ugy modositjak, hogy a vevs (szerz6désnek tekintheté modon egyediili
vagy koOz6s irdnyitasi jogot biztositd) vétdjogot kap a befektetésekrdl donteni jogosult

testuletben.?

2.1.4. Tényleges irdnyitds

29.

30.

31.

32.

ElGallhat olyan helyzet, hogy a véllalkozas annak ellenére irdnyitani képes a masik vallalkozast,
hogy nem rendelkezik a szavazati jogok tobbségével. 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 szamithat arra, hogy a kozgy(ilésen (taggy(ilésen) tobbségi szavazatot szerez.”®

A tényleges iranyitds alapesete az, amikor a legnagyobb kisebbségi tulajdonos részesedése
jelentésen meghaladja a sorban utdna kovetkezd részesedését, és nagyszamu szétaprézott
tovdbbi részesedés van. Az, hogy milyen mérték( kisebbségi részesedés biztosit tényleges
irdnyitasi lehet6séget, dltaldnos érvénnyel nem hatarozhaté meg, az csak a kortilmények atfogd
vizsgalata alapjan biralhaté el. Egy viszonylag jelent8s szavazati joggal rendelkezd tulajdonos és
nagyszamu kistulajdonos azonban — miutan valdszinltlen, hogy valamennyi kis részesedés
tulajdonosa részt vesz, vagy képviselteti magat a kozgy(ilésen, és az sem sziikségszer(i, hogy a
jelenlev6k egységesen ellene szavaznak — a legnagyobb kisebbségi részesedés tulajdonosa
altaldban szdmithat arra, hogy a kozgy(ilésen tobbségi szavazatot szerez. A tobbség tényleges
megszerzésének redlis esélyére elsésorban abbdl lehet kévetkeztetni, hogy milyen aranyu volt a
tulajdonosok kozgyllési részvétele a korabbiakban.”* Nem volt megallapithaté ugyanakkor a
tényleges iranyitas, amikor a legnagyobb (24,54 %-os) szavazati joggal rendelkezé mellett volt
egy 15,86 %-0s, és egy 8,38 %-0s szavazati joggal rendelkez6 tulajdonos is.”

A tényleges iranyitasra az is alapot adhat, ha a vallalkozas altal jelolt tagok ténylegesen (és
valészinGsithet6en tartdsan) tobbségbe keriilnek a masik vallalkozads vezetGi tisztségvisel6i
kérében.?®

Az a korilmény, hogy a 23. § (2) bekezdés a)-c) pontjai szerinti iranyitasi jogok egyikével sem
rendelkezd vallalkozds képviselSje szakmai tudasat felhaszndlva a masik vallalkozds dontéseire

esetlegesen képes hatast gyakorolni, 5Snmagaban nem alapoz meg tényleges iranyitast.”’

2 \/j-108/2014. 20) pont.

Vj-52/2016. 13) pont.

Vj-101/1999. 15)-16) pontok és Vj-52/2016. 14) pont.
Vj-90/2016. 5) pont.

Vj-196/2005. 17) pont.
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Negativ irdnyitds
33. A negativ egyedili irdnyitast a ,pozitiv’ egyedili iranyitastél az kilonbozteti meg, hogy az

irdnyitd 0nalld dontéshozatalra nem, csak a dontéshozatal blokkoldsara képes. A kozos
irdnyitastol pedig abban kilénboézik, hogy az irdnyitott vallalkozas dontéseinek blokkolasara csak
az irdnyit6 képes, az iranyitott vallalkozas tobbi tulajdonosa nem.*® Nincs szé ugyanakkor negativ
egyedili irdnyitasrdél, ha nem csak egy tulajdonos rendelkezik vétdjoggal a vallalkozas piaci
magatartdsa tekintetében, mert egy vallalkozasnak értelemszerlien csak egy egyediili iranyitdja

lehet.”

34. A vidllalkozas részvényei (lizletrészei) egyediili 50 szazalékos tulajdonosanak szavazata hianyaban
a kozgytilés (taggyllés) nem képes hatarozatot hozni, ami azt jelenti, hogy az ilyen tulajdonos
ténylegesen képes a legfels6bb szerv (kozgylilés, taggy(lés) hataskorébe tartozéd dontések
meghatdrozd befolydsoldsara. Ebbdél kovetkezbleg az egyedili 50 szazalékos tulajdonos a
véllalkozas tényleges egyediili kdzvetlen (Un. negativ) iranyitéjanak mindsil,* feltéve, hogy a
vallalkozds dontési fdrumainak m(ikodési szabalyai a vallalkozds piaci magatartasat meghatdrozé
Iényeges kérdéseket (mindenek el6tt az Uzleti terv elfogaddsat, [dsd még a 47. pontot) a legf6bb
szerv hatdskorébe utaljdk. Amennyiben a tulajdonosok a vallalkozds piaci magatartdsat
meghatarozé dontéseket 50 szazaléknal magasabb (X%-os) szavazati aranyhoz kotik, és a
véllalkozasnak van egy (és csak egy) olyan tulajdonosa, amelynek szavazati joga 100-X %-ot

meghaladd, akkor ez a tulajdonos egyediili negativ irdnyiténak minésiil.

35. Szintén negativ egyediili irdnyitasrdl lehet sz6, ha a vdllalkozas valamennyi tulajdonosa 50
szazalék alatti szavazati joggal rendelkezik, azonban van olyan tulajdonos, amely a vezet6
tisztségviselSk olyan hanyadanak kinevezésére (visszahivasara) jogosult, amely altal az képes az
igazgatdsag (ligyvezetés) dontéseinek megvétdzasara. Az ilyen jellegli negativ iranyitas
meglétének tovabbi feltétele, hogy a vdllalkozas piaci magatartdsat meghatarozd stratégiai
dontések (mindenekel6tt az Uzleti terv elfogadasa, lasd: 47. pont) meghozatala ne a taggydilés
(kozgy(ilés), hanem az igazgatdsag (Uigyvezetés) hataskorébe tartozzon.>* Amennyiben ugyanis
az Uzleti terv elfogadasa a kozgydilés (taggy(ilés) hataskorébe tartozna akkor a vallalkozasnak

nincs irdnyitdja (lasd: 111.2.3.).

2.2. K626s kozvetlen iranyitds
36. A Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti — a I11.2.1.1.-2.1.4. részekben ismertetett — irdnyitasi médok

mindegyikét gyakorolhatja tobb vallalkozas kdzosen is. A kdzos irdnyitas lényegi eleme, hogy a

7 Vij-40/2014. 57) pont.
8 Vj-107/2010. 16) pont.
* Vj-47/2014. 18) pont.

30 vj-78/2008. 12) pont.
31 Vj-35/2004. 16) pont.
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kozosen iranyito tulajdonosoknak az iranyitott vallalkozas piaci magatartasat (lUzletpolitikajat)
meghatdrozdé minden lényeges kérdésben egyezségre kell jutniuk egymassal, ami alapulhat a

koz06s irdnyitdk objektiv helyzetén vagy a koztik létrejott megdllapodason.

2.2.1. Objektiv helyzeten alapuld kézds irdnyitds

37.

38.

39.

Az objektiv helyzeten alapuld kozos irdnyitas tipikus esete, amikor a vallalkozasnak csak két
tulajdonosa van, és azok egyarant 50-50 szazalékos szavazati joggal rendelkeznek (vagy
tulajdonosai két vallalkozdscsoportba tartozd vallalkozdsok kozil keriilnek ki, és az egyes
véllalkozascsoportok vallalkozasainak egyiittes szavazati joga 50-50 szazalék). Ez aldl kivételt
képez, ha a vallalkozas dontési forumainak m(ikodési rendje vagy valami mas korilmény (pl. a
tulajdonosok kozétti megallapodas) az egyenlGséget megbontja. Alapesetben ugyanis a két 50-
50 szazalékos tulajdonosnak mindenképpen egyezségre kell jutnia egymassal, ha el akarjak
kertilni a vallalkozas miikodését megbénitani képes helyzeteket.*” Ugyanez a helyzet akkor is, ha
kozeli hozzatartozék rendelkeznek a Ptk. 8:2. § (5) bekezdése alapjan egybeszamitando (lasd
még a 111.2.10.) egyittesen 50 szazalékos szavazati joggal, és a masik 50 szazalékos szavazati
joggal olyanok rendelkeznek, amelyek/akik egy vallalkozascsoportba tartoznak, vagy egymas

kozeli hozzatartozoi.®

Szintén kozos iranyitasnak mindsil, amikor a két tulajdonos (illetve az el6z6ek szerinti
tulajdonosi csoport) a vallalkozas vezet6 tisztségviselSinek felét-felét nevezheti ki. Ez utdbbi eset
abbdl a szempontbdl speciadlis, hogy az objektiv helyzetet egy megdllapodas hozza létre. llyen
eset a szavazati jogok gyakorlasa tekintetében is el6allhat, ha a tarsasagi szerz6désben 50%+1
szavazatnal magasabb szavazati ardnyhoz koétik a vallalkozds piaci magatartdsat meghatarozo

dontéseket.*

A Tpvt. alkalmazdsaban formalisan objektiv helyzeten alapuld kdz6s irdnyitasnak mindésil az is,
ha tébb ugyanazon vallalkozascsoportba tartozoé vallalkozas rendelkezik (akar kozvetlendl, akar
kozvetlenll és kozvetetten) egylttesen 50 szazalékot meghaladd szavazati joggal egy tovabbi
véllalkozasban.* Az ilyen vallalkozasokrdl ugyanis kiilon megéllapodas nélkiil is feltételezhetd az
egyUtt szavazas (és igy a kozos kozvetlen iranyitas), figyelemmel arra, hogy végsé iranyitojuk
azonos, aki igy tartalmat tekintve kozvetett egyediili iranyiténak mindsl (Iasd 111.2.4.).>° Szintén

feltételezhetd a kilon megdllapodas nélkili egylttszavazas akkor is, amikor két vallalkozas és az

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

Vj-102/2015. 34) pont.

A szavazati jogok 36,3, illetve 33,3 szazalékkal rendelkezd két részvénytulajdonosa részvényesi szerzGdésében
megegyezett abban, hogy a kdzgy(ilés valamennyi dontéséhez a szavazatok legaldbb 69 szazaléka sziikséges. Ezt a két
tulajdonos egylttesen (36,3% + 33,3% = 69,6%) és csak egylttesen [a fennmarado részvények (100% — 36,3% — 33,3%
= 30,4%) egyikik részvényeivel egylitt sem érik el a 69 szazalékot] képes biztositani, vagyis a két vallalkozas az
irdnyitas szempontjabdl olyan helyzetben van, mintha 50-50 szézaléknyi részvénnyel rendelkeznének (Vj-70/2000.).
Vj-77/2015. 28) pont.
Vj-40/2014. 52) pont.
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altaluk kozosen iranyitott vallalkozas rendelkezik egylittesen 50 szazalékot meghaladd szavazati

joggal egy tovébbi véllalkozasban.?’

2.2.2. Megdllapoddson alapuld kézds irdnyitds

40.

41.

42.

Objektiv helyzet hidnyaban, ha két (vagy akar tobb) vallalkozas egyiittesen rendelkezik egy
tovabbi vallalkozasra nézve a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) vagy b) pontja szerinti jogositvanyokkal
az (ugyan sziikséges, de) nem elégséges feltétele a kdzos iranyitasnak. A fenti feltétel azért nem
elégséges, mert példdul két 25,1-25,1 szdzalékos szavazati joggal rendelkezd tulajdonos
barmelyike a fennmaradd 49,8 szazalékos szavazati jog birtokdaban |év6 tulajdonossal vagy
tulajdonosokkal barmikor alkothat olyan koalicidt, amely a masik 25,1 szazalékos tulajdonos
egyetértését sziikségtelenné teszi.*® Ilyen esetben ezért kozos iranyitas csak a tulajdonosok arra
vonatkozdé megadllapoddsa esetén jon létre. Ennek hidnydban senki sem fog irdnyitani. A
megallapoddasnak egyarant alapjat képezheti az, ha a két (vagy tobb) vallalkozas egylttesen a
szavazati jogok tobb mint 6tven szazalékaval rendelkezik és az is, ha a vezet6 tisztségvisel6k
tobbségét jeldlhetik ki kozosen, aminek egyébként szintén valamely megallapodason kell

alapulnia.

K6z0s iranyitast megalapozé megallapoddsnak mindsiilnek azok, a kisebbségi szavazati joggal
rendelkezd tulajdonos(oka)t megillet6 vétdjogok is, amelyek — a tulajdonos pénziigyi érdekeinek
védelmén tulmenden — a véllalkozas piaci magatartasara (lzletpolitikajara) vagy annak valamely
meghatarozé elemére (elemeire) is kiterjednek, mert a vétdjoggal rendelkezé tulajdonossal
torténd megegyezés nélkil a vallalkozas irdnyitasara vonatkozé dontések nem hozhaték meg.
Ebben a tekintetben a Tpvt. alkalmazasaban meghatdrozé jelent6séggel bir az lzleti terv
elfogadasa (lasd még: 47. pont), illetve mddositasa tekintetében fennalld vétdjog.* Ezzel
0sszhangban kozos iranyitasnak mindsil az is, ha két tulajdonos az Uzleti terv egyiittes
elfogadasara vonatkozdan kot megéllapodast.”® A Bizottsag gyakorlatdban kozos iranyitast
alapoz meg a vezet6 tisztségvisel6k tobbségének kinevezésére és visszahivdsdra vonatkozo vétéd
megallapodas is.*!

A vallalkozds mU(kodését szabalyozé dokumentumokban szerepld, a tulajdonosok kozotti
altalanos egyittm(ikodést rogzité rendelkezések (példaul: ,a Tagok kozos allaspontjanak
kialakitdsa és kozos érdekeinek képviselete”) dnmagukban nem jelentenek kozos iranyitoi
poziciot. Az egylttmikodési kotelezettség ugyanis minden jogviszonyban sziikséges magatartas,

a szerzGdési jog egyik alapelve (Ptk. 6:62. §), melyhez azonban 6nmagaban egyéb szerzédési

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

EU fazids kézlemény (69) pont.
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rendelkezések hidnyaban kikényszerithet6 joghatas nem parosul. Kiilondsen igaz ez egy kdzosen
tulajdonolt vallalkozas esetében, hiszen a kisebbségi (nem iradnyitd) tulajdonosnak is érdeke
fliz6dik a vdéllalkozas hatékony miikédéséhez. Egylttdontés (vétdjog) hidnyaban azonban az
egylttm(ikodési kotelezettség Onmagdban nem jelent a Tpvt. szerinti de jure irdnyitds
fenndllasdhoz sziikséges mértéki jogi garancidt arra nézve, hogy vita esetén a kisebbségi

tulajdonos képes legyen érvényesiteni akaratat.*?

2.3. Amikor nincs irdnyito

43,

Nem mindsil objektiv helyzeten alapuld koz6s iranyitasnak az, ha ketténél tébb tulajdonos
rendelkezik azonos mérték(i szavazati joggal egy vallalkozasban, mert példaul négy, egyenként
25 szazalékos tulajdonos esetén nem all fenn megegyezési kényszert teremté objektiv helyzet. A
dontéshez ugyanis nemcsak sziikséges, de elégséges is mar harom tulajdonos egyetértése, ami
tobbféle (6sszesen négy) kombinacidban is megvaldsulhat.*® Altaldban is igaz, hogy objektiv
alapon kizarélag abban az esetben lehet kozds irdnyitdsrél beszélni, ha az iranyitasi
jogositvanyok gyakorlasara szervezhetd ,,alkalmi koalicidk” alakitdsa a vallalkozasra irdnyado és
versenyjogilag relevdns dontéshozatali szabdlyok alapjan matematikailag kizarhaté. Ellenkezd
esetben, vagyis ha a tulajdonosok a vdllalkozdsra irdnyadd dontéshozatali szabalyok alapjan
legalabb két kombinacioban képesek ,alkalmi koaliciét” alakitva a vallalkozas feletti, a Tpvt. 23.
§ (2) bekezdése szerinti jogositvanyok gyakorlasara, akkor az ilyen vallalkozas felett objektiv
médon és megéllapodas hidnydban senki sem rendelkezik iranyitassal.** A Tpvt. 23. § (2)
bekezdés a) pontja (szavazati jogok) oldalardl tekintve, a fenti helyzet sziilkségszer(ien fennall, ha
a vallalkozasnak ketténél tobb egymastdl fliggetlen, egyarant 50 szazaléknal kisebb szavazati
joggal rendelkezé tulajdonosa van,* vagy ketténél tobb ilyen tulajdonosi csoport rendelkezik a
szavazati jogokkal. Szintén nincs irdnyitdja a vallalkozdsnak, ha 50%+1 szavazatndl magasabb
szavazati ardnyhoz koétik a vdllalkozas piaci magatartasat meghatarozé dontéseket, és nincs
olyan tulajdonos, amelynek szavazati joga ezt a szavazati aranyt meghaladnad és kett6 vagy annal
tobb tulajdonos legalabb két kombinacidban 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

— azaltala kdzvetlenil irdnyitott vallalkozas kozvetlenil irdnyit;

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

Vj-80/2003. 16) pont.

** Vj-29/2014. 15) pont.
% Vj-1/2015.
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45,

— azaltala kdzvetlenil irdnyitott vallalkozassal egylitt kdzvetleniil k6zosen iranyit;

— akétvagy tobb altala kdzvetlenil irdnyitott vallalkozas k6zosen iranyit.

A Tpvt. 23. § (3) bekezdés c) és d) pontjai az el6z6ek szerinti kozvetett iranyitasi kapcsolatokat
yvégtelenitik”. Ily mdédon a vdllalkozds az altala az el6z6ek szerint kozvetetten iranyitott
vallalkozds altal kdzvetlenil irdnyitott vallalkozasnak is kozvetett iranyitdja, és a sor folytatdodik

addig a vallalkozasig, amely mar nem iranyit mas vallalkozast.

2.5. Irdnyitdsi jogok kézti viszony

46.

47.

46
47
48
49

A Tpvt. nem allit fel hierarchiat a 23. § (2) bekezdés a) és b) pontja szerinti iranyitasi modok
kozott. Ezért, ha eltér egymastdl a kozos iranyitdk kore attdl figgben, hogy az a) vagy a b) pont
kerll figyelembevételre, a taggy(ilésnek vagy a vezetd tisztségvisel6knek a vallalkozds piaci
magatartdsara — a vallalkozds miikodését szabdlyozé dokumentumok alapjan — gyakorolhatd
hatdsa alapjan donthetd el, hogy melyik irdnyitdsi médnak van elsébbsége.*® Ez az elvi
megkozelités alkalmazhatd abban az esetben is, ha a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) és b) pontja
szerinti iranyitasi mdodok egyike alapjan egyediili irdnyitas, a masik alapjan pedig k6z06s iranyitas
lenne megallapithatd," illetve értelemszer(ien arra az esetre is, ha a Tpvt. 23. § (2) bekezdése a)
pontja alapjan az egyik, b) pontja alapjan pedig egy masik vdéllalkozds mindsil egyediili
irdnyitonak.

A vdllalkozds irdnyitdsa szempontjabdl meghatdrozé jelentésége van annak, hogy mely forum
jogosult a vallalkozas éves Uzleti tervének elfogadasara.”® Az Uzleti terv ugyanis &ltalaban
alapvet6en meghatdrozza a vallalkozas kovetendd piaci magatartdsanak f6 kereteit. Ezért
fészabdlyként abban az esetben, ha az lzleti terv elfogaddsdra a vallalkozas legf6bb szerve
(kozgytilés, taggylilés), vagyis vita esetén a tobbségi szavazati joggal rendelkezd tulajdonos a
jogosult, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) pontja szerinti iranyitas valdsul meg. Ezzel szemben,
ha az lizleti tervet az igazgatdsag vagy az lUgyvezetés fogadja el, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés
b) pontja alapjan az iradnyit, aki a vezets tisztségvisel6k tobbségének kijel6lési jogaval
rendelkezik. Lényeges azonban, hogy az Uzleti tervet, illetve annak elfogadasat nem lehet
formalisan kezelni. Egy oldalrdl, ha az lzleti terv csak altalanos célkitlizéseket rogzit, akkor csak a
vallalkozds mUlkodése egészének értékelésével donthet6 el, hogy ki mindsiil a vallalkozas
iranyitéjanak.* Mas oldalrdl viszont: az éves Uzleti terv csak tipikus megjelenési formaja a
véllalkozds kovetni szandékozott piaci (lizleti) magatartasara vonatkozd elképzelések

rogzitésének, a hangsuly azonban nem a formdn, hanem a tartalmon van. igy a vaéllalkozas

Vj-18/2007. 17. pont.
Vj-69/2014. 14) pont.
Vj-106/2014. 7) pont.
Vj-17/2012. 27) pont.
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lgydont6 testiilete altal kiadott olyan ajanlasok, utasitasok is ebbe a korbe tartoznak, amelyek

célja a gyakorlati Gizletpolitika és gazdasagi célok rogzitése.”

2.6. Az irdnyitdsi jog gyakorldsa kockdzati tékealap esetében

48.

49,

50.

A GVH a jogalkalmazasi gyakorlataban figyelemmel van arra, hogy a kockazati t6kealap (Alap)
olyan sajdtos muikodésld vagyonosszeg, amelynek piaci tevékenysége alapvetéen a
rendelkezésére all6 tékének vallalkozasokba torténs befektetésére terjed ki>* Ezzel is
osszefiiggésben az Alap iranyitasi viszonyai — 6sszhangban az Eurdpai Bizottsag gyakorlataval®® —

csak esetrél-esetre birdlhatdk el.>

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

tekintetében;>* b) ki iranyitja az Alap (rész) tulajdondban 1évé vallalkozasokat.

Az Alap befektetési jegyeit tulajdonolhatja nagyszamu kisbefektetd,> illetve egy®® vagy tobb®’
véllalkozas (a GVH eddigi gyakorlataban pénzintézet). A tulajdoni viszonyok azonban nem adnak
egyértelmd vdlaszt arra, hogy ki irdnyitja az Alapot. Az Alapot ugyanis a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu térvények modositasardl széld 2014.
évi XVI. térvény (a tovabbiakban: Kbftv.) 65. § (1) bekezdése alapjan az Alapkezeld képviseli.
Abban az esetben, ha az Alap befektetési jegyeinek tobbségi tulajdonosa és az Alapkezel6
irdnyitdja azonos vallalkozas™® vagy vallalkozasok,” akkor az Alap iranyitasa szempontjabdl nincs
meghatdrozd jelent6sége annak, hogy az Alapot a befektetési jegyek tulajdonosai vagy az
Alapkezel6 iranyitja. Az Alap irdnyitéja ugyanis mindenképpen a befektetési jegyek tulajdonosa:
vagy kozvetlenil (ha az Alap kozvetlen iranyitdsat nem adja at az dltala iranyitott
Alapkezel6nek), vagy kozvetetten (ha atadja az Alapkezel6nek az Alap kozvetlen irdnyitast).
Abban az esetben azonban, ha az Alapkezel$ tobbségi tulajdonosa (irdnyitdja) nem (tdbbségi)
tulajdonosa az Alap befektetési jegyeinek,®® akkor vizsgalni kell, hogy az Alapot a befektetési

jegyek tulajdonosa(i) vagy az Alapkezeld iranyitja.

51. Ha az Alap kezelési szabalyzata vagy mds dokumentumok nem rendelkeznek az Alap

irdnyitdjanak személyére nézve, akkor az Alap iranyitdsanak joga a Kbftv. 65. § (1) bekezdése

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.

7 Vj-108/2014. 1) pont.
*8 Vj-93/2012.

%9 Vj-108/2014.

%0 vj-33/2016.
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52.

alapjan fészabalyként az Alapkezel6t kell, hogy megillesse.®" Ezért ebben az esetben az Alapnak
valamely vallalkozds feletti iranyitasszerzése esetén az a vallalkozascsoport, amelybe az
Alapkezel6 tartozik az 6sszefonddassal érintett vallalkozdscsoportnak mindsil akkor is, ha ennek

a vallalkozascsoportnak a tagjai az Alapban nem tulajdonolnak befektetési jegyeket.®

Ha az Alap tobbségi tulajdonnal rendelkezik valamely vallalkozasban, akkor annak irdnyitéjanak
minGsiilhet (figgden a Tpvt. 23. § (2) bekezdésében foglalt iranyitasi jogok, kilondsen a
szavazati jogok fennallasatdl).”® Gyakran azonban az Alapok nem szereznek tobbségi iranyitast,
hanem csak kisebbségit, és mellé a befektetés értékének védelméhez kapcsoléddan vétdjogot.
Ilyen esetben lényeges, hogy a vétdjog milyen kérdésekre terjed ki, ki gyakorolja a vétdjogot
(ktlonosen, ha az Alapot egy elkilonllt személy kezeli), tovabba, ha értelmezhetd, akkor az,
hogy ezen vétdjogot gyakoroldt ki irdnyitja. Ha az Alap kezelési szabdlyzata ugy rendelkezik, hogy
az Alap tokebefektetései kozott szereplé gazdasagi tdrsasdg legfébb szervének (ilésén
(kozgylilés, taggylilés) személyre szdl6 irdsbeli meghatalmazas alapjan delegdlt személy(ek)
latja(ak) el az Alapkezeld képviseletét, a meghatalmazast az Alapkezel6nek pedig az Alap adja,
amely dont a befektetések tisztségviselGjeként (igazgatdsagi tag, feligyeld bizottsagi tag)
kijelolhet6 személy(ek)rdl, illetve azok megbizasardl, akkor az Alap mindsul iranyiténak. Ebben
az esetben ugyanis az Alapot megillet6 vétdjogot a vezetS tisztségviselGk kijelolése és
visszahivasa tekintetében maga az Alap gyakorolja, és azt az Alapkezel6 csak képviseli.
Amennyiben példaul az Alap dontéshozé szervének tagjai egy pénzintézet delegaltjai, akkor az
Alap portfélidjaba keriilt céltarsasag vezetd tisztségviselGi kijeldlése és visszahivasa tekintetében

a vétojogot végss soron ez a pénzintézet gyakorolja.**

2.7. Irdanyitds a felszamolds és a végelszamolds ideje alatt

53.

54.

A Tpvt. 23. § (4) bekezdése szerint nem mingsil iranyitasnak a felszdamold és a végelszamolo
tevékenysége. A felszamolds (végelszamolds) alatt all6 vallalkozas is végezhet azonban piaci
tevékenységet. Ezért a Tpvt. egyéb rendelkezései vonatkoznak a felszdmolas vagy végelszamolas
alatt all6 vallalkozasra is.

Az el6z6ekbdl az is kdvetkezik, hogy a Tpvt. alkalmazasaban egy felszdmolas alatt all6 vallalkozas
irdnyitdjanak (kozos iranyitdinak) az(ok) a véllalkozas(ok) mindsiil(nek), amely(ek) a Tpvt. 23. §

(2) bekezdés a)-d) pontjaiban szerepl6 feltételek valamelyikének megfelel(nek), fliggetlendil

Vj-93/2012. 21) pont.
Vj-33/2016. 6) pont.
Uo. 12) pont.
Vj-93/2012. 21) pont..
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attol, hogy irdnyitasi jogai(ka)t (lehetségeilkelt) csak korlatozottan

gyakorolhatja/gyakorolhatjak.®

2.8. A vdllalkozdscsoport fogalma

55.

56.

57.

A Tpvt. 15. § (2) bekezdése az egymassal kozvetlen vagy kozvetett irdnyitasi kapcsolatban allé
valamennyi vallalkozdst egy vallalkozdscsoportba tartozénak mindgsiti. A meghatarozas
sajatossaga, hogy nem egy irdnyba (az irdnyitasi lancban felllrdl lefelé vagy alulrdl felfelé) épiti
fel a vallalkozdscsoportot, hanem abbdl a vdllalkozadsbdl kiindulva, amely a versenyfeliligyeleti
eljaras latékorébe kerilt (pl. iranyitast megszerz6 vallalkozas, irdnyitas ala keriild vallalkozas).

Valamely vallalkozdscsoportnak a Tpvt. alapjan nem tagja az a vallalkozds, melyet a
vallalkozdscsoport valamely tagja egy masik véllalkozascsoportba tartozd vallalkozassal iranyit
kozosen. Ebbél az is kovetkezik, hogy a kozbsen irdnyitott vallalkozas egyik k6zos irdnyitdjaval
sem tartozik egy vallalkozascsoportba. Az ugyanazon vallalkozdsok altal koézdsen iranyitott

véllalkozasok azonban egy vallalkozascsoportot alkotnak.®®

Szlikségtelen az érintett vallalkozdscsoport egyértelm( meghatarozasa, ha annak hidnyaban is
megallapithatd az 6sszefonddas-bejelentési kotelezettség fennalldsa, a beavatkozasra okot ado
versenyhatdsok hidnya és a joghatdsdag. Ez a lehetGség fenndll akkor, ha az érintett
véllalkozdscsoport szdoba johet6 a) legsziikebb meghatdrozdsa mellett is fennall az
engedélykérési kotelezettség; valamint b) legtagabb meghatirozasa mellett sincsenek

beavatkozasra okot adé karos versenyhatasok és megallapithaté a GVH joghatdsaga.’’

7 s

2.9. Allami és helyi 6nkormdnyzati tébbségi tulajdonban Iévé villalkozdsok irdnyitdsa

58.

59.

65
66
67

A Tpvt. specialis szabalyokat tartalmaz az allami vagy a helyi 6nkormanyzati (a 2.9. részben a
tovabbiakban egyutt: allami) tobbségi tulajdonban lévé vallalkozasok fliggetlenségére nézve. A
Tpvt. 15. § (3) bekezdése értelmében filiggetlennek kell tekinteni azokat az allami tébbségi
tulajdonban lévé vallalkozdsokat, amelyek piaci magatartdsuk meghatdrozdsaban 6nallé dontési
joggal rendelkeznek. A fenti rendelkezés az 6nallé dontési jog tekintetében a Tpvt. 27. § (3)
bekezdésére hivatkozik, mely szerint az allami tobbségi tulajdonban Iévé érintett vallalkozdsok
nettd arbevételének kiszamitasanal azt a gazdasagi egységet alkotd vallalkozast kell szamitasba

venni, amely piaci magatartdsanak meghatdrozasaban 6nallé dontési joggal rendelkezik.

A Tpvt. az ,6ndllé dontési jog” és a ,gazdasagi egység” fogalmdra sem ad kiilon meghatdrozast.
A GVH altal kialakitott gyakorlat szerint a piaci magatartds meghatarozasaban valé 6nallé

dontési jog nem értelmezhet6 masként, mint gy, hogy az allam képviseletében a tulajdonosi

Vj-62/2001. 59) pont.
Vj-12/2015. 16) pont.
Vj-93/2016. 34) pont.
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jogokat gyakorld szervezet nem él iranyitasi jogaival, a gazdasagi egység alatt pedig az
ugyanazon allami holding vagy mas irdnyitasi centrum ald tartozé vallalkozasok egylittese
értendd.®® 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 vallalkozascsoport fogalmat a tobbségi allami

tulajdonu vallalkozasokra nézve.

2.9.1. A piaci magatartds meghatdrozdsdaban vald 6ndllé déntési jog

60.

61.

A Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerinti, a piaci magatartas meghatdrozasaban vald 6ndll6é dontési jog
nem a vallalkozas egy-egy konkrét magatartasahoz kapcsolédd fogalom, hanem olyan tartds
allapot, amelyben az allam nem él tébbségi tulajdonan alapuld iranyitasi jogaval. Az ezzel

kapcsolatosan értékelend6 dontések harom f6 csoportba sorolhaték:

— a vallalkozds m(ikodési maédjahoz, alapvetd szabalyaihoz, felszamoldsahoz, eladasahoz
kapcsolddd dontések;

— avallalkozas Uzletpolitikdjahoz kapcsolddo stratégiai jellegli dontések (Uzleti terv);

— avallalkozas napi makodése.”’
A vdllalkozas versenyjogi fliggetlensége szempontjdbdl azon dontéseknek van jelentdsége,
melyek kifejezetten az érintett vallalkozads versenystratégiai (piaci) magatartasaval vannak
kozvetlen 0Osszefliggésben. EbbSl a szempontbdl fészabdlyként az Gzleti terv elfogadasa
tekinthet6 meghatarozd korilménynek. Ezért, ha a vallalkozas zleti tervéhez az allam tobbségi

tulajdonosi jogai gyakorldjanak jovahagydsa szikséges, akkor a vallalkozasnak nincs 6nallo

dontési joga.”® Ez aldl kivételt képezhet az alabbi két helyzet.

— Az lzleti terv csak altalanos célkitlizéseket régzit.71

— Az (zleti terv elfogadasdra vonatkozé felhatalmazas csak formai. Az lzleti terv elfogadasara
vald jogosultsag ugyanis tartalmi szempont, melynek kiilondsen akkor van jelent&sége, ha
az Uzleti terv elfogaddsdra jogosult személyében a bejelentési kotelezettség idépontjat
megel6z6en nem sokkal valtozas Aall be.”> Abbdl ugyanis, hogy a piaci magatartas
meghatarozasaban vald 6nallé dontési jog

—  tartds allapot — az dsszefonddasok vizsgalatdnak természetébdl fakaddan — az kovetkezik,
hogy hosszu tavon, el6ére tekinté médon kell megitélni azt, hogy az lzleti terv elfogadasanak

koriilményei miként alakulnak: nem elegendd az lzleti terv elfogaddsdra adott formalis

8 Vj-55/2009. 12)-13) pontok.
° Vj-17/2012. 25) pont.
°Vj-17/2012. 27) pont.

! Uo.

?Vj-51/2012. 18) pont
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62.

63.

64.

65.

felhatalmazas, sziikséges az is, hogy a jogosult a felhatalmazassal élve tartdsan képes
legyen az érintett vallalkozas versenystratégidjanak befoIya’1so|a’1sa’1ra.73
Ha az Uzleti tervet az allami vallalkozas vezetd testilete (igazgatdsaga, ligyvezetése) dnalléan —
a tulajdonosi jogok gyakorldjatdl (pl. minisztertdl) fliggetlenll — fogadja el, akkor az a kériilmény,
hogy a vezet6 testiilet tagjait a miniszter valasztja meg vagy hivja vissza, 6nmagdban nem
kérddjelezi meg a vallalkozds Tpvt. szerinti fliggetlenségét. Az dallami tobbségi tulajdonu
véllalkozadsok esetén ugyanis a Tpvt. 15. § (1) szerint alkalmazando Tpvt. 23. § (2) bekezdés b)
pontjaval szemben (mely szerint irdnyitast jelent, ha a véllalkozas jogosult egy masik vallalkozas
vezetd tisztségviselGi tobbségének kijelolésére) a Tpvt. 15. § (3) bekezdése szerinti specialis
szabdly alkalmazandd, amely az dallami tulajdond vallalkozasok fliggetlenségét kifejezetten a
versenystratégiai (piaci) magatartasok meghatarozdsa szempontjabdl engedi értékelni, mely

szempontbdl az Uizleti terv jovahagyasa a meghatarozé kérilmény.”*

A Tpvt. 23. § (4) bekezdését az allami tobbségi tulajdonban |évé véllalkozdsokra nézve is
alkalmazni kell, vagyis a felszamolé és a végelszdmold tevékenysége az ilyen vallalkozdsok
esetében sem mindsil irdnyitdsnak. Ezért — 6sszhangban a I11.2.7. részben foglaltakkal — az allami
tobbségi tulajdonban lévé vallalkozas flggetlenségét (iranyitdsi viszonyait) elszamolas és
végelszamolas esetén is a Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerint kell megallapitani.”

A Tpvt. 15. § (3) bekezdését csak a kozvetlenll allami tobbségli tulajdonu vallalkozadsok
esetében kell alkalmazni. Az ilyen véllalkozashoz tulajdonilag kapcsolddé vallalkozasok esetében
a fuggetlenséget nem a Tpvt. 15. § (3) bekezdése, hanem a Tpvt. 15. § (1) és (2) bekezdése

szerint altalanos szabalyok alapjan kell megitélni.”®

Amikor valamely ligylet esetében az 6sszefondéddsnak mindGsilés, az 6sszefondddas-bejelentési
kotelezettség fennallasa, a karos versenyhatdsok hidnya és a joghatdsdg szempontjabdl is
k6z6mbds, hogy valamely vallalkozasok fliggetlenek-e a tobbségi tulajdonosi jogok gyakorl6jatdl,
akkor az adott véllalkozdsok esetében nyitva hagyhatd, hogy rendelkeznek-e piaci magatartdsuk

meghatarozasa tekintetében 6nall6 dontési joggal.”’

2.9.2. A gazdasdgi egység

66.

A gazdasagi egység a Tpvt. vallalkozdscsoport fogalman belil értelmezhetd. Az allami tobbségi
tulajdonban |évé vallalkozasok a Tpvt. 15. § (2) bekezdés szerinti vallalkozascsoportot alkotnak

ugyan, azon belll azonban az 6nallé dontési joggal rendelkezé vallalkozasok elkiilonilnek, és [az

Uo.: Adott esetben ez a feltétel nem volt megallapithatd, mert a vallalkozds lgazgatésaga a megkapott
felhatalmazassal ténylegesen élni nem tudott, nem volt képes 6nallo Uzleti terv elfogadasara.

7%Vjj-17/2012. 32) pont.
73Vj-51/2012. 17) pont.
78 Vj-51/2012. 17)

77 Vij-87/2013. 23)-24) pontok.

pont.
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67.

altaluk a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerint iranyitott vallalkozdsokkal egyitt] gazdasagi
egységeket alkotnak.”® Az 6nallé dontési joggal nem rendelkezé tobbségi allami tulajdonban 1évé
vallalkozdsok pedig a tulajdonosi jogok gyakorldjaval egyiitt alkotnak egy gazdasagi egységet. Az
igy meghatarozott gazdasagi egység egyben a Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti olyan érintett
vallalkozdscsoportnak mindsiil, amelynek nettd arbevételét a tulajdonosi jogok gyakorldja vagy
valamely a gazdasagi egységébe tartozd vallalkozas™ altal megvaldsitott 6sszefonddas esetén
figyelembe kell venni. Az dllamnak lehet6sége van arra, hogy tulajdonosi jogai gyakorldsat tobb
un. irdnyitasi centrumra (minisztériumra, vagyonkezel6 szervezetre) bizza. Ebben az esetben az
el6z6ek dontési centrumonként értelmezenddk, és a kilonb6z6 dontési centrumokhoz tartozd
vallalkozdsok — dontési joguktdl flggetlenlil — semmiképpen sem tartoznak egy gazdasagi
egységbe.®

Két kiilonboz6é minisztérium — egyéb korilmények hidnyaban — kiilon-kilon déntési centrumot
képez.®' Lehetséges olyan helyzet, hogy az allam tulajdonosi jogait valamely iranyitasi centrum
(pl. minisztérium) egy masik iranyitasi centrumon (pl. vagyonkezel§ szervezet) keresztil
gyakorolja. Ha ez utébbi iranyitasi centrum a hozzatartozd vallalkozasok Uizleti tervének
elfogadasara vonatkozd dontése tekintetében a minisztérium altal utasithato, akkor ezek a
vallalkozdsok egy gazdasagi egységbe, és igy egy érintett vallalkozascsoportba tartoznak azokkal
a vallalkozasokkal, amelyek esetében a minisztérium az allam tulajdonosi jogait (és ennek

keretében az izleti tervek elfogadasat is) kdzvetleniil gyakorolja.®*

2.10. Kézeli hozzdtartozok altal irdnyitott vallalkozdsok

2.10.1. Kézeli hozzatartozok ugyanazon vdllalkozdsban

68.

A Ptk. 8:2. § (5) bekezdése alapjan a Ptk. 8:1. § (1) bekezdés 1. pontja szerinti koézeli
hozzatartozok 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 kélcsénésen kozeli hozzatartozoi viszonyban allé természetes személyek kilon-kilon
nem, de egyittesen rendelkeznek a vdllalkozas irdnyitasat biztositd szavazati joggal, akkor arra
vonatkozd kiilon megdllapodas nélkil is szavazati jogaikkal 6sszehangoltan élhetnek, egyebek
mellett a vallalkozas piaci magatartasanak tekintetében is. Erre tekintettel a tulajdonolt
vallalkozds kozos iranyitdinak mindsiilnek [hasonlatosan az egy vallalkozascsoportba tartozd, és

igy egymastdl nem fiiggetlen vallalkozasokhoz (lasd 37. pont)].®¥ Ha viszont valamely

Vj-17/2012. 28) pont.
Vj-122/2015. 20) pont.
Vj-17/2012. 29) pont.

1 Vvj-109/2012. 21) pont.

Vj-122/2015. 21) pont.

? Vj-99/2016. 22) pont.
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69.

vallalkozdsban ugyan tobb egymassal kozeli hozzatartozoi viszonyban allé természetes személy
is rendelkezik szavazati joggal, de valamelyiklk egyediil is rendelkezik a vallalkozas iranyitasat
biztositd szavazati joggal, akkor a vallalkozds nem ko6z6s irdnyitds, hanem ennek a természetes

személynek az egyediili irdnyitdsa alatt all.

A ko6z0s iranyitdshoz a kdlcsénés kozeli hozzatartozdi viszony elengedhetetlen feltétel, mert
valamely természetes személy két kozeli hozzatartozdja nem feltétleniil kozeli hozzatartozéja
egymasnak is. Ezért, ha egy ilyen természetes személy mindkét kozeli (de egymdsnak nem
kozeli) hozzatartozéjaval képes az iranyitashoz sziikséges szavazattébbséget biztositani, vagyis a
szavazattobbség nem csak egyféle mddon johet |étre, akkor az ilyen vallalkozdsnak a szavazati

jogok alapjan nincs iranyitéja® (vo. 43. pont).

2.10.2. Kézeli hozzatartozok kiilbnbézé vallalkozdasokban

70.

71.

72.

73.

A Ptk. arra nézve nem tartalmaz rendelkezést, ha ugyanazok az egymassal kdlcséndsen kozeli
hozzatartozdi viszonyban 3all6 természetes személyek két vagy tobb vallalkozasban rendelkeznek

koz06s irdnyitasukat megalapozé szavazati joggal. Ennek két esete lehetséges.

Az egyik eset az, amikor a koz6s irdnyitassal rendelkez6 kozeli hozzatartozéi kér azonos
valamennyi vallalkozasban, mely esetben ezek a vallalkozdsok a Tpvt. 15. § (1) bekezdésének
masodik fordulata alapjan (,amelyeket ugyanazok a vallalkozasok iranyitanak”) egymastdél nem

fliggetlenek.

A masik eset az, amikor az egymadssal kolcsondsen kozeli hozzatartozdi viszonyban allé kozeli
hozzatartozok koziil nem mindegyik rendelkezik szavazati joggal mindegyik vallalkozasban, 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 kozeli hozzatartozdi viszonyra — a kozeli hozzatartozék az ilyen
véllalkozasok piaci magatartdasat meghatarozé dontéseket egymassal 6sszehangoltan hozzak (és
hozhatjak is) meg. Masként: ezek a vallalkozasok egymastél nem flggetlen vallalkozasként
végezhetik piaci tevékenységiiket.®

Az el6z6ekre tekintettel a GVH gyakorlata azon alapul, hogy a Tpvt. alkalmazasaban
fGszabalyként (amennyiben eltérd bizonyiték nem all rendelkezésre)®® a koézeli hozzatartozod
természetes személyeket (mint a Tpvt. 1. § szerinti véllalkozdsokat) egymastdl nem fliggetlen
vallalkozdsokként kell kezelni. Ebbél kévetkezbleg egymastdl nem fliggetlennek mindsiilnek azok

a vdllalkozasok, amelyekben az egymadssal kolcsondsen kozeli hozzatartozdi viszonyban alld

Vj-78/2008. 11) pont.

Vj-99/2016. 23) pont.

Ilyen bizonyiték lehet példaul egy kdzbeszerzési eljarasban tett olyan nyilatkozat, hogy a palyazatokat benydjté, a
kozeli hozzatartozdk kilonboz6 részhalmazai altal irdnyitott vallalkozdsok egymastal fliggetlenek.
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természetes személyek kilon-kiilon vagy barmilyen kombindciéban egylittesen irdnyitast

biztositd szavazati joggal rendelkeznek.®’

IV. Az egyes Osszefonddas-tipusok

1. Iranyitasszerzés

1.1. Vadltozdsok az iranyitdsban

1.1.1. Osszefondddsnak nem mindsiilé vdltozdsok

74.

75.

76.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerint dsszefonddasnak mindgsiil, ha egy vallalkozas vagy
tobb vallalkozas kozosen kozvetlen vagy kozvetett iranyitast (Iasd 1ll. 2.) szerez egy vagy tobb
téle fliggetlen, de egymastél nem fliggetlen vallalkozas felett. Az, hogy csak az irdnyitasszerzd
vallalkozastdl fliggetlen vallalkozas feletti irdnyitasszerzés mindsil 6sszefonddasnak azzal jar,
hogy nem minGsil 6sszefonddasnak, ha a vallalkozas egy vele egy vallalkozdscsoportba tartozo

vallalkozdastdl veszi at valamely vallalkozas iranyitasat.

A Tpvt. 23. § (1) és (2) bekezdése alapjan egyértelm(, hogy ha egy — a szavazati jogok
tobbségével rendelkez6 — vallalkozas tovabbi szavazati jogokat biztositd részvényeket,
Gzletrészeket szerez, akkor az nem min6sil 6sszefonddasnak, mert nem annak révén szerezte
meg az iranyitast, azzal ugyanis mar kordbban is rendelkezett. Ertelemszer(ien ugyanez a helyzet
akkor is, ha olyan vallalkozas szerzi meg a szavazati jogok tobbségét, amely azt megel6z6en a
vezet§ tisztségvisel6k tobbségének kijelolési joga alapjan mar rendelkezett egyediili
iranyitassal.®® Szintén nem minGsil 6sszefonddasnak az, ha jogszer(ien a szerzédésen alapuld
vagy a tényleges iranyitassal rendelkezik valamely véllalkozas felett, és ez a vallalkozas szerzi
meg a szavazati jogok tObbségét vagy a vezetl tisztségvisel6k tobbségének kijeldlési jogat
ugyanazon vallalkozas esetében.

A fenti esetekben a vallalkozas iranyitasanak mértéke, formaja valtozott, az irdnyitd (irdnyitdk)
személye azonban nem, ami — az el6z6ekben részletezetteken tilmenden — versenypolitikai

szempontbdl sem indokolhat beavatkozast, mert nem érinti a versenyhelyzetet.

1.1.2. Osszefondddsnak minésiilé vdltozdsok

77.

Az el6z6ekkel szemben 6sszefonddasnak minésiilnek az olyan Ugyletek, amelyek révén valtozik
(szlikiil, bovil vagy cserélédik) az iranyitok kére. Ebben az esetben ugyanis a kiesd, illetve a
bekeril6 iranyitd érdekeltségi viszonyai valtozdst eredményezhetnek az iranyitott vallalkozas

piaci magatartasaban.

Vj-99/2016. 24) pont.
Vj-31/1998. V. pont.
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78.

79.

80.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdésének b) pontja kiilondllo iranyitasi formakként megkilonbozteti
egymastdl az egyedili és a kozOs irdnyitast, ezért osszefonddasnak mindsil, ha valamely
vallalkozds felett annak addigi egyik k6z06s irdnyitdja egyeddli irdnyitast szerez. Ez a megkozelités
versenypolitikailag is indokolt. A koz6s irdnyitasnak a korabbi kozos irdnyitok egyikének egyediili
irdnyitasara torténd atalakuldsa esetén ugyanis nem egyszer(ien az iranyitds médja (mint forma),
hanem az iranyitds tartalma is megvaltozik. Az egyediili iranyitdst megszerzé vallalkozasnak
ugyanis utébb mar nem kell tekintettel lennie kordbbi irdnyité tarsara (tarsaira). Ez egyebek
mellett azt is jelenti, hogy ha az egyeddili iranyitast megszerz6 véllalkozas egy vallalkozascsoport
tagja, akkor az egyediili iranyitasa ala kerilé vallalkozds e csoport tagjdva valik, ami noveli a

koncentraciét, illetve befolyassal lehet a vertikalis kapcsolatokra.®

Szintén Osszefonddasnak mindsiil, ha a kozos irdnyitas nem alakul at ugyan egyediili irdnyitassa,
de csokken a kozos iranyitdk szdma. Ez, mint a csdkkent szamu iranyitdk kdzos irdnyitdsszerzése
valdsit meg Osszefondddst. A GVH-nak ez a megkozelitése részben szemben all a Bizottsag
gyakorlataval, mely szerint ,amikor a muvelet a kdz0s irdnyitast végz6 tulajdonosok szamanak
csokkenését vonja maga utdn, anélkiil, hogy a koz6s irdnyitdsnak az egyediili irdnyitassal vald
felvaltasa megtorténne, az tigylet altaldban nem vezet bejelentés koteles 6sszefonddashoz.”” A
GVH ettdl eltér6 gyakorlata azon alapul, hogy az iranyitdk szamdanak akarhanyrdl akarhanyra
torténd csokkenése — mint a csdokkent szamu iranyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti
koz0s irdnyitas szerzése — minden esetben Osszefonddasnak minésil. Az a kérilmény pedig,
hogy az iranyitdk szdmanak csékkenése (egy vagy tobb, a vallalkozas tevékenységére hatast
gyakorolni képes iranyitd kiesése) eredményezhet-e véltozast a kézbsen irdnyitott vallalkozas
piaci magatartdsdban, az 6sszefonddds értékelése korében vizsgalandd. Nem szabad ugyanis
semmiféle bizonytalansdgot keletkeztetni abban a tekintetben, hogy adott tranzakcio-tipus
Osszefonddasnak mindsiil-e vagy sem, mert a bejelentési kotelezettség elmulasztasa sulyos

jogkdvetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §, 78. §).°*

Az irdnyitdk szamanak egynél tobbre torténé csokkenésének speciadlis esete, amikor a vallalkozas
valamennyi megmarado kozos irdnyitdja ugyanazon vallalkozascsoport tagja (legaldbb egy kilépd
kozos iranyitd pedig nem). Az ilyen Osszefonddas tartalmat (piaci kovetkezményeit) tekintve
nem kilonbozik attdl az esettél, amikor a kézos iranyitast egyeddli irdnyitds valtja fel. Az ilyen
koz6s irdnyitasu vallalkozads ugyanis az 6sszefonddas kovetkeztében egy vallalkozdscsoportba

keriil megmaradé kozos iranyitoival.”?

Vj-146/1999. 9) pont.

° EU fuzids kdzlemény (90) pont.

Vj-40/2008. 32) pont és Vj-1/2013. 16) pont.
Vj-40/2014. 52) pont.
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81.

Szintén 6sszefonddasnak mindsiilnek az olyan tranzakciok, amelyek kdvetkeztében a vallalkozas
(vagy tobb vallalkozas) egy masik vallalkozas feletti irdnyitas jogat a jov6ben egy vagy tobb
tovabbi véllalkozassal kozosen fogja gyakorolni,” vagy a kozos irdnyitdk kére tgy valtozik, hogy
valamely k6z0s irdnyité helyébe egy masik |ép. Mindkét esetben van ugyanis legaldbb egy olyan
vallalkozds, amely az adott tranzakcid révén szerez kozos iranyitdst, vagyis megvaldsul a Tpvt.
23. § (1) bekezdés b) pontja. Ez a szabdlyozas tartalmi szempontbdl is Iényeges. Egy Uj kdzos
irdnyitd belépése ugyanis (akar bévilés, akar csere révén) olyan Uj érdekeket jelenithet meg
(ktlonosen az Uj kozos iranyitd és az irdnyitott vallalkozas kozotti horizontalis vagy vertikalis
kapcsolat esetén), amelyek alapvet6en megvaltoztathatjak a kdozosen iranyitott vallalkozas piaci

s 4
magatartasat.9

2. Szervezeti egyesiilés

82.

83.

84.

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

bekezdésével] két esetét kiilonbozteti meg:

—  az 6sszeolvadast, amikor az egyeslil6 vallalkozdsok mindegyike megsz(inik, és helyettiik Uj
vallalkozds jon létre, amely az egyidejlleg megsz(iné valamennyi vallalkozasnak altalanos
jogutddja lesz, valamint

— a beolvaddst, amikor a beolvadd vallalkozds megszlinik, és altalanos jogutddja az
egyesllésben részt vevé masik (befogado) vallalkozas lesz.

Az 6sszeolvadas és a beolvadds csak nem fliggetlen vallalkozadsok altal torténé megvaldsitasuk

esetén mindsil 6sszefondddsnak. Ez aldl kivételt képezhet az ugyanazon vdllalkozasok altal

kozosen irdnyitott (és igy a Tpvt. 15. § alapjan egymastdl nem filiggetlen) vallalkozadsok

Osszeolvadasa vagy egyiknek a masikba térténé beolvadasa, ha a korabbi kdzos irdnyitdknak

csak egyike (vagy a korabbindl sziikebb kore) valik az egyesiilt vallalkozas egyediili (vagy

csokkent szamu kozos) iranyitdjava. Az ilyen helyzet azonban nem a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének

a) pontja, hanem annak b) pontja alapjan mingsil 6sszefonddasnak, mint egy vallalkozas- vagy

tobb vallalkozas kozos irdnyitasszerzése a tble (t6lik) fliggetlen egyesld vallalkozasok felett. A

Tpvt. 15. § alapjan ugyanis a kozosen irdnyitott vallalkozas valamennyi kdzOs irdnyitéjatol

fuggetlennek mingsul.”

A beolvadas specialis esete, amikor valamely céltarsasag feletti irdnyitast megszerezni kivano (A)

véllalkozas altal alapitott lednyvallalkozas beolvad a céltarsasagba, és (A) vallalkozas az igy

egyesllt vallalkozas felett szerzi meg az irdnyitast. A lednyvallalkozdsnak a céltarsasagba torténd

Vj-50/2013. 19) pont.
Vj-124/2008. 16) pont, Févérosi itélétabla 2.Kf. 27.046/2013/5.
Vj-95/2001. 16) pont.
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beolvaddsa nem mingsil 6nallé Osszefonddasnak, hanem olyan el6zetes |épésnek, amely a
tranzakcié egyértelm( gazdasagi céljanak, (A) vallalkozdsnak a céltarsasag feletti

iranyitasszerzésének a megvaldsitasat szolgalja.”® (Iasd még IV.5.1.1.).

3. Vallalkozasrész

85.

86.

87.

88.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak utolsé fordulata 6sszefondéddsnak mindsiti azt, ha a
vallalkozds vdllalkozasrésze a vallalkozastél fliggetlen masik vallalkozas részévé valik. A
vallalkozdsrész 6sszefonddasként torténé mindsitése versenypolitikai szempontbdl meghatarozé
jelent6ségl. Ugyanis a koncentracié — amely mesterséges novekedésének figyelemmel kisérése
az 0sszefonddas-bejelentési rendszernek, és az 6sszefonddasok versenyfellgyeleti vizsgalatanak
alapvet6 funkcidja — els6dlegesen nem vdllalkozashoz, hanem érintett arupiacokhoz kotédik.
Ebbdl kovetkezbleg a Tpvt. 23. § (5) bekezdése is azt régziti, hogy vallalkozasrésznek mingsilnek
az olyan eszkozok vagy jogok, amelyek megszerzése 6nmagaban vagy az azokat megszerzd
véllalkozasnak mar rendelkezésére allo eszkdzokkel és/vagy jogokkal egyltt elégségesek a piaci
tevékenység végzéséhez. Ha ugyanis ez a feltétel teljesil, akkor a vallalkozasrésznek egy masik
véllalkozds szamara torténé eladdsa (atengedése) atrendezi — mégpedig mesterséges uton —
adott aru tekintetében az érintett piaci ardnyokat: az atengedé vallalkozas piaci részesedése
csokken (széls6 esetben: nullara), mig az atvevd vallalkozasé novekszik. Mindez értelemszer(ien

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

A koncentrdcié versenyjogi szempontbdl nem vallalkozds, hanem vallalkozascsoport szinten
értelmezendd. Ezzel 6sszhangban a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak ,a vallalkozas része a
masik vallalkozds részévé valik” fordulata vallalkozascsoport szintre is vonatkozik. Nevezetesen
az olyan esetekre is, ha a vallalkozas vallalkozasrésze vagy valamely vallalkozascsoportba tartozé
tobb vallalkozas vallalkozdsrészei egy masik vallalkozdscsoportba tartozé egy vagy tobb

s s s . s s 7
vallalkozas részeivé vélnak.’

A villalkozdsrésznek a vallalkozdscsoport szintjén torténd értelmezésébdl kévetkezik az is, hogy
a Tpvt. 23. § (5) bekezdése ugyan a megszerzé vallalkozas (és nem vallalkozadscsoport)
rendelkezésére allé eszkozoket és jogokat emliti, a versenyfelligyeleti gyakorlat azonban azzal
azonosan értékeli azt is, ha egy, a megszerz6 vallalkozassal azonos vallalkozascsoportba tartozé

masik véllalkozas rendelkezik a sziikséges eszkozokkel és jogokkal.*®

A vidllalkozasrész atengedése (atvétele) sokféle formdaban valésulhat meg. A vallalkozasrésznek

mingsiilés legnyilvanvalobb esete az, amikor egy gyaregység (lizemegység, részleg) kerdl at egyik

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

Vj-99/2013. 31) pont és Vj-78/2014. 19) pont.

%8 p|.: Vj-44/2005.
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89.

90.

91.

92.

vallalkozdstdl a masik vallalkozdshoz. Egy ilyen egység ugyanis szinte sziikségszerlen rendelkezik
adott tevékenység 6nallé végzésének mlszaki-gazdasagi feltételeivel, amit a jov6ben az atadd

helyett az atvevé véllalkozas hasznosit(hat) majd.”

Tartalmat és eredményét tekintve nem kilénbozik a teljes gyaregység megvasarlasatél az az
eset, amikor adott aru el6allitdsdahoz sziikséges és elégséges gépek-eszkozok keriilnek at az egyik

s s s s . s s 1
vallalkozastdl a masik vallalkozashoz.*®

Az eddig emlitett esetekben a vallalkozasrész targyiasult format oltott (gyaregység, gép stb.). A
targyi jelleg azonban nem elengedhetetlen feltétel. A gyartdshoz-forgalmazashoz kapcsolodo
jogok (védjegyek, ipari mintadk, know-how stb.) is vallalkozasrésznek mindgsiilhetnek (akar
onmagukban, azaz a gydartashoz sziikséges eszkdzok atadasa nélkil is), ha azok atengedése
kovetkeztében az azok felhasznaldsaval elGallithatd aruk piacan a jov6ben az atvevé vallalkozas
jelenhet meg az atadé vallalkozds helyett. Ennek elengedhetetlen feltétele, hogy a vallalkozas

rendelkezzen az adott aruk gyartasahoz sziikséges eszkozokkel.'™*

A jogok atengedésének a Tpvt. 23. § (5) bekezdése altal kilon is nevesitett esete, amikor a
véllalkozds kozvetlenil a vele szerz6déses kapcsolatban &llé (gyfelek allomanyat (a
fogyasztokat) adja at egy masik (az adott fogyasztok kiszolgaldsahoz szilkséges eszkozokkel és
jogokkal rendelkez6) véllalkozasnak, s ebbdl kifolydlag az atvevd véllalkozdsnak lehetdsége nyilik
az atadd vallalkozas altal korabban végzett piaci tevékenység folytatdsaval piaci részesedését

102

novelni.” " Az el6z6ek szerinti feltételek teljesiilése esetén az Ugyfélallomany atvétele akkor is

vallalkozdsrész megszerzésének mindsiil, ha az nem a Ptk. szerinti szerz6dés atruhdzassal
torténik.'”

Vallalkozasrésznek mingsil az tigyféldllomany akkor is, ha az egyes Ugyfelek atvételéhez azok
hozzajaruldsa is szlikséges. Valamely tranzakcié 0Osszefondddsként torténé mindsiilésének
ugyanis elégséges feltétele az atadd vallalkozas addigi forgalma (piaci részesedése)
megszerzésének lehetdsége (az 6sszefonddas mas formai esetében sincs garancia arra, hogy a
megszerzett vallalkozas, vallalkozasrész addigi vevdi, Uzletfelei a megszerz6t valasztjak majd
Gzleti partnerként). Ez egyben azt is jelenti, hogy az Ugyfél hozzajarulas hianya a tranzakcié
bejelentését nem teszi idGel6ttivé (lasd: VI.2.), tovabba azt is, hogy a teljes allomanyhoz
kapcsolodd nettd arbevételt (mint maximalisan lehetséges forgalomnovekedést) kell figyelembe

venni (lasd még: 155. pont).**

% pl.: Vj-159/2007.
100p) . vj-67/2008.
101 p| . vj-205/2004.
102 p| . vj-26/2002.

Vj-105/2014. 8) pont.
Vj-13/2015. 12) pont.
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93. A Tpvt. 23. § (5) bekezdésének ,ideértve a vallalkozas tgyfélallomanyat is” fordulata nem azt

94.

95.

jelenti, hogy a vdllalkozasrésznek sziikségszerlien eleme az lgyfelek megszerzése, hanem azt,

hogy specialis esetben az tigyféldllomany 6nmagaban is alkothat véllalkozasrészt.'*

A munkaer§ atvétele a vallalkozasrész barmely fenti (vagy aldbb bemutatott) formajanak
megvaldsulasa esetén ugyan elGsegitheti a vallalkozdsrész 4altal kordbban végzett
tevékenységnek a megszerz6je altali miel6bbi és hatékony folytatasat, azonban nem
elengedhetetlen feltétele a vallalkozasrészként torténd mindsitésnek.’®® Mas oldalrél a

munkaerd atvétele 6nmagaban nem mindsul vallalkozasrésznek.

Az Osszefonddasnak a Tpvt. 23. (1) bekezdésében foglalt egyes alakzatainak elhataroldsa olyan
jogszabaly értelmezést feltételez, mely kizarja azt, hogy valamely alakzat mas alakzat(ok)
értelmezési tartomanyat egészében magaba foglalja. Ennek megfelel6en a vaéllalkozasrésznek a
Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti fogalma nem azonosithaté a vallalkozas Uzletrészeinek (és az
ahhoz rendelt szervezeti és vagyoni jogok) egészével. Ellenkezd esetben ugyanis a Tpvt. 23. § (1)

bekezdés b) pontja kitiresedne.'®’

3.1. Outsourcing és vdllalkozdsrész

96.

A Tpvt. 23. § (5) bekezdése alkalmazasaban — az Eurdpai Bizottsag gyakorlatatdl'®® eltéréen —
irrelevans, hogy az adott vallalkozasrész (at)vevGje valdban végezni fog-e annak révén piaci
tevékenységet, vagy azt csak az atado (eladd) vagy csak sajat maga részére fogja-e végezni.
Elegendd azt beldtni, hogy az atadasra keriil§ eszkozok vagy jogok — 6nmagukban vagy a
megszerz§ vallalkozas rendelkezésére allo eszkdzokkel és jogokkal egyiitt — alkalmasak lehetnek
a piaci tevékenység végzésére. Nem szabad ugyanis semmiféle bizonytalansagot keletkeztetni
abban a tekintetben, hogy adott tranzakcié-tipus 6sszefondddsnak mindsiil-e vagy sem, mert a
bejelentés elmulasztasa sulyos jogkévetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §, illetve 78. §).' A
vallalkozdsrész mingsitésére vonatkozé magyar objektiv megkdzelités nagyobb biztonsagot nyujt
a piaci szerepl6knek, hiszen megdllapodasuk Osszefonddasnak mindsiilésére nézve nem kell
bizonytalan mérlegelést végeznililk. Amennyiben ugyanis az atkeril§ vallalkozasrész
felhasznaldsaval a harmadik feleknek torténd szolgdltatasnyujtds elvi lehetéségénél szigorubb
mérce érvényesilne (tényleges igénybevétel/szolgaltatasnydjtas), akkor az ugylet jogi
mindsitése ki lenne téve az utdbb bekovetkezé korilményeknek. Marpedig — szemben a nem

teljes funkciéju kozos vdllalkozassal — az outsourcing megallapodds esetén az atkerild

105
106
107
108
109

Vj-114/2014. 10. pont.

Uo.

Févérosi Kozigazgatasi és Munkauigyi Birdsag 2.Kpk. 45.033/2016/6-1.
EU fuzids kozlemény (25)-(27) pontok

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

véllalkozasrész felhasznalasa kizardlag az atvevén mulik (nem kell hozzad a nem teljes funkciéju
kozos vallalkozas alapitdéinak megegyezése), igy az el6z6ekben emlitett helyzet kdnnyen

el6fordulhat.**®

Az outsourcing megallapoddsok 06sszefondéddsnak mindsiilése szempontjdbdl tehat a
meghatarozoé korlilmény az, hogy az atvevd képes-e a megszerzett eszkdzok és munkavallaldk
felhasznalasaval harmadik felek részére is szolgaltatast nyujtani (ide értve, ha a szerz6dés ezt
kifejezetten nem tiltja meg). Ebbdl koévetkez6en nem mindsil Osszefonddasnak az olyan
outsourcing megallapodas, amely kifejezetten kizarja az dtadott vallalkozas harmadik feleknek
torténd szolgdltatasnyujtdsat, vagy a felek ebben a korben nem teljes funkciéju kozos

k' Ha azonban a felek utdbb a harmadik felek felé torténé

vallalkozdst alapitana
szolgdltatasnyujtds tilalmat feloldjak, akkor ez a szerz6désmddositas dsszefonddasnak mindsiil.
Onmagdban nem zérja ki a magyar jog alatt az 6sszefonddaskénti mindsiilést az sem, ha az 4tadé

korabban nem értékesitett kiilsé megrendelSk felé.'*

3.2. Bérleti szerzddés és vallalkozdsrész

98.

99.

Egy kiskereskedelmi lizlet bérleti jogdnak megszerzése dnmagdban nem jelenti azt, hogy a
megszerz§ vallalkozasnak lehetésége nyilik egy masik vallalkozas addigi értékesitését adott
érintett piacon atvenni, és ez &ltal piaci tevékenységet folytatni."™> Egy bérleti szerz6dés targyat

képez6 kiskereskedelmi ingatlan vonatkozasaban csak akkor lehet beszélni vallalkozasrészrél, ha:

— az ingatlanokban a bérleti szerz6dések megkotését kozvetlenll megel6z6en olyan
tevékenység folyt, amelyet a bérbevevs végez, tehat a bérlet targyat képez6 helyszinekhez
kapcsolddik bizonyos goodwill, mire tekintettel,

— a bérbevevé viszonylag rovid id6n belil az ingatlanban sajat know-how-janak,
szakembereinek, a forgalmazandd aruk beszerzéséhez sziikséges Uzleti kapcsolatrendszer
felhasznalasaval [vo. Tpvt. 23. § (5) bekezdése: ,,a megszerz6 vallalkozas rendelkezésére allo
eszkozokkel és jogokkal egyltt”] képes lesz tovdbb folytatni az ingatlanban kordbban
végzett tevékenységet.™*

Ilyen esetben ugyanis tekintettel arra, hogy az adott helyszinen a vasarlék hozzdszokhattak az

adott jellegl tevékenység folytatdsdhoz, nagy valdszinlséggel az Uj lGizemeltetd képes lesz a

korabbi UzemeltetS fogyaszt6i altal tdmasztott keresletet megtartani.' Lényeges, hogy

Uzlethelyiség vallalkozasrészi mingsitését eredményezé goodwill forrasanak a bérbe addnak

Vj-62/2014. 16) pont.
Uo.
Uo. 15) pont.

113y/1-49/2013. 13) pont.

Uo. ésVj-10/2013. 21) pont.

115 j-49/2013. 14) pont.
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100.

vagy annak vallalkozascsoportjanak kell lennie.'*® Ez a kévetelmény abbdl vezethetd le, hogy az
osszefonddads fogalmilag megkoveteli a felek kozotti akarategyezséget.'’’ Vagyis a
vallalkozdsrészi minGsités és az 0sszefonddast létrehozd akarategyezségben részes fél kozott

. . . ; - 118 11
kozvetlen 6sszefuggésnek kell lenni.'*® 1

Uzemegység vallalkozasrésznek mindsiil, ha annak bérbevételével (a benne megtaldlhatod
eszkozok, készletek felhasznalasaval) folytathatd az abban korabban végzett piaci tevékenység,

amit el8segit, ha a vevd egyuttal a munkavallaldkat is dtveszi.'*°

3.3. Ingatlan tulajdonjogdnak megszerzése

101.

102.

A bérleti jog datruhdzasa kapcsan mondottak alkalmazhaték ingatlan tulajdonjogdnak a
megszerzése kapcsan is.'** Ezért abban az esetben, ha az ingatlan tulajdonjogat olyan vallalkozas
adja at, amely kordbban abban vaéllalkozascsoport szinten sem végzett lzleti tevékenységet,
akkor a vdllalkozasrészi minGséget add goodwill lehetséges szdrmaztatdjaval valo

akarategyezség hijan 6sszefonédasrél nem lehet beszélni.'*?

Ingatlan tulajdonjoganak megszerzése Onmagdban is mindsilhet 6sszefondddsnak, ha a
tulajdonszerzés célja példaul az ingatlanhoz kapcsolddd bérbeadas (mint piaci tevékenység)

tartds atvétele.'?

3.4. Vdllalkozdsrész és kizdrdlagos jog dtruhdzds

103.

Egy kizdrdlagossagot is tartalmazoé forgalmazasi szerz6dés versenyjogi megitélésére a Tpvt. IV.

. s s . . 7 s 124
fejezetének rendelkezései az iranyadok.

Ezért egy forgalmazasi szerz6dés megkdtése
onmagdban semmiképpen sem valdsithat meg 6sszefonddast, adott Ugylet 6sszefonddasként
torténd mindsitése szempontjabdl is semleges értékelési kritérium. Osszefonddas ezzel
Osszefliggésben csak valamely forgalmazdsi tevékenység kordbbi forgalmazotdl torténd

atvételével valdsulhat meg. Az ilyen tranzakcid 0Osszefonddaskénti mindgsiiléséhez

116
117
118

119

120
121
122
123
124

Uo.

Vj-38/2013. 16) pont.

Miként az a Vj-10/2013. sz. tgyben is kimutathatd volt, amelyben az Uzlethelyiség bérbeaddja a korabbi hasonld
tevékenységet folytatd Gizemeltetd vallalkozascsoportjanak tagja volt.

A Vj-49/2013. sz. ligyben azonban az akarategyezség egy kiskereskedelmi lanc és egy nagy bevasarldkézpont kdzott
jott 1étre, mikdzben az Uzlethelyiség vallalkozasrészi mingsitését eredményez6 goodwill forrdsa kozvetlenil nem a
bevasarld kézpont, az ugyanis nem az 6 tevékenységére volt visszavezethetd, hanem az ott korabban m(ikodé masik
kereskedelmi lancra. Ez a korabbi kereskedelmi lanc azonban egyszerlien csak felhagyott az Uzlethelyiség
Uzemeltetésével, ezért megszakadt a vallalkozasrészi mindsitéshez sziikséges goodwill forrasa és a kérdéses Ulgyletet
akarategyezségikkel l1étrehozo felek kozti kapcsolat, ezért nem lehetett sz6 6sszefonddasrdl sem. Ezzel szemben a Vj-
94/2013. sz. lUgyben megdllapithaté volt, hogy a vallalkozésrészi mindsités forrasai (az egyébként kilénbozé
vallalkozascsoportokhoz tartozd ingatlantulajdonos és a korabbi forgalmazd bérl6) az akarategyezség létrehozasaban
részt vettek, ekként az 6sszefonddas megvaldsult.

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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tobbletelemként a vallalkozdsrész fennalldsa mellett az irdnyitds tartés megvaltozasa is

szlikséges.

104. Annak értékelésekor, hogy a kizarélagossag megszerzése egyben vallalkozasrész formajaban
megvaldsuld dsszefonddasnak minésil-e abbdl kell kiindulni, hogy minden, a gazdasag egésze
szempontjabol Iényeges, mesterséges koncentraciénovekedés (vagyis amikor a vallalkozds nem
szerves fejl6édés eredményeként, a tobbi piaci szerepl6 akarata ellenére, hanem éppen
ellenkezéleg, a vallalkozasi struktiranak a valamelyikiikkel tortént megegyezésen alapuld tartés
megvaltoztatasdval szerez piaci részesedést) versenyfeliigyeleti ellen6rzés ald keriiljon.
Mindebbdl kévetkezik, hogy csak az olyan kizardélagossagot is tartalmazo vertikdlis megallapodas
értékelhet6 a Tpvt. VI. fejezete alapjan, amely az azzal érintett tevékenység végzésének jogat, a
tevékenységet korabban végz6tél (illetve annak vallalkozascsoportjatdl) szdrmaztatja, oly
maddon, hogy a tevékenységet kordbban végzé ilyen jellegli tevékenységével felhagy, azzal a
céllal, hogy annak végzésének jogét (lehetdségét) tartdsan a vevére ruhdzhassa.'”> Az el6z6eket
figyelembe véve valamely tranzakcié a Tpvt. 23. § (5) bekezdése szerinti vallalkozasrész

megszerzésének mindsiil, ha

a) kétvallalkozas(csoport) kdzott akarategyezség jon létre abban a tekintetben, hogy
aa) azegyik vallalkozas(csoport) felhagy valamely tevékenység végzésével,
ab) amelynek folytatasaval tartdsan valamely téle fliggetlen vallalkozast biz meg, és

b) e tevékenységet a masik vallalkozas(csoport) révid idén belll folytatni képes a
rendelkezésére allo és a tevékenységgel felhagyo vallalkozas(csoport) altal részére atadott

eszkozokkel és (forgalmazasi) jogokkal.**°

4.Teljes funkcidju kozos vallalkozas

105. A teljes feladatkor ellatdsanak képessége azt jelenti, hogy a k6zos vallalkozasnak képesnek kell
lennie az adott piaco(ko)n jelen lévék altal végzett funkcidk elvégzésére, azaz tartdsan
rendelkeznie kell az ebben a kdrben relevans aruk el6allitasahoz — az adott piac szereplGinek
m(ikodését iranyaddnak véve, objektive — sziikséges materidlis és immaterialis eszk6zokkel, a
napi mikodést végzb alkalmazottakkal, az azt irdnyitd vezet&séggel, adekvat pénziigyi hattérrel,
és egyes esetekben hatdsagi engedélyekkel.””” Azt, hogy egy kozos vallalkozés teljes
funkciéjunak mindgsiiljon altaldban kizdrja, ha tartésan kizarélag alapitoival 3all Gzleti

kapcsolatban.'?®

125
126
127

Vj-99/2013. 32) pont.
Uo. 33) pont.
Vj-27/2011. 24) pont

128 \/j-19/2006. 20) pont.
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106. Ha egy kozos vallalkozas alapitasanak célja mas vallalkozas(ok) feletti irdnyitds megszerzése,
mindaddig, amig a k6zos vallalkozas tevékenysége nem terjed tul az irdnyitds megszerzésén és
alapitéi kozos kozvetett iranyitasi jogainak gyakorldsan, nem mindsil teljes funkcidju kozos

, , 12
vallalkozasnak.'®

5. Osszefiiggé ligyletek

107. A GVH gyakorlataban két alapesetben keriilhet sor tobb ligylet egy eljarasban valé elbiralasara:

— amikor a kilén-kalén is 6sszefonddasnak mindsilé lgyletek (fuggetlendl attdl, hogy
onmagukban tekintve bejelentés-kotelesnek mingsiilnek-e) a koztik fennallo 6sszefliggések
miatt ténylegesen egyetlen Tpvt. 23. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddast valdsitanak
meg;

— amikor a kulén-kiilon 6sszefondddsnak mindsilé lgyletek nem alkotnak ugyan egyetlen
Osszefonddast, de azok piaci hatdsat a koztik fennallé kolcsonds Osszefliggés miatt csak

egyetlen (vagy egyesitett) eljarasban lehetséges egymasra tekintettel értékelni.

5.1. Egy 6sszefondddsnak minésiilé tobb iigylet

108. Az egy 6sszefondddsnak mindsiil6 lgyleteknek két alapesete kiilénboztethetd meg:

—  Egymasra éplil6 lgyletek, amelyek mogott egységes gazdasdgi cél huzodik meg, melyet a
tranzakcié sorozat egyes lépései dnmagukban nem, hanem csak egylttesen képesek
megvaldsitani.

—  Sorozatfelvasarlasok, amelyek révén egy vdllalkozadscsoport tagja(i) szerez(nek) egyediili
(kdz0s) irdnyitast'® tobb olyan vallalkozas felett, amelyek ugyanazon vallalkozascsoportnak
a tagjai. Sorozatfelvasarlasnak minésil az is, ha kilonb6zé vallalkozascsoportba tartozd
vallalkozdsok szereznek kozos irdnyitast tobb olyan vallalkozas felett, amelyek egy
vallalkozdscsoportba tartoznak, és mindegyik iranyitasszerzésben részt vesz a kiilonbo6zé
vallalkozdscsoportok legaldabb egy-egy tagja.

109.A fenti esetekben az Ugyletek egyetlen 0Osszefondddsként torténé kezelésének nem
elengedhetetlen feltétele, hogy az lgyletek ugyanazon a napon jojjenek létre. A tranzakcid
kezd§ és zard lépése kozotti id6tav tetszlegesen hosszu lehet, annak nem a Tpvt. rendelkezései,
hanem a racionalis végrehajtds szempontjai szabnak hatart (ti., hogy a felek altal elhatarozott, és

kolcsonosen elfogadott tigyletet altaldban nem célszerl hosszabb ideig fligg6ben tartani).

12% 4o, 25) pont és Vj-25/2015. 14) pont

3% |tt és a tovabbiakban, amikor az 5. pont az iranyitdsszerzés fogalmat emliti, abba beleértend6k azok az esetek is,
amikor valamely vallalkozasba egy masik vallalkozas beolvad, vagy egy masik véllalkozas része ezen vallalkozas
részévé valik.
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5.1.1. Egységes gazdasdgi cél alapjdn egymdsra épiilé ligyletek

110.

111.

112.

113.

Az 0sszefonddasok ellenérzésének célja a piaci strukturara gyakorolt tartds valtozasok nyomon
kovetése. Ennél fogva k6zombos, hogy az iranyitast milyen konstrukcidban (mennyi IépcsGben,
hany jogiigylet révén) szerezték meg, feltéve, hogy végiil egyetlen 6sszefonddast alapoz meg. Az
0sszefonddas valédi tartalmdnak, a piacon létrejové tényleges tartds valtozas megitéléséhez —
6sszhangban az Eurdpai Bizottsag gyakorlataval™' — meg kell hatdrozni az tigyletek mogétti valds
gazdasagi célt. Ez egyuttal azt is jelenti, hogy a kiilonb6z6 lgyletek egyetlen Osszefonddast
valdsithatnak meg, ha azok egymassal kdlcsondsen osszefliggnek olyan mdédon, hogy az egyik

Ggyletre a mdsik nélkil nem kerilt volna sor.

Egyetlen Osszefonddas allhat ezért fenn, ha ugyanaz(ok) a vasarlo(k) az iranyitast végsé soron
egyetlen U(zleti tevékenység, vagyis egyetlen gazdasagi egység felett, tobb, de egymast
feltételez6 jogligylettel szerzik meg, fliggetlenll attél, hogy az eladdk egyazon
vallalkozdscsoportba tartoznak-e. Az egy Osszefonddasként vald kezelésének ugyanakkor
elengedhetetlen feltétele, hogy az egyes tranzakcidkban az iranyitast megszerz6 vallalkozdsok
ugyanazon vallalkozdscsoportba tartozzanak. Mindezen kovetelmények — a versenyfellgyeleti
tapasztalatok alapjan — valtozatos formdkban valdsulhatnak meg. Ezért az, hogy egy lgylet-

sorozat egy 0sszefonddasnak mindsiil-e csak esetrél-esetre biralhato el.

Az egy gazdasagi célt megvaldsitd tobb 6sszefonddas tipikus esete, amikor egy vallalkozds vagy
tobb vallalkozds kozosen két vagy tobb olyan vdéllalkozas felett szerez kiilon-kilon is
osszefonddasnak mindésiléen iranyitast, amely vallalkozdsok tevékenysége olyan mdddn fiigg
Ossze egymassal, hogy azok csak egylttesen alkalmasak piaci tevékenységre, de legaldbbis

érezhetd hatékonysagi elényokkel jar az egyiittes mikodtetés. ">

Egy Osszefondddsnak mindsiil az is, amikor a céltarsasag feletti iranyitas megszerzéséhez tobb
kisebbségi részesedés megszerzése sziikséges, melyek kozil legaldabb egy nem kozvetlendl,
hanem a céltarsasagot tulajdonld vdllalkozds feletti iranyitds megszerzése révén keril a
céltarsasag feletti irdnyitdst megszerezni kivand vallalkozas tulajdondba. Ez utdbbi
irdnyitasszerzés onmagaban is 0sszefonddasnak mindsil. Ha azonban ez az iranyitdsszerzés
kizarélag a céltarsasag feletti irdnyitds megszerzése érdekben torténik (ami egyértelmien
megallapithaté abban az esetben, ha ez a vallalkozas nem végez piaci tevékenységet), akkor az
nem mindsil 6ndllé 6sszefonddasnak, hanem csupan a céltarsasag feletti irdnyitds megszerzése

v s 1
eszkozének.'*?

131
132
133

Lasd: EU fuzids kozlemény (38) pont.
Vj-6/2015. 16) pont, Vj-35/2015. 22) pont és Vj-102/2015. 29) pont.
Vj-53/2012. 32) pont és Vj-78/2015. 17) pont.
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114.

115.

116.

Ugyanez a helyzet, amikor egy vallalkozas két olyan egymastdl fliggetlen vallalkozas felett szerez
irdnyitast, melyek kizdrdlagos tevékenysége, hogy kozosen irdnyitjdk azt a vallalkozast, mely
véllalkozds (mint céltarsasag) tevékenységének megszerzése érdekében szerez iranyitast a
vallalkozds a két kozos iranyitd felett. A két kdzos irdnyitd feletti kilon-kiilon 6sszefonddasnak
minGsilé iranyitasszerzéseknek ugyanis nincs 6nallé gazdasagi céljuk (tartalmuk), azok csak
egylttesen, a céltarsasag feletti kozvetett iranyitas megszerzése altal kapnak ésszer( gazdasagi

tartalmat.**

Az el6z6ek szerinti viszonylag daltaldnosnak tekinthetd Ugylettipusok mellett tovabbi specidlis
helyzetekre nézve is megallapitotta a GVH, hogy egy tobb 6sszefondddasbdl allé lgylet, annak

gazdasagi célja alapjan egyetlen 6sszefonddast valdsit meg.'>”

Az egyazon gazdasagi célt megvaldsitd Ugyletek kozidl nem mindsiilnek az 6sszefonddas
részének azok az lgyletek, amelyek dnmagukban nem valésitanak meg 6sszefonddast. igy
példdul nem része az 6sszefonddasnak a masik vallalkozas feletti kozos iranyitas megszerzése
céljabol alapitott kozos véllalkozas Iétrehozdsa, ha az nem mindsiil a Tpvt. 23.§ (2) bekezdés c)

pontja ald esé un. teljes funkciéju kozos véllalkozasnak.'*®

5.1.2. Sorozatfelvdsdrldsok

117.

118.

A sorozatfelvasarlas esetében nem sziikséges annak kiilon vizsgdlata, hogy az egyes |épésekre
egymasra tekintettel kerilt-e sor, azok egymast szlikségképpen feltételezik-e. A Tpvt. 23. § (1)
bekezdés b) pontja alapjan ugyanis tobb egymastdl nem fliggetlen vallalkozds feletti

137 t6bb egymastdl nem

irdnyitasszerzés definicidszerlien egyetlen 6sszefonddast valdsit meg,
fliggetlen véllalkozas vallalkozasrészeinek megszerzése pedig a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontja
alapjan mindsil egyetlen 6sszefonddasnak, mert a hivatkozott torvényhelynek a ,vallalkozas
része a masik vallalkozas részévé valik” fordulata vallalkozascsoport szintre is vonatkozik (lasd
86. pont). Az el6z6ek alapjan a Tpvt. 23. § (1) bekezdése a) és b) pontjanak egyttes
alkalmazasaval sorozat felvasarlasnak mindsil az is, ha egymastél nem fliggetlen vallalkozdsok

és azoktél nem fliggetlen vallalkozasok részeinek megszerzésére keriil sor ugyanazon vallalkozas

vagy azonos vallalkozascsoportba tartozoé vallalkozasok részérél.'*®

Az egyetlen dsszefonddasnak mindsil6 sorozatfelvasarlas esetén eléallhat, hogy az annak kezdd
|épésével (Iépéseivel) iranyitas ald keril6 vallalkozas nettd arbevétele (vallalkozdsok egyittes
netté arbevétele) nem éri el a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti 1 millidard forintos

kiiszobértéket. llyen esetben a sorozatfelvasarlas ezen els6 része nem esik bejelentési

134
135
136
137
138

Vj-21/2013.

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

Vj-8/2013. 18) pont, Vj-29/2014. 14) pont és Vj-82/2014. 10) pont.
Vj-93/2016. 18 ) pont.
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119.

kotelezettség ala. Ezért a sorozatfelvasarlas csak azon |épést6l minésiilhet bejelentéskoteles
Osszefonddasnak, amely |épéssel az iranyitasa ald kertlé vallalkozas nettd darbevétele
onmagaban vagy [figyelemmel a Tpvt. 24. § (2) bekezdésére] az addig iranyitas ala kerult
vallalkozdsok nettd arbevételével egyitt atlépi az 1 milliard forintos kiiszobértéket. Ilyen
esetben a sorozatfelvasarlasnak kizdrdlag az e |épés és az azt kovetd lépések altal alkotott
masodik része vizsgalhatd. Ellenkez6 esetben ugyanis a GVH az olyan 6sszefonddasokat (az elsé
rész lépéseit) is vizsgalna (és elvileg meg is tilthatna), amelyek — nem teljesitve a Tpvt. 24. § (2)
bekezdése szerinti feltételt — mar végrehajthatdk voltak. Mindez egyben azt is jelenti, hogy az
Osszefonodas értékelésekor kizardlag a sorozatfelvasarlas fentiek szerinti masodik [a 24. § (1)
bekezdése szerinti bejelentési kiiszob elérését eredményez6] részének versenyhatasai
vizsgdlhatdk. A versenyjogi értékelés sordn a sorozatfelvasarlas elsé (korabbi) részében irdnyitas
ald kerult véllalkozasok mar mint az iranyitast megszerz§ vdllalkozascsoport tagjai veenddék

figyelembe.'*’

A tobb, egymastol nem fiiggetlen vallalkozas feletti (és igy egyetlen 6sszefonddasnak mingsiilé)
irdnyitasszerzésnek specidlis esete az, amikor ugyanazon szerzédéssel iranyitds ala kerilé
vallalkozdsok kozott van olyan kilféldi vallalkozds, amely nem végez piaci tevékenységet
Magyarorszag terlletén (nem ért el nettd arbevételt). llyen esetben, ha az Osszefonddas-
bejelentés az irdnyitasszerzések 0Osszességére (kozte a kulfoldi  vallalkozas feletti
irdnyitasszerzésre) vonatkozik, akkor a GVH dontése kiterjed a kiilféldén honos (de
Magyarorszagon netté arbevételt nem elérd) vallalkozas feletti irdanyitasszerzésre is. Ez azonban
nem jelenti azt, hogy a GVH vizsgalhatna az 6sszefonddas kiilfoldi versenyhatésait.'*® Az el6z6ek
alapjan ilyen esetben jogszer( az is, ha az 6sszefonddds-bejelentés csak azon kilféldén honos

vallalkozdsokra terjed ki, amelyek feletti irdnyitdsszerzés hatdsa érvényesiilhet a magyar piacon.

5.2. Egyetlen eljardasban elbirdlando kiilon 6sszefonéddsok

120.

Két vagy tobb kilon-kilon dsszefonddasnak mindsiilé olyan lgyletet, amelyek a IV.5.1. részben

foglaltak szerint nem alkotnak egyetlen 6sszefonddast, a GVH egy versenyfelligyeleti eljardsban

biralja el, ha

—  azok kolcsondsen 6sszefliggenek,

— azok ugyanazon napon jonnek létre, és

— azokra vonatkozdéan az erre kotelezett dontése szerint egy egységes Osszefonddds-
bejelentést nyujtottak be vagy a kiilonbozé 0Osszefonddas-bejelentések benyudjtdsara

ugyanazon napon keriilt sor.

139
140

Vj-8/2013. 15) pont.
Vj-72/2014. 16) és 23) pontok.
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121.

Két vagy tobb 0Osszefonddds kozott akkor all fenn kolcsonds Osszefiiggés, ha mindegyik
Osszefonddas esetében a bejelentés alapjaul szolgald nettd arbevételi adatok és az
0sszefonddasok szempontjabdl relevdns piaci hatdsok, igy mindenekeldtt a piaci részesedések
csak egymasra tekintettel hatdrozhatdok meg. Ebbdl kiindulva a magyar versenyfelligyeleti
gyakorlatban az 6sszefonddasok kdlcsonds Osszefliggése az alabbi tipusu ligyletek esetében volt
megallapithaté:

—  Csereligyletek, amikor két vagy tobb vallalkozdscsoport tagjai cserélnek egymas kozt
kolcsonosen vallalkozasrészeket vagy szerzik meg kolcsondsen a madsik altal irdnyitott
véllalkozast. llyen esetekben a ,cserébe” kapott vallalkozas (vallalkozasrész) megszerzdje
altal megvaldsitott 6sszefonddasndl az altala ,,cserébe” adott vallalkozas (véllalkozasrész)
nettd darbevételét és piaci részesedését mar nem kell figyelembe, és értelemszerlen
ugyanez a helyzet a masik 6sszefonddas esetében is. Erre tekintettel a két 6sszefonddas

1.1 Az el6z8ek szerinti kolcsonds Osszefliggést versenyjogi

csak egylttesen birdlhatd e
szempontbdl az sem kérdbjelezi meg, ha a felek altal nem egyenértéklinek itélt
véllalkozasok (vallalkozasrészek) , cseréjét” pénzmozgas is kiséri.

— Az el6z6ek szerinti csereligylethez versenyjogi tartalmat tekintve nagyban hasonlatos,
amikor két vallalkozas(csoport) az altaluk addig kdzosen iranyitott vallalkozasokat egymas
kozott felosztjdk: a vallalkozasok egyik része egyikik, masik része pedig masikuk egyediili
irdnyitasa ala kerail.**

— Ugyanazon vdllalkozascsoport tagjai olyan vallalkozasok felett szereznek iranyitast (olyan
vallalkozasrészek valnak résziikké), amelyek nem azonos vallalkozdscsoportok tagjai (ezért a
felettik torténd iranyitasszerzések nem mindgsiilnek a 1V.5.1.2. szerinti egy 0sszefonddast
megvalositd sorozatfelvasarlasnak), és az egyes 6sszefondddsokat az egységes gazdasagi cél
sem formalja a IV.5.1.1. alapjan egyetlen 06sszefonddassa. Ilyen esetben mindkét
Osszefonddasra nézve az egyidejlileg a masik Osszefonddds révén iranyitds ald kerilé
vallalkozds kozvetett résztvevének minésiilne. Ebbél kdvetkezbleg az egyik Osszefonddas
esetében (feltételezve a masik Osszefonddas tudomasul vételét) nettd arbevételként
figyelembe kellene venni a masik 6sszefonddassal megszerzett vallalkozas (véllalkozasrész)
nettd arbevételét, és viszont (ugyanilyen 6sszefliggés all fenn az egyes 6sszefonddasok piaci
hatasa tekintetében). Ezért a két 8sszefonddas csak egyiittesen biralhaté el.**?

— Az el6z6h6z hasonld a helyzet, amikor kdzos iranyitasszerzés (vallalkozasrésznek kozdsen

irdnyitott vallalkozascsoport valamely tagjanak a részévé valdsa) esetén atfedés van a két

141
142
143

Vj-83/2004. 11) pont.
Vj-54/2015. 24) pont és Vj-55/2015. 18) pont.
Vj-9/2013. 56) pont.
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122.

123.

Osszefonddasban irdnyitast (vallalkozasrészt) megszerz§ véllalkozdscsoportok kdzott. Ebben
az esetben azonban lényeges, hogy a két 6sszefonddas esetében teljes atfedés van-e a
koz06s irdnyitast szerzg vallalkozascsoportok korében. Teljes atfedés esetén ugyanis, ha az
irdnyitas ald keril6 vallalkozdsok ugyanazon vallalkozascsoport tagjai, akkor a IV.5.1.2.
szerinti sorozatfelvasarlasrdl van szdé. Ha viszont csak részleges az atfedés (példaul, ha a
vallalkozds az egyik céltarsasag felett egy masik vdllalkozassal kozosen, egy tovabbi

144 akkor nem beszélhetiink

céltarsasag felett pedig egyedil szerez iranyitast),
sorozatfelvasarlasrdl, és igy egyetlen Osszefonddasrdl. A IV.5.1.1. szerinti egységes
gazdasagi cél azonban ebben az esetben is egy Osszefondddssa formdlhatja a két
irdnyitasszerzést.
Az egyes kllon-kiilon 6sszefondddsnak mindsilé ligyletek kozotti kdlcsonds Osszefliggés tartalmi
kérdés, melynél fogva az egy eljardsban térténd elbiralasra az sem adhat alapot, ha az érintettek
megdllapodasaikban mindegyik 0Osszefonddas feltételeként jelolték meg a masik
végrehajthatdsagat. Ezért abban az esetben, ha a tobb Ugylet kdzil csak az egyik feltételezi a
masikat, vagyis olyan dsszefonddasokrdl van szé, amelyek kozll az egyik logikailag megeldzi a
masikat, akkor a GVH els6ként a logikailag a masikat megel6z6 6sszefonddast vizsgdlja, és csak
annak tudomasul vétele esetén foglalkozik a masik 6sszefonddassal. llyen helyzet all el6, amikor
a vallalkozas az altala megvaldsitott (01) 6sszefonddas mellett egy masik (02) 6sszefonddassal
elveszti az irdnyitast valamely ltala iranyitott vallalkozas felett. Ekkor az (01) dsszefonddasban
figyelembe veendd nettd arbevétel és piaci hatas ugyan fiigg attdl, hogy az (02) dsszefonddas a

GVH altal tudomasul vételre keriil vagy sem, az (02) dsszefonddas elbiraldsa azonban nem fiigg

az (01) dsszefonddés versenyjogi sorsatél.'*

Az ugyanazon a napon létrejott 6sszefonddasokra vonatkozo, de kiilonb6z6 napokon (akar egy
nap kalénbséggel) benyujtott 6sszefonddas-bejelentésekkel benyujtasuk sorrendjében
foglalkozik a GVH. Ha a bejelentének az egyes 0sszefondddsok vizsgdlatanak sorrendjére nézve
nincs preferencia-sorrendje, akkor célszer(i egyetlen 6sszefonddds-bejelentést benyujtani, amely
esetében azonban a Tpvt. 43/M. § (1) bekezdése szerinti igazgatasi szolgéltatasi dijat a kilon-
kiilon osszefonddasnak mindsilé Ugyletek mindegyikére meg kell fizetni, aminek hidnyaban a
bejelentés elintézésének 8 napos hatdrideje sem indul meg. Lehet6ség van ugyanazon a napon
kiilon-kilon 6sszefonddds-bejelentéseket is benyujtani. Ebben az esetben azonban, ha a GVH
észleli, hogy az osszefondddsok kolcsondsen Osszefliggenek, akkor a 70. § (1b) bekezdése
szerinti feltételek fennalldsa esetén egyszerre vizsgdlja az 0Osszefondddsokat, melyek

mindegyikére nézve azonban meg kell fizetni a 62. § szerinti eljarasi dijat is.

144
145

Vj-28/2015. 29)-30) pont és Vj-29/2015. 17)-18) pont (egyesitett eljarasok).
Vj-6/2014. és Vj-7/2014. 47)-48) pont.
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124. El6fordulhat, hogy az egymassal Osszefliggd 0Osszefonddasok ugyan kilon-kiilon nem
bejelentéskotelesek, de egymasra 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 0 forint nettd arbevétellel rendelkez6 vallalkozascsoport tagja
ugyanazon a napon kotott szerz6désekkel szerez iranyitast egy 15 milliard forint feletti és egy 1
millidrd forint feletti nettd arbevétellel rendelkezd (mdas vallalkozast nem iranyitd) vallalkozas

felett;*®

vagy, a Tpvt. 24. § (1) bekezdésnek alkalmazasaban az, ha egy 10 millidrd forint nettd
arbevétel( vallalkozdscsoport tagja szerez iranyitast ugyanazon a napon kotott szerz8désekkel
két egyarant 3 millidard forint netté arbevétell (mas vdllalkozast nem iranyitd) vallalkozas

felett.’’

Az ilyen és hasonld esetekben a vallalkozdsnak lehet6sége van arra, hogy csak az egyik
(mégpedig barmelyik) 6sszefonddast jelentse be. Ezekben az esetben azonban a masik
(bejelentés nélkil végrehajthatd) 0Osszefonddas révén iranyitdsa ald keril6 vallalkozast
értelemszerlen vdllalkozascsoportja tagjaként (kozvetett résztvevéként) mar figyelembe kell

vennie.

V. A bejelentési kotelezettség fennallasa
1. Az 6sszefondddssal érintett vallalkozasok, vallalkozdscsoportok

125. A Tpvt. 26. § az 6sszefondddssal érintett vallalkozdsok kérének meghatdrozasakor abbdl indul
ki, hogy abba minden olyan vaéllalkozas tartozzék bele, amelynek piaci magatartasara az
O0sszefonddas kozvetlen hatast gyakorolhat. A kiinduldpont — 0Osszhangban a nemzetkozi
versenyjogi gyakorlattal — az, hogy ha az Osszefonddasban kozvetlenil részt vevé vallalkozas
valamely vdllalkozascsoporthoz tartozik, akkor a csoporthoz tartozé valamennyi vallalkozas
érintett vallalkozdsnak mindsiljon, feltéve, hogy az 0sszefonddast kdvetben, az annak révén

bdviilé vallalkozdscsoporthoz tartozik majd.

1.1. Kézvetlen résztvevéok

1.1.1.Kézvetlen résztvevék kbzvetett k6zds irdnyitdsszerzés esetén
126. A Tpvt. 26. § (2) bekezdés b) pontjanak az a rendelkezése, hogy kozvetlen résztvevének

mindsiilnek a kdzvetlen irdnyitdst szerzé vallalkozds kdzos irdnyitdi, vallalkozasrész megszerzése
esetén is alkalmazandé. A véllalkozasrész megszerzése ugyanis csak formajat tekintve kiilonbozik

a vallalkozds feletti irdnyitdsszerzéstbl, ezért a vallalkozdsrészt megszerz6 vallalkozas kodzos

146 llyen esetben az ,elsének” tekintett 6sszefonddas az iranyitasszerzé vallalkozascsoport 0 forintos netté arbevétele
alapjan nem bejelentéskoteles, a ,,masodik” 6sszefonddas viszont mindenképpen az, mert az ,elsé” 6sszefonddasra
tekintettel az irdnyitasszerz§ 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 millidrd forint, arra tekintettel viszont a”mdsodik” 0Osszefondédas mar mindenképpen
bejelentéskoteles, mert az egylttes nettod arbevétel (13+3=16) meghaladja a 15 millidrd forintot.

147
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irdnyitdéi is kozvetlen résztvevének mindsiilnek a Tpvt. 26. § (2) bekezdés b) pontja

7 7 14
alkalmazéasaban.*®

127. Specialis eset, amikor a kézvetlen iranyitast (vallalkozasrészt) szerz6 vallalkozas kozvetett kozos
irdnyitast szerz6 kozos iranyitdja maga is kozos irdnyitas alatt all (kétlépcs6s kozos irdnyitas). Egy
ilyen helyzetben ugyanis az elsé 1épcs6ben kozos kdzvetett irdnyitdst szerzd vallalkozas szerepe
arra korlatozédik, hogy kozvetitse (masodik |épcsds) kozos irdnyitdi egyeztetett akaratat a
céltarsasadg iranyitasa tekintetében. Ezért a Tpvt. 26. § (2) bekezdése b) pontjanak
alkalmazasaban a masodik |épcsds végsG kozos kozvetett iranyitdk (mint a kodzvetett kozos

. 7 sy s s . s sy s o s e . s P 14
irdnyitasszerzés tartalmi megvaldsitéi) mindsilnek kozvetlen résztvevének.'*?

1.1.2. Kézvetlen résztvevék az egyediili irdnyitds kbzds irdnyitdssd alakuldsa esetén

128. Amennyiben két vagy tobb vallalkozds kozvetleniil szerez iranyitdst egy tovabbi olyan
vallalkozds felett, melyet azt megel6z6en egyikilk sem irdnyitott egyedil, akkor kozvetlen
résztvevének a kozos kozvetlen irdnyitdst megszerz§ vallalkozasok és a kozds kozvetlen
irdnyitasuk ald kerll6 vdllalkozas minésiilnek. Abban az esetben azonban, ha valamely
vallalkozds addigi egyedili iranyitasa alakul at egy vagy tobb tovdbbi vdllalkozassal kdzos
irdnyitassd, akkor az addig egyediil irdnyitott vallalkozds nem mindsiil az 6sszefonddas kdzvetlen
résztvevGjének. Ez a vdéllalkozas ugyanis a Tpvt. 15. § (2) bekezdése alapjan az 6sszefonddast
megel6z6en még egy vallalkozdscsoportba tartozik egyedili irdnyitdjaval, ezért a
figyelembeveendd, az Osszefonddast megel6z6 iranyitasi viszonyok alapjan nem kozvetlen,
hanem az egyedili irdnyitasat elveszt6 vallalkozds vallalkozascsoportja tagjaként kozvetett

, P ey e 1
résztvevének mingsil.*°

2.1. A kézvetett résztvevok

129. A Tpvt. 26. § (3) bekezdés az 6sszefonddas kozvetett résztvevdinek korét Ugy hatarozza meg,
hogy mindazon vdllalkozas kozvetett résztvevéként érintett vallalkozdsnak mindsiljon, amely
valamelyik kozvetlen résztvevével azonos vallalkozdscsoporthoz tartozik. A vallalkozdscsoport

fogalma tekintetében a (3) bekezdés a Tpvt. 15. § (2) bekezdésére hivatkozik vissza.

130. A Tpvt. 26. § (4) bekezdés szerint a kozvetett résztvevSk kérének meghatarozasakor figyelmen
kivil kell hagyni azt a vallalkozdst, amelynek az irdnyitasi joga az 6sszefonddas kovetkeztében
megszlinik, valamint az ilyen vallalkozassal egy vallalkozdscsoportba tartozd vallalkozasokat,
kivéve azt, amely kozvetlen résztvevének mindsil (vagyis amely felett az 6sszefonddas

kovetkeztében irdnyitast szereznek) és az azdltal iranyitott (kdzvetett résztvevének mindsiild)

148
149
150

Vj-80/2014. 16) pont.
Vj-12/2015. 14) pont.
Vj-110/2014. 26) pont.
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131.

132.

vallalkozdsokat. Ennek indokoltsaga abbdl fakad, hogy a gazdasagi verseny szempontjabdl
kizadrdlag azok a véllalkozasok birnak jelentéséggel, amelyek az 6sszefonddast kdvetéen az annak
kovetkeztében bdévilé vallalkozascsoporthoz tartoznak majd. Marpedig az a vallalkozas,
amelynek irdnyitdsi joga megszlinik nem ilyen, és nem tartoznak majd a boviild

2

vallalkozdscsoportba a hozza az el6z6ek szerint kapcsolddé vallalkozasok sem.

Az el6z6ek érvényesek beolvadas és 6sszeolvadds esetén is. A beolvadd és az 6sszeolvadasban
részt vev6 vallalkozdsok azon tulajdonosai, amelyek a befogadd vallalkozasban, illetve az
Osszeolvadast kovetéen létrejové Uj vallalkozdsban nem toltenek be iranyitd poziciét, nem
mindsiilnek kozvetett résztvevének. Az ezen vdllalkozasokhoz a fentiek szerint kapcsolédéd

vallalkozasok értelemszerlien szintén nem kozvetett résztvevdi az 6sszefonddasnak.

A vallalkozasrészt elado vallalkozas (bar a Tpvt. 52. aa) pontja alapjan Ugyfélnek mindgsiil),
valamint az azt (kozvetleniil vagy kozvetve) iranyité és az utdébbiak altal (kozvetlendl vagy
kozvetve) irdnyitott vallalkozasok sem mindsiilnek kdzvetett résztvevének. Miutan pedig egy
véllalkozasrész nem rendelkezhet a Tpvt. 23. § (2) és ebbdl kévetkezéen (3) bekezdése szerinti
irdnyitas képességével, a vallalkozasrészhez fogalmilag sem kapcsolddhatnak kozvetett

s e 151
résztvevik.’

1.3.Erintett vdllalkozdscsoport

133.

134.

A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerint érintett vallalkozascsoport a kdzvetlen résztvevé és az ahhoz
kapcsolodd kozvetett résztvevék egylittese. Az (5) bekezdés alkalmazasaban érintett
vallalkozdscsoportnak mindsil az 6sszefonddds kozvetlen résztvevdje dnmagdban is, ha nem

kapcsolddnak hozza kozvetett résztvevsk.™

Két vagy tobb Ugylet egyetlen Osszefonddasként torténé kezelése esetén (lasd: IV.5.1.) az
Osszefonddas révén irdnyitds ald keriil6, de addig kilénb6z6 vallalkozascsoportba tartozé
vallalkozdsok az egységes Osszefonddds szempontjabdl is elkilonllé  érintett

k.>®> Ennek megfeleléen, amikor az egymastdl fiiggetlen

vallalkozdscsoportokat alkotna
vallalkozdsok feletti irdnyitdsszerzéseket egységes gazdasdgi cél kapcsol Ossze egyetlen
Osszefonddassa (lasd: 1V.5.1.1.), akkor valamennyi iranyitas ala keriil§ vallalkozas esetében azok
a vallalkozascsoportok, amelyekbe az egyes iranyitas ald keril6 vallalkozdsok kilon-kilon
tartoznak, az egységes Osszefonddassal érintett vallalkozdscsoportnak mindsiilnek.”* Ezzel

szemben, amikor egy vallalkozas valamely vdéllalkozasrész kiilonb6z6, de piaci tevékenység

végzésére csak egylttesen alkalmas elemeit (példaul: ingatatlanok, gépek, védjegyek) mas-mas

151
152
153

154

Vj-131/1997. 22) pont.
Vj-210/2005. 39) pont.
Vj-6/2015. 21) pont.

Vj-35/2015. 26) pont.
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135.

eladdtdl szerzi meg, akkor a vallalkozasrész egésze mindsiil az egységes 6sszefondddssal érintett
véllalkozascsoportnak.’® Az egyetlen 6sszefonddasnak mindsuld tgyletek masik tipusa, a
sorozatfelvdsdrlds (lasd: 1V.5.1.2.) esetén a felvasarolt vallalkozdsok (vallalkozasrészek)
definiciészerlien egy vallalkozascsoportba tartoznak, igy az egylttes felvasarlasukkal

megvaldsitott egyetlen dsszefonddasban is egy érintett vallalkozascsoportot alkotnak.™®

A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti érintett vallalkozascsoport fogalma a Tpvt. 27. § (3)
bekezdésére figyelemmel a Tpvt. 15. § (3) bekezdése alkalmazédsa esetén (tehat allami vagy
onkormanyzati tobbségi tulajdonban lévd vallalkozas esetében) akként értelmezendd, hogy a
Tpvt. 15. § (2) bekezdése szerinti vallalkozascsoporton belil érintett vallalkozdscsoportnak az a
Tpvt. 27. § (3) bekezdése szerinti gazdasagi egység mindsil, amely a Tpvt. 15. § (3) bekezdése

szerinti 6nallé dontéshozatali jogositvannyal rendelkezik (1asd még Ill. 2.9.)."’

2. Az 6sszefonddassal érintett vallalkozasok forgalmanak szamitasa

2.1. A forgalom szamitds dltaldnos szabdlyai

136.

137.

A Tpvt. — 6sszhangban a nemzetkozi gyakorlattal — kizardlag az 6sszefonddasban részt vevé
vallalkozdsok egylittes piaci méretét kifejezni hivatott kiiszobértékek feletti 6sszefondddsokra
irja el6 a bejelentési kotelezettséget. A Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdése fGszabdlyként a nettd
arbevételt hasznalja kiszobértékként, melynek 0sszegét a vallalkozdsok altal kotelezéen
elkészitendd éves beszamold tartalmazza. Ez aldl kivételt képeznek a Tpvt. 24. § (3) bekezdés
szerinti vallalkozastipusok (biztositointézetek, befektetési szolgaltatdk, pénztarak, valamint a
hitelintézetek és pénzigyi véllalkozasok), melyekre nézve a nettd arbevétel helyett a Tpvt. 23. § (3)
bekezdésben feltlintetett, az egyes vallalkozasok éves beszamoldjaban szintén szerepl6 pénzigyi
mutatokat kell figyelembe venni. A kivételeket az indokolja, hogy ezeknek a vallalkozas-tipusoknak
az éves beszamoldjaban vagy nem szerepel nettd arbevétel, vagy ha szerepel is, az nem realis
kifejez6je a vallalkozas piaci méretének, szemben a (3) bekezdés szerinti pénziligyi mutatokkal. (A
tovabbiakban, amikor nettd arbevétel kerll emlitésre, az alatt ezek a pénziigyi mutatok is
értendék.) Olyan esetben, amikor az 6sszefondddasban résztvevé viéllalkozdsok kézétt nem csak a
Tpvt. 24. § (3) bekezdése ala tartozo vallalkozasok vannak, akkor mindegyik vallalkozas esetében a

réd iranyadé mutatét kell figyelembe venni nettd arbevételként.™®

A Tpvt. 27. § (2) bekezdése alapjan mind a magyarorszagi, mind a kilféldon honos vaéllalkozadsok

esetében kizarélag a Magyarorszagon eladott arukbdl elért nettd arbevételt kell szamitasba

155
156
157
158

Vj-102/2015. 33) pont.

Vj-82/2014. 13) pont.

Vj-87/2013. 20) pont és Vj-88/2013. 17) pont.
Pl.: Vj-94/2015.
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138.

venni. Magyarorszagi vdllalkozas esetén ezt azt jelenti, hogy a belfoldi értékesités nettod

arbevételét kell figyelembe venni.

A nettd arbevétel meghatadrozasakor az egyes érintett vallalkozdscsoportok nettd arbevételének
csak azon részét kell figyelembe venni, amely piaci magatartadsnak mindsiil6 tevékenységhdl
szarmazott, mert a Tpvt. hatdlya az 1. § alapjan csak a vallalkozas piaci magatartdsara terjed ki.
Mdsrészt viszont az a koriilmény, hogy a vallalkozas piaci magatartasbdl szarmazd bevételeit a ra
érvényes szabalyok [a Tpvt. 24. § (3) bekezdésében nevesitett eseteken tulmenden] nem nettd
arbevétel formaban nevesitik, nem zarja ki ezeknek a bevételeknek a nettd arbevétellel azonos

kezelését a Tpvt. 24. § alkalmazasaban.'’

2.1.1. Az egymds kéz6tti forgalom

139.

140.

141.

159

A Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerint a nettd arbevétel szamitdsa soran nem kell szamitasba venni
az azonos érintett vallalkozdscsoportba tart6zé vallalkozasoknak vagy azok részeinek egymas
kozotti forgalmat. A vallalkozascsoporton beliili forgalom ugyanis nem valds piaci kapcsolat
eredménye, hanem csupdn annak a tulajdonosi dontésnek a folyomanya, hogy valamely
résztevékenységet nem gyaregység (lzemegység, részleg) formajaban végeztet, hanem arra
0nallé gazdasagi tarsasagot (vallalkozast) alapit. Tartalmat tekintve azonban az egy
vallalkozdscsoporthoz tartozd vallalkozdsok egy gazdasagi egységet képezve jelennek meg a

piacon, igy a vdllalkozascsoport valds piaci méretét (lzleti tevékenységének nagysagat) a

csoportbdl kikeril6 — vagyis a csoporton belili forgalom nélkiili — nettd arbevétel jellemzi
redlisan.
Az egymds kozotti forgalommal — mds szavakkal: az érintett vallalkozdscsoport tobbi

vdllalkozdsa részére torténd értékesités nettd drbevételével — minden esetében az értékesitd
véllalkozas nettd arbevételét kell csokkentenie, a vevd (az egymas kozotti forgalmat befogadd)
vdllalkozdsnak a szamitasba veend6 nettd arbevételét az nem érinti. Az érintett
vallalkozdscsoport tagjai és mads vallalkozdsok altal kbzdsen irdnyitott vallalkozasra a Tpvt. 27. §
(1) bekezdése nem vonatkozik, mert nem tagjai egyik érintett vallalkozascsoportnak sem. Ezért a
kozbsen irdnyitott vallalkozas és az érintett vallalkozascsoport tagjai kozotti forgalom nem

csokkenti a figyelembe veendd nettd arbevételt.

A figyelmen kivil hagyhatd egymads kozotti forgalom meghatdrozasakor Iényeges, hogy a
céltarsasag oldalarél az oOsszefonddassal érintett vallalkozdscsoportnak mar nem tagja az
irdnyitasat elveszté (vallalkozasrészt atadd) vallalkozds, az altala (a céltarsasdg és az annak
irdnyitasa ald tartozé vdllalkozasok kivételével) iranyitott vallalkozdsok, tovabba az iranyitast

elveszt6 vdllalkozast iranyitd vallalkozdsok és az azok 4dltal irdnyitott vallalkozasok. Ezért

Vj-73/2008. 21) pont.
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kizdrolag a céltdrsasdg és az annak irdnyitdsa ald tartozd vallalkozasok kozétti forgalommal
csOkkenthetd a nettd arbevétel (beleértve a céltarsasag altal irdnyitott vallalkozdsok kozotti
forgalmat is) a Tpvt. 27. § (1) bekezdése alapjan. Ugyanebbdl kovetkezdleg a vallalkozasrész és
az azt értékesit6 vallalkozds kozotti forgalom nem mindsiil levonhatdnak a vallalkozdsrész nettd

s s s 71 1
arbevételébdl.*®

Az el6z6ek egyben azt is jelentik, hogy ha a céltarsasdg mas vallalkozast nem
irdnyit, akkor a nettd arbevétele nem csokkenthets. Vallalkozdsrész megszerzése esetén ez
mindenképpen fennall, a vallalkozdsrész ugyanis nem rendelkezhet irdnyitassal mas vallalkozas

felett.

2.1.2. K6zdsen iranyitott vdllalkozds forgalma

142.

143.

A Tpvt. rendelkezései élesen elkilonitik egymastdl az azonos vallalkozascsoportba tartozd
véllalkozasok altal kézosen irdnyitott vallalkozdsokat [15. § (2) bekezdés d) pont] azoktdl a
vallalkozdsoktél, amelyeket kiilonb6z6 vallalkozdscsoportba tartozé vallalkozasok irdnyitanak
kozosen. Az el6bbiek kozos irdnyitdikkal azonos vallalkozascsoportba tartoznak, amivel szemben
az utdébbiak egyik irdnyitdjukkal sem tartoznak egy vallalkozascsoportba. Ez a kiilonbségtétel
érvényesll az Osszefondddssal érintett  vallalkozdscsoportok netté  darbevételének
meghatarozasakor is: az 0sszefonddassal érintett vallalkozascsoport tagjai és mas vallalkozdsok
altal kozosen irdnyitott vallalkozas nettd darbevételét ugyan figyelembe kell venni a
kiiszobszamok szempontjabodl [Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdés], azonban csak olyan aranyban,
amilyenben az adott vallalkozdscsoport a kozos irdnyitdsban részt vesz. Ezt rogziti a Tpvt. 27. §
(5) bekezdése, mely szerint a kézosen irdnyitott vallalkozas nettd arbevételét egyenlé aranyban
kell megosztani az azt irdnyitd vallalkozdsok kozott oly mddon, hogy az azonos
vallalkozdscsoporthoz tartozd vallalkozasokat az irdnyitasi ardny szamitdsa szempontjabdl
egynek kell tekinteni. Ez tehat azt jelenti, hogy a kozOsen iranyitott vallalkozasok nettd
arbevételét végs6 soron nem vallalkozasok, hanem vallalkozascsoportok kozott kell egyenld
aranyban felosztani, mégpedig nem csak a kdzvetlenil kdzosen iranyitott vallalkozdsét, hanem

ez utdbbi altal iranyitott (és igy vele egy vallalkozascsoportba tartozo) vallalkozasokét is.

K6z0s kozvetett iranyitdsszerzés esetén a kozvetlen egyediili irdnyitast szerz6 vallalkozdshoz
kapcsolddd érintett vallalkozascsoport nettd arbevételét is meg kell osztani az azt kdzosen
irdnyitd (és szintén kozvetlen résztvevének minésils) vallalkozasok kozott. EbbSl adoddan a
halmozddas (kétszeres szambavétel) elkeriilése érdekében ez a nettd arbevétel mar nem veheté
figyelembe a kozvetlen irdnyitast szerz6 vallalkozas nettd arbevételeként. Ezért kdzvetett kdzos
irdnyitasszerzés esetén a kozvetlen irdnyitdst szerzd vallalkozascsoport nettd arbevételeként

minden esetben 0-3t kell figyelembe venni.
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144,

KétlépcsGs kozvetett kozos irdnyitas esetén (lasd 127. pont) a vallalkozdscsoportonként torténd
felosztas azt jelenti, hogy a vallalkozas nettd arbevételét annyi részre kell egyenlé aranyban
felosztani, ahany kiiléonbodz6 vallalkozdscsoportba tartozd végsd kozvetett iranyitdja van. igy, ha
a (V) vallalkozast (B) vallalkozassal kozosen egy olyan (A) véllalkozas iranyitja, amelyet (B) egy
tovabbi (C) vallalkozassal szintén kozosen iranyit, akkor (V) végsd kdzos iranyitdinak (B) és (C)

minGsiilnek, ezért koztik kell fele-fele ardnyban megosztani (V) netté arbevételét.'®

2.1.3. El6z6 évi netto drbevétel

145.

146.

147.

148.

A Tpvt. 27. § (6) bekezdése szerint a nettd arbevételt az 6sszefonddas-bejelentés benyujtasanak
id6pontjaban rendelkezésre allé utolsé hitelesen lezart (zleti évre vonatkozd éves beszamold
vagy egyszerUsitett beszamold szerinti nettd arbevétel alapjan kell meghatdarozni, akkor is, ha azt
kovetSen maér rendelkezésre allnak az el6z6 iizleti évre vonatkozd hiteles adatok.'® A
rendelkezés ,utolsé hitelesen lezart” megszoritdsat az indokolja, hogy az év elsé hdnapjaiban
(illetve a vdllalkozasnak a naptéri évt6l eltéré lzleti évének a lezardsat kovetd néhany
hénapban) az Osszefonddds évét megel6z6 (zleti évre nézve objektive nem allhatnak a

vallalkozas rendelkezésére a netté arbevételre vonatkozd hiteles adatok.

A végrehajtast kovetben bejelentett 6sszefonddasok, illetve 6sszefonddas-bejelentés hianydban
a Tpvt. 70. § (1a) bekezdés a) pontja vagy (1c) bekezdése alapjan hivatalbdl inditott eljarasban
vizsgalt végrehajtott 6sszefondddsok esetében a végrehajtds idépontjaban rendelkezésre allo
utolso hitelesen lezart lizleti év nettd arbevételét kell figyelembe venni, tekintettel arra, hogy az
O0sszefonddas végrehajtasat megel6z6 nap az utolsé id6pont, ameddig az 6sszefonddas el6tti

helyzet —amelyre tekintettel az 6sszefonddas jelentette valtozds megitélhet6 — még fennallt.

Abban az esetben, amikor a tényleges irdnyitds megszerzése nem kotheté egyértelm(ien
valamely konkrét id6éponthoz, akkor fdszabalyként (a tényleges irdnyitdas megszerzésének
id6pontjatdl fuggetlenil) az 6sszefonddas-bejelentés benyujtasat megel6z6 évi nettd arbevételt
kell figyelembe venni.*®®

Jéllehet a bejelentési kotelezettség vizsgdlata tekintetében az érintett vallalkozdsok el6z6 évi
nettd arbevételét kell figyelembe venni, a kdzvetett résztvevék kérének a meghatdrozdsakor
nem az el6z6 évi, hanem az Osszefonddas bejelentésének idépontjadban érvényes allapot az
iranyadd. Ennek megfelel6en, ha egy vdllalkozascsoport az Osszefonddas évében az adott
Osszefonddas bejelentését megel6z6en egy masik Osszefonddds révén bévilt valamely
vallalkozdssal vagy vallalkozasrésszel, akkor annak az el6z6 évi nettd arbevételét is figyelembe

kell venni, annak ellenére, hogy az 6sszefondddst megel6z6 évben még nem tartozott az adott
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vallalkozdscsoporthoz. Ez forditva is igaz: ha a vallalkozdscsoportba a megel6z6 évben még
beletartozott valamely vallalkozds vagy vdllalkozasrész, de az Osszefonddas-bejelentés
id6pontjdban mar nem, akkor ennek a vallalkozdsnak vagy vallalkozasrésznek a nettd
arbevételét nem kell figyelembe venni.** Szintén nem kell figyelembe venni annak a
vallalkozdsnak vagy vallalkozasrésznek a nettd arbevételét, amely az adott 6sszefonddashoz

kapcsoléddan kivalik az 6sszefonddasban résztvevs valamelyik vallalkozascsoportbdl. '

2.2. A forgalom szamitds specidlis szabdlyai

2.2.1. Kiilféldén honos vdllalkozds nettd drbevétele

149.

150.

151.

152.

A kilfoldon honos vallalkozasnak a Magyarorszag teriiletén eladott arukbdl elért nettd
arbevétele szdmitdsakor a magyar vallalkozastdl kiilfoldi devizaban kapott 0sszeget a Tpvt. 27. §
(7) bekezdése alapjan az MNB altal kozzétett, az adott vallalkozas lzleti évének lezarasakor

érvényes deviza-kozéparfolyammal kell forintra atszamitani.

Ha a kdlféldon honos vdllalkozasnak van magyarorszagi lednyvdllalkozasa, és aruit
Magyarorszagon azon — és csak azon — keresztiil hozza forgalomba, akkor a kiilféldi vallalkozas
forgalmanak a pontos meghatdrozdsa nem szilkséges. Az ugyanis teljes egészében a Tpvt. 27. §

(1) bekezdése szerinti egymas kozotti forgalomnak mingsil.**

Mindenképpen sziikséges a kilfoldon honos vallalkozas nettd arbevételének meghatarozasa, ha

kilfoldon honos vallalkozas szerez iranyitast magyarorszagi vallalkozas felett," vagy

magyarorszagi vallalkozas szerez iranyitast kiilfoldon honos vallalkozas felett.'®®

Két kiilféldon honos vaéllalkozas kozott Iétrejott 6sszefondddsra a Tpvt. hatdlya az 1. § alapjan
akkor terjed ki, ha annak hatdsa Magyarorszag teriiletén érvényesilhet. Az a korlilmény
azonban, hogy a két kilfoldi vallalkozas altal végrehajtott 6sszefonddasrdl az allapithatd meg,
hogy annak ténylegesen nincsenek magyarorszagi versenyhatasai, nem jelenti azt, hogy arra
nem terjed ki a Tpvt. hatdlya. Minden olyan kilfoldiek altal végrehajtott 6sszefonddds a Tpvt.
hatdlya és adott esetben 0sszefonddas-bejelentési kotelezettség ala esik ugyanis, melyre nézve a
Tpvt. 24. § szerinti kiszobszdmok — a Tpvt. 27. §-dra figyelemmel — teljestilnek. Mdsként
fogalmazva: a Tpvt. bejelentési kiiszObszamai az 1. § szerinti hataly szabdlyanak konkretizalasat
jelentik a bejelentés kotelezettsége szempontjabdl, hasonldan az EU fuzids rendelet 1. cikke

hataly fejezetében szerepl$ kiiszobszamokhoz.'®
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2.2.2. Villalkozdsrész netto drbevétele

153.

154.

155.

A Tpvt. 27. § (4) bekezdése alapjan vallalkozasrész esetében az azt alkotd eszkézok és jogok
hasznositasaval elért netté arbevételt kell figyelembe venni. Ez a megfogalmazas (miutdn a
véllalkozasrészt nem koti az azt értékesits vallalkozashoz) egyértelm(ien kizarja az 6sszefonddas-
bejelentési kotelezettség olyan mdodon torténd elkeriilését, hogy a vallalkozasrészt kordabban
m(ikodtetd vallalkozas azt egy Ujonnan alapitott vallalkozason vagy egy olyan vallalkozdson
keresztiil értékesiti, amely esetében a vdllalkozasrész megszerzése nem esett dsszefonddas-

bejelentési kotelezettség ala.'”®

A vdllalkozdsrész nettd arbevételére nézve a vidllalkozds mérlegében nincsenek adatok. Azt a
véllalkozds egyéb nyilvantartdsaibdl kell meghatarozni: az atadott vallalkozasrészhez (az
értékesitett eszk6zokhoz és jogokhoz) kapcsolodd arukbol elért el6z6 évi nettd arbevételek
Osszegeként. Ha erre még becsléssel sincs mod, vagyis a (feltételezett) ,vallalkozasrész”-hez
nem rendelhet6 nettd arbevételi 0sszeg — és igy piaci részesedés sem —, akkor az adott ligyletet

nem is lehet vallalkozasrész ataddas-atvételének, vagyis 6sszefonddasnak mindgsiteni.

Ha a felek ugy allapodnak meg valamely (vallalkozasrészt képezs) Ugyfélallomany atadas-
atvételérél, hogy ahhoz az érintett lgyfelek hozzajaruldsa is szlikséges, akkor a megdllapodas
megkotésekor még nem egyértelm, hogy ténylegesen hany lgyfél alkotja a vallalkozasrészt.
Ilyen esetben is a megdllapodas szerint atadni-atvenni szandékozott teljes lgyfélallomanyhoz
kapcsolddo nettd arbevételt kell figyelembe venni. Ezt ugyanis mindenképpen sziikségessé teszi
az, hogy a feleknek az 6sszefonddas-bejelentés benyuljtdsakor a szandékaik szerint bekdvetkezd
helyzet alapjan kell tudniuk megitélni a bejelentési kdtelezettség fennallasat, és az 6sszefonddds
varhaté hatdsait, ami csak a teljes atadni-atvenni szandékozott ligyfélallomany figyelembevétele
esetén egyértelm(i. Ez a megkozelités kdvetkezik az 6sszefondddasok vizsgalatdra iranyulé eljaras
jellegébdl is, melynek célja annak felmérése, hogy az 6sszefonddas kévetkeztében milyen piaci

méret( vallalkozas alakul(hat) ki, és annak milyen lesz a vérhaté piaci helyzete.'

156. Olyan esetben, amikor az 6sszefonddas keretében az irdnyitas ala kerild vallalkozdsba egy vagy

tobb, az Osszefonddast megel6z6en még téle nem fliggetlen vallalkozdsok vallalkozasrészei
kerllnek bevitelre, akkor az iranyitds ald kertlé vallalkozas nettd arbevételeként ezen
vallalkozdsrészek nettd darbevételét is figyelembe kell venni, mert ezeknek a

, ;. , . .. oy ;. , . 172
vallalkozdsrészeknek a megszerzése tartalmilag az 6sszefonddas részét képezi.

157. El6fordulhat, hogy a vdllalkozasrész egy olyan bérlemény, amelynek bérbeaddja a
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vallalkozdscsoport kizdrdlag bérbeaddssal foglalkozd tagja, mikdzben a vallalkozasrészi

Vj-10/2013. 30) pont.
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mindsitést eredményezé goodwill forrasa ugyanannak a bérbeaddi vallalkozdscsoportnak egy
masik tagja. llyen esetben a Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti vallalkozasrészként torténd
mindsitést megalapozd vallalkozascsoport tag altal elért nettd arbevételt kell figyelembe venni,
amely nem a bérbeadasi tevékenységet végz§ vdllalkozds, hanem az ugyanazon
vallalkozdscsoportnak az a tagja, amely a bérleményben piaci tevékenységet végzett, és igy a

bérlemény helyszinén ra tekintettel alakulhatott ki a goodwill.*”

2.3. A kiiszébértékekhez valo viszony vizsgdlata

2.3.1. A 15 millidrd forintos kiisz6bérték

158.

A Tpvt. 24. § (1) bekezdése alapjan az Gsszefonddas bejelentési kotelezettség elsGdleges
feltétele, hogy az érintett vallalkozascsoportoknak az V.2.2 részben foglaltak szerint szamitott

egylttes nettd arbevétele haladja meg a 15 milliard forintot.

2.3.2. Az 1 millidrd forintos kiisz6bérték

159.

160.

161.

A piaci méret egy viszonylag csekély mértékd novekedése nem valdszind, hogy alapot adhat
versenyaggalyokra. Ezért a Tpvt. 24. § (1) bekezdésének masodik fordulata szerint a bejelentési
kotelezettség tovabbi sziikséges feltétele, hogy legyen legaldbb két olyan érintett
vallalkozdscsoport, amelynek az V.2.2. részben foglaltak szerint szdmitott nettd arbevétele 1

milliard forint felett van.

Az egyediili irdnyitds k6z0s iranyitassa torténd atalakitdsat nem kell bejelenteni a GVH-hoz, ha a
15 milliard forint feletti nettd arbevétellel rendelkez6 vallalkozascsoportba tartozé vallalkozas az
altala egyediil iranyitott 1 milliard forint feletti vallalkozas felett olyan vallalkozdssal osztja meg
az iranyitadsi jogot, amely 1 millidrd forint alatti nettd arbevétellel rendelkezd
vallalkozdscsoportba tartozik. Az egyes vallalkozascsoportokhoz kapcsolédd nettd arbevételt
ugyanis az 6sszefonddast megel6z6 allapotra nézve kell meghatdrozni, és akkor a kdzos irdnyitas
ala kerilé vallalkozdas még egy vallalkozdscsoportba tartozott az egyedili iranyitasat a masik (1
millidrd forint netté darbevétel alatti vallalkozascsoportba tartozo) vallalkozassal megosztd
vallalkozdssal. Vagyis nincs két olyan vallalkozdscsoport, melynek a netté arbevétele 1 milliard

forint felett van.’*

A ko6z0s irdnyitds egyedili irdnyitdssa torténd atalakuldsa esetén a bejelentési kotelezettség
feltétele az, hogy az egyediili irdnyitas ala keril6 vallalkozas nettdé arbevétele meghaladja a 2
milliard forintot. Az Osszefonddast megel6z6 helyzetben ugyanis az egyedili irdnyitdst
megszerz§ vallalkozdscsoport nettd arbevételébe beleszamitott az addig kozdsen iranyitott

vallalkozds nettd arbevételének a fele, igy az egyediili irdnyitdst szerz§ vallalkozdscsoportnak az
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0sszefonddas kovetkeztében elért nettd arbevétel-névekmény legfeljebb a 2 millidrd forint 50
szazaléka, vagyis legfeljebb 1 millidrd forint.'”> Ez a megkdzelités a kdzos irdnyitdk szamanak
akarhanyrol akdrhanyra torténd csokkenése esetén alkalmazandd. igy példaul, ha az iranyitdk
szama haromrdl csokken egyre, akkor az egyediili irdnyitds ald kerilé vallalkozas 1,5 milliard
forint feletti nettd arbevétele esetén kell bejelenteni (ti. az 1,5 milliard forint harmada, vagyis
500 millid forint az 0Osszefondddst megel6z6 helyzetben az egyedili irdnyitast szerzé

véllalkozashoz kapcsolddott, vagyis a nettd arbevétel-névekmény legfeljebb 1 milliard forint).

2.3.3. Kétéves dsszevdsarlds

162.

163.

A Tpvt. 24. § (1) bekezdésének masodik fordulata szerinti 1 millidrd forintos szabaly funkcidja,
hogy a kisebb — a versenyviszonyokat feltételezheté6en érdemben nem vagy csak elhanyagolhaté
mértékben érint6 — felvasarlasok ne keriljenek feleslegesen elGzetes versenyfelligyeleti
vizsgalat ald. Ugyanakkor ezek a kis |épések is veszélyeztethetik a versenyt, ha az adott
vallalkozdscsoport folyamatos gyakorlatava vdlnak olya mdédon, hogy viszonylag rovid idén belil
ugyanattdl a vallalkozdscsoporttdl szerez meg kilon-kilén 1 millidrd forint alatti netté
arbevétellel rendelkez6 vallalkozdsokat vagy vallalkozasrészeket. Ezzel ugyanis akar arra is
lehetdség nyilna, hogy egy céljat és tartalmat tekintve egységes tranzakciot tobb 1 milliard forint
alatti nettd arbevételli részre bontva, ki lehessen keriilni az 0Osszefonddas-bejelentési
kotelezettséget. Ezért az 1 milliard forintos szabaly esetében a Tpvt. 24. § (2) bekezdés alapjan —
kivétel aldli kivételként — be kell jelenteni, ha a vallalkozascsoport ugyan 1 milliard forint alatti
vallalkozdssal valdsit meg Gsszefonddast, de azzal egyiitt az adott Osszefondddst megel6z6
kétéves id6szakban wugyanazzal a vdllalkozascsoporttal 1 millidrd forintot meghaladd
Osszefonddast hajtott végre. Lényeges azonban a Tpvt. 24. § (2) bekezdés alapjan csak az olyan
két éven bellli 6sszefonddasokat kell figyelembe venni, amelyek tekintetében versenyfelligyeleti
eljaras lefolytatasara nem keriilt sor (kivéve, ha a GVH a Tpvt. 43/N § (1) bekezdés b) pontja

alapjan tudomasul vette az 6sszefonddast).

A Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerinti rendelkezés alapvetd célja megegyezik az EU fuzids jog,
hasonld tartalmd szabdlyozasaval. Egy érdemi kiiloénbség azonban van. Az EU-szabdlyozds
ugyanis a két éven bellil ugyanazon eladé vallalkozdscsoporttal végrehajtott ligyleteket olyan
egységes dsszefonddasnak tekinti, amely az utolsé tigylet napjan jon létre.”’® Vagyis a két éven
bellil addig megvaldsitott egylttesen is kiiszObérték alatti ligyletek is vizsgalhaték. Ezzel
szemben a Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerint csak az a két éven beliili Ggylet vizsgalhatd, amellyel
atlépésre kerilt az 1 milliard forintos kiiszobérték. Ellenkezé esetben olyan 6sszefondddasok is

végrehajtasi tilalom ald eshetnének utélag, amelyek — nem teljesitve a Tpvt. 24. § (1) bekezdés
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szerinti feltételeket — mar kordbban végrehajthatok voltak.”” Annak az 6sszefondddsnak a
vizsgalatanal azonban, amellyel egyltt az 1 millidrd forintos kiiszobérték atlépésre keriilt, a
kétéves idGszakban jogszerlien megszerzett (egyittesen még 1 milliard forint nettd arbevétel
alatti) vallalkozasokat, illetve véllalkozasrészeket a megszerz6 vallalkozascsoporthoz tartozoként,

mint az 6sszefonddds kozvetett résztvevait figyelembe kell venni.

2.3.4. Az 5 millidrd forintos kiisz6bérték
164. A Tpvt. 24. § (4) bekezdése szerint a fenti 2.3.1.-2.3.3 pontok alapjan bejelentési kotelezettség

ald nem tartozé Gsszefonddasokat is be kell jelenteni, ha nem nyilvanvald, hogy az nem
csokkenti jelent6s mértékben a versenyt az érintett piacon. Az 0Osszefonddas-bejelentési
kotelezettség feltétele, hogy az 6sszefondddassal érintett vallalkozascsoportoknak az V.2. részben

foglaltak szerint szamitott egyiittes nettd arbevétele haladja meg az 5 milliard forintot.*’®

VI. Az 6sszefonddas-bejelentéssel 6sszefiiggd egyes eljarasjogi kérdések
1. A bejelenté

165. A Tpvt. 28. § (1) bekezdése szerint az 6sszefondddast 6sszeolvadas vagy beolvadas, valamint
kozos vallalkozas létrehozasa esetén a kozvetlen résztvevs, minden mas esetben a
véllalkozasrészt, illetve a kdzvetlen irdnyitast megszerzd vagy az azt (kézvetleniil vagy kdzvetve)
irdnyitd vallalkozas koteles bejelenteni. Vagyis a felek valasztdsa szerint lehet bejelenté a

o . 7 sy z y7e s . 7 sy s s . 17
kdzvetlen iranyitast megszerzGje és az azt iranyitd vallalkozas is."”

166. A Tpvt.-hez fliz6tt miniszteri indokolas kifejti, hogy a toérvény nem teszi kotelezévé az
Osszefonddas minden érintettje szamara a GVH engedélyéért valé folyamodast (a hatalyos
szabalyozas szerint: az 6sszefonddas bejelentését), ezért az a vallalkozas, amely kézvetlen
résztvevéként részese az Osszefondddsnak, de nem nyujt be 0Osszefonddds-bejelentést,

tgyfélnek mindsiil.

167. Ha az 6sszefonddas-bejelentést nem a Tpvt. 28. § (1) bekezdése alapjan arra kotelezett nyuijtja
be, akkor a bejelentés meg nem torténtnek mingsil, amire tekintettel azt a GVH a Tpvt. 43/N. §
(1) bekezdésének d) pontja alapjan — az igazgatdsi szolgaltatasi dij felének visszafizetése mellett
— visszautasitja. llyen esetben a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddas Ujabb bejelentés,
és annak nyoman az Osszefonddasnak a GVH dltali tudomdasulvétele hidnydban nem hajthaté

végre.

177 yij-8/2013. 22) pont.

178 | 4sd még a Gazdasagi Versenyhivatal elndkének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytanacs elndkének 2/2017.
kdzleménye az Gsszefonddas bejelentési kotelezettség, az Osszefonddas vizsgalatara irdnyuld versenyfellgyeleti
eljaras meginditdsa, valamint az eljaras teljes kor(vé nyilvanitasa esetén alkalmazandd ,nem nyilvanossag”
feltételérdl V. rész.

79 yj-72/2014. 14) pont.
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168.

169.

Ha az 6sszefonddas-bejelentés alapjan indult versenyfeliigyeleti eljarasban deril csak ki, hogy a
bejelenté nem olyan személy, akit a Tpvt. a bejelentésre kotelez, nem feltétlenil kell ugy
tekinteni, hogy a bejelentés nem az arra jogosulttdl szarmazik, ha megallapithatd, hogy a
bejelentés tartalma szerint bejelentének mingsiilé vallalkozas a bejelentés nyoman a Tpvt. 70. §
(1b) bekezdése alapjan esetlegesen meginduld eljarasban a Tpvt. 52. § értelmében Ugyfélnek
tekinthet6. Amennyiben szilikséges, az Osszefondddas-bejelentést benyujtét a bejelentés
benyuljtdsdra jogosult Ulgyfél képviseletére vald meghatalmazas benyujtasara kell felhivni,
valamint arra, hogy a bejelentést és minden addig tett nyilatkozatot az Ugyfél nevében is

. . 1
elismerjen.'®

Az Osszefonddds-bejelentés benyujtasara kotelezettet az Osszefonddas tartalma szerint kell
megvalasztani, flggetlenil az 06sszefonddast képezé egyéb kozvetett és kozvetlen
irdnyitasszerzésektdl, ha azok végsé soron egyetlen 6sszefonddast hoznak létre, melynél fogva
ilyenkor az Osszefonddas-bejelentésre kotelezett vallalkozdsok az Ugyleteket kdzvetlendl egy

osszefonddassa formald gazdasagi célt megvaldsitd vallalkozasok lesznek.'®!

2. A bejelentés benyujtasanak id6pontja

170.

171.

172.

180

Az Osszefonddas-bejelentés Tpvt. 28. § (2) bekezdése szerinti benyujthatdsaganak feltétele,
hogy a felek kozott végleges akarategyezség jojjon létre az Osszefonddas megvaldsitasat

182

illetéen.™” Ebbdl kdvetkez6en nem adnak alapot az 6sszefonddas-bejelentés benyuijtasara:

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

— olyan Ugyletek, amelyek a felek szdndéka szerint elhatarozott feltételeket sem teljesitik
(vagy e tekintetben vita van kozottiik).'®

Az irdnyitds vagy a vallalkozdsrész megszerzésére vonatkozd opcidés megallapodds 6nmagdban

nem biztosit irdnyitasi jogot, igy nem hozza létre az dsszefondddast. Mdsoldalrdl viszont nem

kizart, hogy az opcidés megallapodds egyéb korilményekkel egylittesen a felek kdzotti végleges

akarategyezséget jelent az irdnyitdsi jog megszerzésére nézve, és igy létrehozza az

osszefonddast.

Az el6z6ek szerint feltételeknek nem megfelel6 6sszefonddas-bejelentés meg nem torténtnek
mindsil, amire tekintettel azt a GVH — annak a versenyfelligyeleti eljards meginditasat megel6z6
észlelése esetén — a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének c) pontja alapjan — az igazgatasi szolgaltatasi

dij felének visszafizetése mellett — visszautasitja. Ilyen esetben a 24. § (1) bekezdése szerinti

Vj-24/2013. 28) pont.

181y/j-52/2013. 45). pont.
182y/1-38/2013. 16) pont.

183
184

Vj-61/2009. 17) pont.
Vj-136/1998. 12) pont.
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Osszefonddas Ujabb bejelentés, és annak nyoman az 06sszefondddsnak a GVH altali

tudomadsulvétele hidnyaban nem hajthaté végre.

173. Abban az esetben, ha a felek egy jov6beni palyazaton (pl. koncesszid) valé indulas érdekében
hoznak létre kozos vdllalkozast felmeriil, hogy az Osszefonddds-bejelentés benyuljtisa
szempontjabdl meghatarozd idbpillanat a nyertességet kinyilvanitdé jogerds dontés, vagy az
abban valé megegyezés, hogy nyertességiik esetére kozos vallalkozast alapitanak.'® llyen
esetben a kozos vallalkozas alapitasa nem filigg a felek akaratatdl (hasonldan egy nyilvanos vételi
ajanlathoz), mert akarategyezségre jutottak a kozos vallalkozds megalapitasat illetéen, melyre

tekintettel a Tpvt. 28. § (2) bekezdése konkrét idéponthoz kéthetd. '

174. A gyakorlatban csak olyan szerz6déses feltétel akadalyozhatja az 6sszefonddds-bejelentést,
amely egyfeldl a felek &ltal elhatarozott, masfelél pedig gyakorlatilag is fliggévé/kérdésessé teszi
az 6sszefonddas megvaldsuldsat.’®” Ha az 6sszefonddds megvaldsuldsa kizardlag olyan, a felek

altal elhatarozott feltételektsl fiigg,'®®

amelyek megvaldsitasa és teljesitése kizardlag rajtuk
mulik [az nem igényli t6lik fliggetlen (mas vallalkozascsoportba tartozé) harmadik felek
kozrem(kodését], akkor az Osszefonddasnak valamely feltétel nem teljesiilése miatti
meghilsuldsa versenyjogi tartalmat tekintve nem kiilonbozik attél az esettdl, amikor az
Osszefonodast barmilyen mas okbdl (pl. érdekmulas) a felek annak a GVH éltali tudomasulvétele
ellenére végll nem valdsitjdk meg. llyen, kizardlag a feleken mulé (bels6) korilménynek
tekintette a GVH a tranzakciot el6készitd vallalkozascsoportokon belili atstrukturalasokat, még

akkor is, ha a felek ezek megtorténtétd| tették flggdvé az Ugylet létrehozasat.'®

175. Ha egy vallalkozds (gyvezetése eleve fel van jogositva Osszefondddsok létrehozasara,
ugyanakkor ahhoz a véllalkozds tulajdonosi vagy mds ligydontd szervének utdlagos jovahagyasa
is szlikséges, akkor az ilyen jévahagyast a vallalkozas érdekkorében 3ll6 feltételnek kell tekinteni,
melynél fogva ilyen esetben nem lehet az 6sszefonddas bejelentését akadalyozé koriilményrdl,
igy annak idGelGttiségérdl sem beszélni. Ebben az esetben annak sincsen jelentésége, hogy a

tulajdonosi szerv jogositvanyai a tranzakcid jévahagyasat illetéen érdemiek-e vagy sem. Masfeldl

185 o palyazaton vald indulas feltétele gyakran, hogy a felek mar elGzetesen esetleges nyertességik esetére feltétlen és

visszavonhatatlan kotelezettséget vallaljanak arra, hogy az arverési eljarast lezard érdemi, joger6s dontést kovetGen
megalapitjak a kdzos vallalkozast
188 \/j-17/2012. 56) pont.
87 A Vj-38/2013. ligyben a tranzakcié zarasnak feltétele, hogy az eladdk a céltarsasag valamennyi részvényét
megszerezzék, amely a bejelentés benyujtasanak id6pillanatdban még nem valdsult meg. A Versenytanacs azonban
nem tekintette Ugy, hogy az O0sszefonddas egy felek altal elhatarozott feltételtdl fuggne, igy a kérelem idé el6tti
lenne. Ugy itélte meg ugyanis, hogy a fennmaradd részvények megszerzésére vonatkozd szerzédéses kikétés csak
formdjat tekintve mingsil az 6sszefondddas feltételének. Tartalma alapjan nem tekintheté olyan szerz6déses
feltételnek, amely érdemben akadalyozhatna a felvasarldas megvaldsulasat, hiszen a megszerzendé részvényekre az
eladdnak opcids joga dll fenn, rdadasul azok ténylegesen is a birtokdban vannak.
Vj-4/2014. 15) pont.
189 ij-6/2014. 41) pont és Vj-7/2014.

188
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176.

177.

178.

179.

azonban, ha a vallalkozas ligyvezetdé szerve eleve nincsen feljogositva Osszefondddsok
|étrehozdsdra, akkor az ilyen mdédon megkotott lgyletek semmivel sem kiilonboznek a

. 1 1
tervezett” tranzakcioktdl.**°

Nem jon létre a felek k6zott végleges akarategyezség, ha a kozos irdnyitok korének béviiléséhez
a felek szandéka szerint sziikség van az egyik olyan kdz0s iranyitd hozzajaruldsara is, amely/aki
nem volt részese az akarategyezség létrehozasanak.”” Ebben az esetben az Osszefonddas-
bejelentés csak a harmadik fél hozzajaruldasanak megadasa id6pontjat kovetben nyujthatd be. Ez
a harmadik fél ugyanis nem objektiv kiilsé okok (jogszabdlyi el6iras vagy palyaztatdéi mindség)

miatt formal jogot a jovahagydsra, hanem azért mert a felek ebben allapodtak meg.

Gyakran az 6sszefonddas zardsi feltétele megfelel6 bankgarancia beszerzése, amely a felek
megallapoddasan alapuld, harmadik személytél fliggd feltétel, tehat nem teljestiléséig alkalmas
lehet a bejelentés benyujtasanak akadalyozdsara. Minthogy ez tartalmi kérdés, ezért hivatalbal
értékelni kell, hogy a bankgaranciat az erre kotelezett t6keereje, illetve piaci silya alapjan
nyilvanvaldéan teljesiteni tudja-e vagy sem. Amennyiben ez nem nyilvanvald, akkor a
bankgarancia beszerzését be nem varva benyujtott 6sszefonddas-bejelentést idGel6ttinek kell

tekinteni.

A zdrashoz kapcsolddd utélagos vételar kifizetés nem tekinthet6 az 6sszefonddds-bejelentés
benyljtdsat akadalyozd tényezének, hiszen annak teljesiilése a felek belsé korilményeinek
fuggvénye.'*

Abban az esetben, ha a felek kikototték az atadasra kerllé Ugyfelek hozzajaruldsat a
vallalkozdsrészt alkotd szerzédések atruhazashoz, akkor bdar az atruhdzdshoz vald ugyféli
hozzajarulds teljesiilése nyilvanvaldan a feleken kivil allé koriilményen mulik — a hozzajarulas
felek altali elhatdrozottsaganak a feltevése esetén is —, az mégsem tekinthetd az 6sszefonddas-
bejelentés benyujtdsa akadalydanak, mert az érintett lgyfelek egyuttal az atadasra keriild
véllalkozasrészt, mint az 6sszefonddés targyat is képezik.'”® Vagyis, ha nem lehetne benyuijtani az
Osszefonddas-bejelentést az ligyfelek hozzajaruldsanak a beszerzéséig, akkor azt a bejelentés
megtételét megel6z6en be kellene szerezni t6lik, amely viszont a 24. § (1) szerinti 6sszefonddas
esetén a Tpvt. 29. §-ba foglalt végrehajtasi tilalomba Utkézhetne. Azokban a specidlis
helyzetekben tehdat, amikor a felek altal elhatdrozott tranzakcids feltétel teljesiiléséhez olyan
harmadik felek beleegyezése sziikséges, akik egyuttal az ataddsra kerild vallalkozasrészt is

alkotjak, akkor ezen beleegyezések hidnya a Tpvt. 29. §-ba foglalt tilalom miatt nem képezi az

190
191
192
193

Vj-36/2014. 16) pont.
Vj-50/2013. 1) és 16) pontok.
Vj-115/2013. 23) pont.
Vj-13/2015. 12) pont.
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180.

O0sszefonddas-bejelentés benyujtdsanak akadalyat, hiszen ellenkez6 esetben a tranzakcio

gyakorlatilag kivitelezhetetlen lenne.

A GVH csak az Osszefonddast létrehozo felek kozotti akarategyezség véglegességét vizsgalja,
amelyet nem befolydsol az, ha harmadik fél a bejelentett tranzakcidval 6sszefliggésben polgari
jogi igényeket tdmaszt, miként az sem, ha a harmadik fél altala kezdeményezett, de nem elbiralt
cégbejegyzési kérelemre hivatkozik. Versenyjogi szempontbdl azt kell vizsgalni, hogy az
akarategyezség kinyilvanitdsdra a tranzakcid targydra nézve az egyezség létrehozdsa
id6épontjaban kozhiteles nyilvantartasbol megallapithatdan arra jogosultak részérdél kerilt-e sor.
A GVH eljdrasa, az abban hozott dontés nem a megdllapodds polgdri jogi létrejottét,
érvényességét (lasd Ptk. 6:118. §), hanem annak hatdlyosulasat érintheti.®® A GVH
tudomasulvétele igy nem jelenti azt sem, hogy az Gsszefonddast végre is kell hajtani.’”> A
megdllapodas érvényességével Osszefliggd esetleges vitas kérdések megitélése polgdri jogi utra
tartozik. Ezért az 6sszefonddds barmely okbdl torténd késébbi meghiusuldsa sem jelentené pl.

azt, hogy a GVH-nak vissza kellene vonnia hatarozatat.™®

3. A bejelentés targya

181.

182.

A Tpvt. csak a 24. § szerinti 6sszefonddas-bejelentést teszi lehetévé. A Tpvt. 43/). § (1)
bekezdése értelmében a 24. § szerinti bejelentést a GVH dltal kozzétett formatumu,
megfelel6en kitoltott dsszefonddas-bejelentési Grlapon kell benyujtani. Ennek megfelel6en a
GVH altal kozzétett formatuma (rlapba foglalt 6sszefonddas-bejelentésnek csak a 24. § (1) vagy

(4) bekezdése szerinti 6sszefonddés lehet a targya.™’

Mindez nem zarja ki, hogy a GVH adott
esetben megdllapitsa, hogy a bejelentésben megjeldlt tranzakcidra vonatkozéan a GVH-nak
nincs hataskoére, a bejelentés azonban nem irdnyulhat arra, hogy annak mentén Iényegében a

GVH azt allapitsa meg, hogy nem valdsult meg 6sszefonddas.™®

Amennyiben az 6sszefonddas egyidejlleg olyan kilfoldi vallalkozas feletti irdnyitasszerzésre is
kiterjed, amelynek nincsen magyarorszagi nettd arbevétele, akkor a formailag Tpvt. 23. §. (1)
bekezdése b) pontja szerinti egységes 6sszefonddas tekintetében a GVH a tranzakcid ezen
kiilfoldi eleme tekintetében a GVH eljdrasa nem meriilhet fel, am ha a bejelentés mégis kiterjed
ra, akkor a GVH — ha egyébként versenyfellgyeleti eljarast indit — a kilféldi versenyhatdsok

vizsgalata nélkil dont az ilyen 6sszefonddasrol.'*

194
195
196
197
198

199

Vj-99/2015. 18)-19) pont, Févérosi Kozigazgatasi és Munkatigyi 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 kovetSen

4.1. Vdltozds a tranzakciot létrehozo szerz6désben az eljdrds alatt

183.

Amennyiben az 0sszefonddast eredményezé akarategyezségben, illetve az annak létrejottében
kozrehatd lényeges korilményekben nem kovetkezik be vdltozas, akkor az nem érinti az
Osszefonddas-bejelentési  kotelezettséget, illetve az 0Osszefonddds vizsgalatara irdnyuld

versenyfeliigyeleti eljarast.”®

Ha azonban a felek eldllnak az ligylettdl, és azt jelzik a GVH felé,
akkor a GVH az eljaras folytatasara okot ado koriilmény [Ket. 31. § (1) bekezdés e) pont]
hidnydban a bejelentett 0Osszefonddas vizsgalatara indult versenyfelligyeleti eljarast
megszlinteti. Amennyiben a feleknek az Ugylett6l valé eldllasra vonatkozd tdjékoztatdsa azt
megel6z6en érkezik a GVH-ba, hogy a bejelentésrél akar hatdsagi bizonyitvany kiaddsaval, akar
versenyfelligyeleti eljaras inditasaval dontott volna, akkor a GVH ezt tudomasul veszi, és errél

irdsban tajékoztatja a bejelentSt. Ebben az esetben a megfizetett igazgatdsi szolgaltatasi dij — a

Tpvt. erre vonatkozo rendelkezésének hidnydban — nem jar vissza.

4.2. Vdltozads a résztvevé vdllalkozdscsoportok strukturdjaban

184.

185.

Az Osszefonddas-bejelentési kotelezettség szempontjabdl a bejelentés benyudjtdsakor fennalld
vallalkozdscsoport-osszetételnek megfelel6 adatokat kell szolgdltatni. Mindez azonban nem
vonatkozik az 6sszefonddds hatdsainak értékelésére, amelyet a dontés meghozatalakor fennalld
tények (igy adott esetben megvaltozott véllalkozdscsoport-struktura) figyelembe vételével kell

201

elvégezni [v6. a Polgari perrendtartasrol sz6lé 1952. évi lll. térvény (Pp.) 339/A. §1.° Ugyanigy

kell eljarni a megismételt eljarasban is.
A 24. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddas-bejelentések elintézésének sorrendje tekintetében
[figyelemmel a Tpvt. 29. § (1) bekezdés szerinti végrehajtasi tilalomra is] — egyez6en az Eurdpai

Bizottsag gyakorlataval*®>

— nem az Osszefondddst eredményezd szerz6dés megkotésének
id6pontja, hanem az 6sszefonddds-bejelentés benyujtdsanak id6pontja az irdnyadd. Ebbdl
kovetkez6en nem tekinthetSk kdzvetett résztveviknek azok a vallalkozasok, amelyek egy késébb
benyljtott 0Osszefonddas-bejelentés szerinti 6sszefonddds eredményeként keriilnek az
Osszefonddassal érintett valamely vallalkozdscsoporthoz még akkor sem, ha az arra vonatkozo

szerz6dés korabban kerilt megkotésre, mint az adott 6sszefonddds-bejelentés targyat képezé

o s ’ s P PR VA 2
osszefonddast eredményezd szerz3dés.””

200
201
202
203

Vj-29/2013. 33) pont.

Lasd: a Févarosi itél6tabla 2.Kf:27.604/2011/7. szamu jogerds itéletét a Vj-158/2008. szamu ligyben..
Lasd M.2614 Seagate/Samsung Ugy.

Vj-12/2015. 18) pont.
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4.3. Vdltozds a netto drbevétel szamitdsa kapcsan

186.

187.

188.

A bejelentési kotelezettség vizsgalatakor az Osszefonddds-bejelentés megtételekor
rendelkezésre all6 utolsd hitelesen lezart (izleti év nettd arbevételét kell figyelembe venni akkor

is, ha azt kévetéen mar rendelkezésre alinak az el6z6 tzleti évre vonatkozd hiteles adatok.?**

Ha az érintett vallalkozascsoport valamely tagja feletti irdnyitds megsz(inését eredményezé
megdllapodas csak az dsszefondddas-bejelentés benyujtasat kovetéen kerilt 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
0sszefonddast a GVH tudomadsulvétele hidanydban végrehajtsak, igy kilondsen az dsszefonddas
kovetkeztében szerzett szavazati jogok, illetve a vezetS tisztségvisel6k kijelolésére vagy
megvalasztasara vonatkozd jogosultsagok nem gyakorolhatdk, és az 6sszeolvadd vagy beolvadd,
illetve a kordbban fliggetlen vallalkozds vagy vdllalkozasrész dontéseinek meghozatala és az
0sszefonddo vallalkozdsok kozotti Uizleti kapcsolatok folytatdsa sordn az 6sszefonddast megel6z6
helyzet alapjan kell eljarni. A csak a Tpvt. 24. § (4) szerint bejelentéskoteles 6sszefondddasokra a

29. § szerinti végrehajtasi tilalom nem vonatkozik.

P

1. Az iranyitds vevd altali atvételének tilalma

189.

190.

Az el6z6ek alapjan az O0sszefonddas révén iranyitasi jogaikat elveszt6é vallalkozas(ok), azaz az
eladé(k) iranyitasi jogai a GVH tudomasulvétele hidnyaban teljesen egészében nem vonhatdk el,
s6t azok csak a tranzakcio létrejottéhez [lasd Tpvt. 29. § (2) bekezdés], illetve a vevé befektetése

értékének megébrzéséhez (lasd 29/A. §) sziikséges mértékben korlatozhatok.

A Tpvt. 2017. janudr 15-t6l hatalyos rendelkezéseire is figyelemmel a végrehajtasi tilalom alatt
az eladd altal véllalt 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. janudr 15-t6l hatalyos
rendelkezései a 29/A. § (1a) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti kérelmet az dsszefonddas
bejelentésével egyidejlileg nem, hanem «csak az Osszefonddas vizsgdlatdra irdnyuld
versenyfeliigyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kovetd 6t napon belul’® engedik

el6terjeszteni. Emellett a Tpvt. 70. § (1d) bekezdése immar kifejezett lehetGséget teremtett az

204 /j-7/2014. 52) pont.
2% /j-116/2015. 18) pont.

206

Vagy - igazoldsi kérelemmel - az Osszefonddas vizsgalatara iranyuld versenyfelligyeleti eljarast befejezé dontés
meghozatala el6tt az irdnyitasi jog gyakorlasanak szlikségességérdl valé tudomasszerzést6l szamitott nyolc napon
beldl
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191.

192.

eladdi korlatozdsok konkrét megvaldsitdsi moddjanak a végrehajtasi tilalom esetleges
megsértéseként torténd vizsgalatara, ezért a GVH ezen rendelkezés alapjan inditott eljarasban
vizsgalhatja majd az eladdi korlatozasokat. Minthogy a kapcsolédé korlatozasok megitélésének
és a végrehajtasi tilalom mogott kozos elvi alapok hizddnak meg?, a GVH-nak az eladdi
korlatozasokkal kapcsolatos a kbvetkez6kben bemutatasra keriil6 eddigi gyakorlata a lentieknek
megfelel6en tovdbbra is tdmpontul szolgdlhat egyrészt abban, hogy a GVH valészin(lsithetéen
mely esetekben indit a Tpvt. 70. § (1d) bekezdése alapjan eljarast, mdsrészt hogy mely

esetekben lehet indokolt a Tpvt. 29/A. szerinti mentesitési kérelem benyujtasa.

A GVH eddigi gyakorlata szerint a céltdrsasdg tevékenységének a ,rendes ligymenet” szerinti
folytatasara vonatkozd eladdi vallaldas — mint altaldnos érvény( eladdi kotelezettség —
onmagdban nem tekinthet6 ugy, mint ami altal a vevé irdnyitasi jogot gyakorol GVH engedélye
el6tt, mindaddig, amig a befektetések értékének megbrzéséhez szitkségesnek mindsiil.”*® Ez
biztosithatja ugyanis, hogy a céltarsasag a vevé altal megismert feltételekkel folytassa tovabb a
tevékenységét, illetve a rendes Ulzletmeneten tuli, a céltdrsasdg pozicidjat, tarsasagi feltételeit
érintd dontésektdl tartdzkodjék.”® Lényeges azonban, hogy a rendes iizletmenet a gyakorlatban
az eladd (és a céltarsasag) oldalan ugyanazt a piaci mozgasteret és piaci m(ikodést kell, hogy
jelentse a végrehajtasi tilalom id6szaka alatt is, mint a tranzakcié létrejotte el6tt. Azaz a rendes
Uzletmenet a végrehajtasi tilalom id6szaka alatt sem jelenthet piaci passzivitast, Uzleti
kockazatok nélkiili m(ikodést. Eppen ellenkezéleg: a rendes iizletmenethez ebben az idSszakban
is hozzatartozik az adott piaci mlkddés szokdsos Uzleti kockazatainak vallalasa, ami nem csak a
piaci magatartas rutinszer( fenntartasat, a mar meglévé Ugyfelek korabbi feltételek melletti
kiszolgalasat jelentheti, hanem akdr az arak, a kindlat valtoztatast, s6t Uj termék bevezetését,
vagy nagy érték(i tendereken vald elindulas lehet&ségét is. Altalanossagban: a piaci magatartds

és stratégia tekintetében az eladd (és a céltarsasag) dontési szabadsaganak fennmaradasat.”'°

Az el6z6ek eszkozeként a vevd tdjékoztatdsa a céltarsasdg lizleti helyzetét érinté jelentés
fejleményrdl sziikséges lehet, azonban bizonyos esetekben tiltott informacid cserét is
megvaldsithat, ha az versenystratégiat érint6 érzékeny lzleti informacidkra vonatkozik. Ezért ez
csak ugy valésithatd meg jogszer(ien, ha az informacié megosztdsdra — mint amely biztosithatja a

vevének, hogy a befektetése értéke megdvdasa érdekében sziikséges és lentiek szerint jogszer(

207

208
209
210

Ez a megkézelités azon alapult, hogy a Tpvt. 29. § és a Tpvt. 30. § (7) bekezdésnek valé megfelelés értékelése
ugyanazon elvi megfontolasok talajan all. A kapcsolodd korlatozasok alapvet6 funkcidja az 6sszefonddas targyat
képez§ vallalkozas vagy vallalkozéasrész vevd altali teljes értéke megszerzésének biztositdsa. (Vj-90/2012. 35) pont.) A
Tpvt. 29. § szerinti végrehajtasi tilalom aldl pedig akkor adhaté felmentés, ha az irdnyitasi jog gyakorldsa sziikséges a
befektetés értékének megbrzéséhez [vo. 29/A. § (1) bekezdésel].

Vj-94/2015. 36.b) pont.

Vj-48/2016. 37) pont.

Vj-99/2016. 48) pont.
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193.

194,

intézkedéseket megtehesse — a Tpvt. 29/A. § szerinti engedélyt kérnek a GVH-tdl (sziikség
szerint az Uzleti titok megtartasara kotelezett Ggyvéd kdzremiikodésével), vagy arra a GVH altal
mar a Tpvt. 29/A. § szerint engedélyezett végrehajtassal dsszefiiggésben, illetve a IX. fejezetben

bemutatott médon kerdl sor.

Az eladét terhel6 azon kotelezettség, hogy meghatdrozott magatartdsdhoz a vevé hozzdjarulasat
kell kérnie a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnyadban nem jelenthet a véllalkozas dontési
forumain (kozgytilés, taggylilés, igazgatosag, Ugyvezetés) vétdjogot a vevs szamara. Az ugyanis
mar 6nmagaban a Tpvt. 29. § (1) bekezdése szerinti végrehajtasi tilalomba (itk6z6 negativ (vagy
kdzos) irdnyitasi jogot biztositana a vevd szamara.”' A GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye
hidnydban a versenyjogilag elfogadhatd vevdi hozzajarulas ezért tartalmilag csak azt jelentheti,
hogy a vev6 kifejezheti azt az aggdlyat az eladd adott (a fentebb kifejtett értelemben a
befektetés értékét érintd, illetve a rendes lizletmeneten tulmutatd) dontésével kapcsolatosan,
hogy az veszélyezteti a befektetés értékét. Ha a felmerilé veszélyek miatt a befektetés
megdrzése érdekében erGteljesebb vevdi beleszolasra (értsd: vétdjog) van sziikség, akkor annak
gyakorldsahoz be kell szerezni a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélyét. Masként: a GVH Tpvt.
29/A. § szerinti engedélye hidnydban a vevéi hozzdjarulas megtagadasa nem lehet kételezé az
eladodra, illetve a céltarsasagra (nem jelenthet vétdjogot) az pusztan a befektetés értékét
veszélyezteté korlilmény vevéi dltali jelzésének eszkoze, amely kovetkezik a felek polgari jogi
egyluttmikodési kotelezettségébdl (vo. Ptk. 6:117.8). A GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye
hidnydban a vevdi befektetés értékének megébrzésérél a tranzakcid versenyhatdsag altali
tudomasul vételéig a polgari jogban rendelkezésre all6 eszkozokkel (pl. zaras id6pontjahoz és
korilményeihez igazodd vételar-mechanizmus, eldllasi jogi) és nem versenyjogot sérté maddon
(pl. zarasig is gyakorolhatd vétdjog, vagy a céltarsasag napi miikodését érint6 jovahagyasi jog)
kell a feleknek gondoskodniuk.

A GVH eddig gyakorlata®® alapjan nem mingsilhet a végrehajtési tilalom megsértésnek és
ebbdl kovetkez6en nem sziikséges a kovetkez6 kérdésekhez vald vevéi hozzdjarulds konkrét
esetben vald gyakorldsahoz a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye a végrehajtasi tilalom ideje
alatt, feltéve, hogy azok (Osszhangban az el6z6 pontokban irottakkal) nem célozzak az
0sszefonddo vdllalkozascsoportok piaci magatartdsanak 6sszehangolasat, tovabba az iranyitasi
jog vevéi altali gyakorlasat, mert els6sorban 3ltaldnos tarsasagi, polgari jogi, illetve munkajogi

befektetés-védelemmel és nem piaci stratégidval fliggenek dssze, példaul:

211

212

Vj-99/2016. 46) pont.
Vj-94/2015. 38) pont, Vj-144/2015. 26)-28) pontok, Vj-20/2016 55) pont és Vj-40/2016. 33) pont.
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a)

b)
c)
d)

e)

munkavallalokkal kapcsolatos egyes intézkedések (pl. javadalmazasuk szamukra kedvezé
valtoztatasa),

jelent8s eszkdzok, vagyontargyak jelzaloggal terhelése,

tarsasagi szerz6dés modositasa, szabalyzatok jelentés mdodositasa,

tartozasok elengedése, atiitemezése,

kovetelések érvényesitése iranti Uj per inditasa.

195. A GVH eddigi gyakorlata alapjan tovabbd nem mindslilnek még a végrehajtasi tilalomnak az

irdnyitasi jog vevd altali atvételén alapuld megsértésének az aldbbi esetek.

Olyan intézkedés végrehajtasara keriilt sor az 0sszefonddas GVH altali tudomasulvétele
el6tt, amely nem eredményezte az iranyitasi jognak a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti
gyakorlasat.”*?

A vevd olyan tulajdonszerzést jelentett be a GVH-hoz, amelynek targyat korabban
rovidtdvon mar bérelte. Az 0Osszefonddds vizsgdlata ugyanis azon szerz6déshez,
tranzakciéhoz kapcsolddik, amely a Tpvt. 24. § szerinti bejelentési kotelezettséget
megalapozé 0Osszefondddst |étrehozza, tehdt a piacon a tartds strukturalis valtozast
okozza.”**

A felek megkezdték a véllalkozasrésznek mingsiilé Ggyfélkor hozzajaruldsainak beszerzését,
annak hatdlyosuldsat, azonban ahhoz a feltételhez kototték, hogy a GVH tudomasul veszi az
osszefonddast.”” Esszer(i lehet azonban az 6sszefonddast a GVH-hoz csak azt kdvetden
bejelenteni, ha az elvart szdmu Ugyfél megadta a hozzajaruldsat feltéve, hogy a
hozzajaruldsok a GVH tudomasulvételéig nem hatalyosulnak mert igy az 6sszefonddasnak

az elvartndl kevesebb (ligyfél hozzajarulds miatti meghildsuldsa esetén elkeriilhetd a

koltséggel jaré bejelentési eljaras.”*®

196. Ha a céltarsasag tulajdonosai koziil az eladd(k) torlésre keril(nek), és az Uj tulajdonosi struktira

bejegyzésre kertl, akkor az eladd(k) irdnyitasi jogainak — az 6sszefonddast megel6z6 helyzet

szerinti — gyakorldsa (pl. taggy(lési keretben) lehetetlenné viélik.>’ Az el6z6eken az sem

vdltoztat, ha az iranyitast szerz6 (vevs) ténylegesen nem vagy csak a céltarsasag piaci

magatartasat érdemben nem érint6 (tarsasagi jogi, illetve addzasi és szamviteli relevanciaju)

213

A konkrét esetben a tranzakcié zarasanak feltétele volt, hogy a céltarsasag dontéshozo testlilete jovahagyja a

bejelentd képviselGjének igazgatosagi tagga torténd kinevezését. Minthogy azonban a céltarsasag miikodésével
kapcsolatos dontéseket egy tébb taghbdl allo, egyenl6 szavazati jogu igazgatotanacs hozza meg és vevd csak egy f6t
delegalt a GVH tudomasulvétele el6tt, ezért a Tpvt. 29. § (1) bekezdésébe foglalt tilalmazott magatartds a Tpvt. 23. §
(2) bekezdése b) pontjara figyelemmel nem valdsulhatott meg (Vj-12/2015.). Ez azonban nem eredményezhet a Tpvt.
IV. fejezetének rendelkezéseibe itkdz6 informacié megosztast a felek kdzott.

214
215
216
217

Vj-94/2013.
Vj-83/2015. 13) pont
Uo. 14) pont.
Vj-145/2015. 57) pont.
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197.

dontéseket hoz,”'® s6t még az sem, ha véllalja, hogy az irdnyitdsi jogait nem gyakorolja, és nem

hoz dontéseket.?*

A dontési helyzet valtozatlansagdt ugyanis a vev6é dontésektdl vald
tartézkodasa 6nmagaban nem garantalja, ahhoz az eladd(k) 6sszefonddas el6tti dontési jogainak
fennmaradasa is sziikséges lenne.””® Az el6z8ekre tekintettel dltalaban is igaz, hogy az iranyitast
szerzG(k) irdnyitasi jogait megalapozo tulajdonosi részesedéseket — azaz az 6sszefonddast kovetd
irdnyitasi helyzetet — formdlisan rogzité bejegyzési aktusokat az 0sszefonddas végrehajtasanak

kell tekinteni, mely megvaldsitja a Tpvt. 29. § (1) bekezdés altalanos tilalma szerinti jogsértést.””*

Az eladdnak az a vallaldsa, hogy valamely (zletdgat a végrehajtdsi tilalom iddszaka alatt
,kivezet” a piacrdl akkor nem mingsil a végrehajtasi tilalom megsértésének, ha az adott Uzletag
az 6sszefonddas targyat képezé vallalkozas olyan része, melyet a vevd (pl. veszteséges volta
miatt) nem kivdn megszerezni, mert annak a vdllalkozdsban maradasa csékkentené a
befektetése értékét. A korlatozds ilyen céljara utald korilmény, ha a vételar a piacrdl valé
,kivezetés” fliggvénye. Eltéré esetben, vagyis amikor az eladd és a vevé az eladd egy olyan
tevékenységének a piacrdl vald kivezetésében allapodnak meg, amely nem része az
Osszefonddas targyat képezé vallalkozasnak, akkor az a Tpvt. IV. fejezetének rendelkezéseibe

itkézhet, még ha ez a megéllapodas egy dsszefonddashoz illeszkedBen is torténik.?*

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

198.

199.

A Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése alapjan a GVH kérelemre hozzdjarulhat ahhoz, hogy az
irdnyitasszerz6 iranyitasi jogait az 0Osszefonddds GVH Adltali vizsgdlatdra irdnyuld
versenyfelligyeleti eljards lezarasa el6tt is gyakorolja. A GVH-nak az eddigi gyakorlatdban nem
kellett a végrehaijtasi tilalom aldli ideiglenes mentesitésre iranyulé kérelemrdl dontenie, mert a
beérkezett kérelmek mindegyike esetében mar az 6sszefonddasrdl a Tpvt. 29/A. § (1) bekezdés

szerinti kérelem elbirdldsara nyitva all6 15 napos hataridén beliil dontést hozott.***

A GVH azonban hatdrozataiban ettdl flggetlenil rogzitette, hogy a végrehajtasi tilalommal

Osszefliggésben mindenekel6tt azt vizsgalna, hogy:

a) lehetséges-e az eredeti versenyfeltételek helyredllitdsa (azaz a mentesités megadasa
nyomdn gyakorolt irdnyitasi jogok kovetkeztében esetlegesen felmerilé versenyre

gyakorolt karos hatasok kikliszobdlhetk-e);

218
219
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223

Vj-10/2016. 37) pont.

Vj-145/2015. 57) pont.

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

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

59



200.

b) az iranyitasi jogok gyakorldsa sziikséges-e valamilyen legitim magdanérdek biztositasdhoz
(pl.: a befektetés értékének megdrzéséhez) és az irdnyitasi jogok tartalma aranyos-e az
elérni kivant céllal (sziikségesség-aranyossag). Itt az aranyossag korében kell kiléndsen is
bemutatni, ha a hozzajarulds egy szerz6dés megkotéséhez vagy felmondasahoz
kapcsoladik, hogy az miként haladja meg a rendes Uzletmenet szintjét (amelybe a vevé nem
szolhat bele a GVH dontéséig) és szikséges a befektetés értékének megdvdasahoz
(ktilonosen is az szerz3dés értéke és a vallalkozas mérete fiiggvényében).”*

c) asziikségesség és aranyossag egyensulya helyredllithato-e adott esetben az irdnyitasi jogok
feltételhez kotésével vagy kotelezettség elirasaval.”>

Miutan a Tpvt. lényeges valtozasa, hogy a 29/A. § (1a) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti

kérelmet az 6sszefonddas bejelentésével egyidejlileg nem, csak az dsszefonddas vizsgalatara

irdnyulé versenyfelligyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kovet6 6t napon belil (vagy —
igazolasi kérelemmel — az 6sszefonddas vizsgalatara irdnyuld versenyfelligyeleti eljarast befejezé
dontés meghozatala el6tt az iranyitdsi jog gyakorldsdnak sziikségességérdl valo
tudomasszerzést6l szamitott nyolc napon belil) lehet el6terjeszteni, igy ha a befektetés
megodvasa még ilyen mértékd haladékot sem t(ir6 slirgés beavatkozast igényel a vevd részérdl,
akkor indokolt, hogy ezt a jelezze a Tpvt. 43/L. § szerinti elGzetes egyeztetés keretében, ezéltal
elémozditva az 0Osszefondddsok vizsgdlataval foglalkozd eljdrasokhoz kapcsolddd elSzetes
egyeztetésekrél szl kozlemény 6. pontja szerinti gyorsabb Ugyintézést vagy adott esetben a
Tpvt. 29/A. § szerinti kérelem benyujtasat lehetévé tevs Tpvt. 70. § (1b) pontja szerinti eljaras

miel6bbi meginditasat.

3. Felszamol3as alatt allé vallalkozas feletti irdnyitasszerzés

201.

Egy felszamolas alatt allo vallalkozas feletti irdnyitasszerzés (vagy egy felszamolds alatt allé
véllalkozas eszkozeinek gyakorlatilag teljes kor( atvétele) esetében az egyébként szokasosnal
lényegesen nagyobb az esélye annak, hogy a szerz6dés(ek) megkotése és a GVH
tudomadsulvétele kozotti id6ben akar Iényegesen és visszavonhatatlanul csdokkenjen a céltarsasag
(és igy a befektetés) értéke. Egy felszamolds alatt all6 vallalkozas értékesitésére vonatkozd
szerz6dés megkotését kovetben ugyanis altaldban mar csak az azt megszerzé vallalkozdsnak van
egyértelm( érdekeltsége a vidllalkozas jov6beni hatékony miikddéséhez sziikséges intézkedések
meghozataldban. Ezért a felszamolds alatt allo céltarsasag esetében akar az is indokolt lehet,

hogy az irdnyitast szerz6 vallalkozas gyakorlatilag teljes kor(ien gyakorolja irdnyitdsi jogait az

224
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Vj-48/2016. 37) pont.
Vj-94/2015. 36) pont.
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osszefonddasban valé dontést megel6z6en.**®

Ilyen esetben azonban dltaldban még egy
felszamolas alatt all6 céltarsasag esetében is szliikséges lehet a Tpvt. 29/A. § (2) bekezdése
szerinti irdnyitaskorlatozo el6irasként valamilyen feltétel vagy kotelezettség elGirdsa a véglil
esetlegesen megtiltott 6sszefonddast megel6z6 versenyfeltételek megfeleld helyredllithatdsaga
érdekében. Ezért ilyen esetben a benyujtott 29/A. § szerinti kérelem (lasd VIIL.3.) lehetd
leggyorsabb elbirdlhatdsaga érdekében célszer(i, ha a bejelenté a feltétel, illetve kotelezettség

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

kotelezettségekre.””’

4. Végrehaijtasi tilalom stratégiailag kiemelt jelent6ségii gazdalkodoé szervezetek esetében

202. Tpvt. 29/A. § (5) bekezdése alapjan a cs6deljarasrdl és a felszamolasi eljarasrol szolé 1991. évi
XLIX. torvény (Cstv.) 65. § szerint stratégiailag kiemelt jelent6séglinek mindgsitett vallalkozas (a
tovabbiakban: kiemelt jelentdségli vallalkozas) felszamolasi eljarasa soran létrehozott, a kiemelt
jelent6ségl vallalkozds vagy vallalkozasrésze feletti irdnyitdsszerzést vagy iranyitasvaltozast
eredményezd dsszefonddas esetén az irdnyitasi jogoknak a Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése szerinti
mddon valé gyakorldsdhoz a Gazdasdgi Versenyhivatal hozzajaruldsa nem sziikséges; e

rendelkezés nem érinti a Tpvt. 29/A. § (2)-(4) bekezdésének alkalmazhatdsagat.

203. A kiemelt jelent6ségli véllalkozas felszamolasi eljardsa soran megvaldsitott 6sszefonddas a 24. §

(1), illetve (4) bekezdése szerint ugyanugy bejelentéskoteles.”?

Az 6sszefonddas-bejelentés
megtételének idépontjat két korllmény is behatarolja azonban. Egyrészt a Ptk. 6:118. § (1)
bekezdésére tekintettel, amennyiben a felek az 0Osszefonéddast Iétrehozd szerz6dés
hatdlyosulasat kivanjak elérni, akkor ahhoz be kell szereznilik a Gazdasagi Versenyhivatal
hozzdjaruldsat, és a jévahagyasig a Ptk. 6:118. § (2) bekezdése alapjan iranyadd 6:117. §-ban
foglaltak szerint kell eljarniuk®®’. Masrészt, a kiemelt jelent8ség(i vallalkozas felszamolasi eljarasa
sordn megvaldsitott 6sszefonddds sem hajthatd végre oly mddon, hogy az iranyitasi jog
atmeneti (a GVH-nak az Osszefonddas vizsgdlatara irdnyuld versenyfelligyeleti eljarasanak

befejezése el6tti) gyakorlasa lehetetlenné tegye a piaci viszonyok 6sszefonddast megel6z6en

%6\/j-102/2015. 51) pont.

27 Yo, 52) pont.

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

2% A Ptk. 6:118. § (2) bekezdése alapjan a jovahagyasrdl térténd nyilatkozattételig a felek jogait és kdtelezettségeit a
flggGben lévé feltétel szabalyai szerint kell megitélni. A Ptk. 6:117. § alapjan amig a feltétel bekdvetkezése fligg6ben
van, egyik fél sem tehet semmit, ami a masik fél jogat a feltétel bekdvetkezése vagy meghilsulasa esetére csorbitja
vagy meghiusitja.
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fenndlld versenyfeltételeknek megfelelé helyredllitasat, az 6sszefonddds versenyre hatranyos

hatésainak kikiiszobolését.”°

VIII. Kapcsolédo versenykorlatozasok

1. Altaldnos szempontok

204.

205.

206.

Az 6sszefondddasok vizsgdlata sordn a GVH tovabbra sem végzi el annak értékelését, hogy az
Osszefonddast eredményez6 szerz6désben szereplé vagy azzal egyltt megdllapitott
versenykorlatozas a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerinti, az 6sszefonddashoz sziikséges és ekként
ahhoz kapcsolédd versenykorlatozasnak mindsil-e. Azt az érintett vallalkozdsoknak sajat
maguknak kell megitéIniiik.”?' Amennyiben azonban valamely Gigyben a GVH ugy itéli meg, hogy
a kapcsolédd versenykorlatozasokkal kapcsolatos addigi joggyakorlat nem ad elégséges
iranymutatast, akkor az értelmezési bizonytalansdg csdkkentése érdekében hatarozataban
tdmpontot nyujthat a felek szdmara a kérdéses versenykorlatozds kapcsolddd jellegének
megitéléséhez.

Ennek megfeleléen a GVH kordbbi hatdrozatdban mar 0Osszefoglalta azokat az 3ltalanos
szempontokat, amelyeket a kapcsolédd versenykorldtozasokkal kapcsolatosan irdnyaddnak

32 &5 amelyeket utdbb tobb hatarozataban is megerésitett,”*® illetve kiegészitett. Ez abbodl

tekint,
a szempontbdl Iényeges, mert az 6sszefonddasrdl hozott GVH dontés nem zarja ki, hogy a GVH
kiilon eljarasban vizsgdlja meg a versenykorldtozé megallapodasok 6sszefonddashoz kapcsolddd
jellegét.

A Tpvt. 30. § (7) bekezdése ald kizardlag olyan versenykorlatozdsok tartoznak, amelyek
kozvetlenll kapcsolédnak az adott 0sszefonddashoz, hidnyukban az 6sszefonddas ésszerlien
nem valdsithatd meg. A kapcsolatnak tehat tartalminak kell lennie: 6nmagaban még nem tesz az
O0sszefonddas szerves részévé valamely versenykorldtozast az, ha abban az 6sszefonddassal
egyidejlleg — esetleg egyazon szerz6désben — allapodnak meg a felek. Masik oldalrél viszont az,

hogy az 6sszefonddas és a versenykorlatozas kiilon-kilon szerz6désekben jelenik meg, nem zarja

ki azok egymasra tekintettel torténd versenyjogi értékelésének lehetGségét.

%Az iranyitasi jog gyakorldsa nem eredményezheti a piaci viszonyok &sszefonddast megel6z6en fennalld

231
232
233
234

versenyfeltételeknek megfelel helyredllitasat, az Osszefonddas versenyre hatranyos hatadsainak kikiiszobolését
lehetetlenné tevd vagy azt jelentés mértékben megnehezité mértékl megvaltoztatasat.

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.
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207.

A kapcsolddd korlatozasok alapvetS funkcidja annak biztositdsa, hogy a vevs befektetése [az

osszefonddas targyat képezd vallalkozas (vallalkozdsrész)] teljes értékét megszerezze.”>

2. A kapcsolodé versenykorlatozasok fébb esetei

2.1. Az elado dltal vadllalt versenytilalom

208.

209.

210.

211.

235

A befektetés teljes értéke biztositdsanak tipikus esete, amikor a vallalkozas feletti irdnyitds
atengedésével vagy vallalkozdsrész ataddsdval megvaldsitott 6sszefondddsok esetén a felek
olyan megallapodast kotnek, amelyben az eladé (atado, atengedd) vdllalja, hogy az
O0sszefonddas végrehajtasat kovetben az atadott eszkozokkel, illetve jogok révén elSallithatd
arukat (valamint azokat helyettesité arukat) meghatdrozott ideig, meghatarozott teriileten nem
értékesit (versenytilalom). llyen esetben ugyanis indokolt igény a vevd részérdl, hogy a
beilleszkedése idejére bizonyos védelme legyen az érintett piacon a vallalkozas(rész) eladdjanak
versenyével szemben, biztositva a maga szdmdra a megvdasarolt termelési-, értékesitési

lehetdség megfelel§ szintl hasznositasaval a befektetése teljes értékének megszerzését.

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

szlikséges mértéket, s akkor eshet igy a Tpvt. 30. § (7) bekezdése ald, ha

a) egyrészt nem lépi tul az értékesitett vallalkozas(rész) értékesités el6tti miikodési teriletét,
sem az érintett aru szempontjabdl, sem pedig az érintett foldrajzi teriilet tekintetében;

b) masrészt id6ben korlatozott, mely tekintetében a GVH gyakorlata szerint csak a harom évet
meg nem haladd versenytilalom fogadhatdé el ,automatikusan”, azzal azonban, hogy a
bizonytalan jov6beli id6ponttdl szamitédd versenykorldtozds hatarozatlan idejlinek
mindsiil, amely igy eleve nem lehet kapcsoldd.>*®

A befektetés értékének megbrzéséhez szilkséges, és ezért a Tpvt. 30. § (7) bekezdése ala

tartozd kapcsolddd versenykorldtozasnak mindésilhet, ha a kozos vallalkozast alapité felek

véllaljak a kozos irdnyitas idGtartamara (és csak arra) a kozos vallalkozassal vald versenyzéstdl

valé tartézkodast.”®’

Ez az elvi megkodzelités alkalmazandé a mar m(ikédé vallalkozas felett
megszerzett kozos irdnyitds esetére is,”*® tovabba akkor is, ha az egyediili iranyitas alakul at
kdzos iranyitassa.”>®

A koz6s irdnyitds egyedili iranyitdssa valtozasat kovetben a kozos irdnyitdsi jogat elveszté

vallalkozds tekintetében tovabbi versenykorldtozas alkalmazdsa és kapcsolédd korlatozasként

Vj-90/2012. 35) pont.

36 \/;-78/2015. 31) pont.

237

Vj-104/1999. VL. rész.

38 /;-88/2012. 50) pont és Vj-93/2012. 34) pont.

239

Vj-99/2016. 53) pont.
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kezelése nem feltétlenil indokolt és elfogadhatd. A kozos iranyitas egyedili irdnyitdssa
valtozasat kovetben ugyanis az egyediili iranyitéva valé vallalkozdsnak korabbi k6zds irdnyitdi
poziciéjabol fakaddan — kiilondsen, ha a kdzos irdnyitds harom évnél hosszabb ideig tartott —
mar hozzaférhetett a vdllalkozds zleti és cégértékéhez, illetve know-how-jahoz, igy
rendelkeznie kell azokkal a képességekkel, amelyek felkésziiltté teszik arra, hogy a kozos
irdnyitasbol kilépd vallalkozas részérél esetleges jelentkezd versenyben ne legyen hatranyos

%9 |lyen esetben sem kizart ugyanakkor, hogy specidlis koriilményekre tekintettel a

helyzetben.
versenytilalom kapcsolédé versenykorlatozasnak mindsiiljon, ami azonban csak esetrél-esetre

donthet6 el.

212. Abban az esetben, ha az eladdnak kdzos irdnyitast nem biztositd kisebbségi tulajdonhanyada
marad fenn az 4ltala (részben) értékesitett vallalkozasban, akkor a versenytilalom nem a k6z6s
tulajdonlas fennmaradasanak idejére, hanem szintén csak harom éves id6tartamra mindsilhet
kapcsolédd korldtozasnak. Az sem szolgdlhat a kapcsolddas melletti érvként, hogy a
maskilonben |étez6 versenyben az eladé a versenytarsban fennmaradd kisebbségi
tulajdonhanyaddara figyelemmel olyan érzékeny lzleti informdacidkhoz juthat hozzd, amely
el6mozdithatja az 6sszehangolt magatartdst a piacon (koordinativ hatas). Ezen koordinativ
hatast ugyanis a kdzérdekre és nem a vevé maganérdekére figyelemmel kell kezelni, amely a
kozérdekkel aranyosan példaul 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 elGiranyzott versenytilalom fogalmilag nem
lehet kapcsolddd, hiszen a kisebbségi tulajdonlasnal erésebb poziciét jelentd kozos iranyitds

, . P TI P . 242
esetén is csak annak fennmaraddsaig jogszer( a versenytilalom.

2.2. A nem az elado dltal vdllalt versenykorldatozdsok

213. A vevd (irdnyitast szerzg) dltal véllalt, nem a befektetés értékének megdrzését, hanem az eladd
haszndt szolgald korlatozasok, vagy nem szlkségesek egyaltaldn az 06sszefonddas
megvalositasdhoz, vagy ha tartalmukndl fogva ugyan szikségesek (pl. a vallalkozasnak az
eladénal maradd része védelmét célzé korladtozas esetében), terjedelmiknek és/vagy
idétartamuknak korlatozottabbnak kell lennitik azonban a vevd hasznat szolgdlé korlatozdsokhoz

243

képest.”™ llyennek tekintethetd egy, a vevd altal az eladd felé vallalt munkavallalé atcsabitasi

tilalom, ha az azzal érintett vallalkozdsok kore tdgabb, mint az 6sszefonddassal érintett piac.244

240uo.54)pont.

241vj-90/2012. 34
Vj-90/2012. 36
2%3y/j-21/2013. 50
244 /j-80/2014. 32

pont.
pont.
pont
pont

242
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214,

215.

Nem tekinthet6 a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerint kapcsoldddnak az olyan versenykorlatozas,
melynek egyik alanya nem az 8sszefonddas Tpvt. 26. § szerinti résztvevje.”* Ebbdl kévetkezen
nem tekinthetd kapcsoléddnak az a korlatozas, amelyet olyan vallalkozas vallalt, amelyet az

eladdk nem irdnyitanak, hanem tgyvezet&ként vesznek részt a miikodtetésében.?*®

Nem az eladd, hanem annak részvénytulajdonosai altal vallalt versenytilalom kapcsoldddnak
mindsilhet, ha az eladd olyan holding jellegli vallalkozas, amelynek egyetlen funkcidja, hogy

247 7
Ezért a

tulajdonosai rajta keresztlil gyakorolhassak irdnyitasi jogaikat az eladd felett.
vallalkozds teljes értékének megszerzését életszerlien csak az eladd tulajdonosait terheld

versenytilalom képes biztositani.

IX. Versenykorlatozas az 6sszefonddasok megvaldsitasaval kapcsolatban

1. Tilalmazott magatartasok

216. A Tpvt. 11. §-dban tiltott versenykorlatozé megallapodasnak mingsiilhet a versenyhatdsagok

8

eddigi gyakorlata®® alapjan, ha a végrehajtasi tilalom ald esG 6sszefonddas esetén e tilalom

megszlinése el6tt a felek 6sszehangoljak egyébként versengé magatartasukat, igy kiilénosen, ha:

—  érzékeny uzleti informacidkat osztanak meg egymassal,

— megegyeznek, hogy nem lépnek fel egymads versenytarsaiként,

—  felosztjak egymas kozott a piacot,

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

— megosztjdk egymas kozott a pdlydzataik részleteit, kivéve, az egyébként is jogszerl kdzos
palydzds esetét, illetve ha a vev6 egyoldalian ismeri meg a tdrsasagi atvilagitds soradn a
céltarsasdg palydzatdnak azon részleteit, amelyek az atvilagitdas szempontjabdl

mindenképpen sziikségesek (lasd részletesen a 217. pontban).

2. Informacidcsere jogszer(i lehetdségei a felvasarlasokat megel6z6 tarsasagi atvilagitasok soran

217. A felvasarlasokat megel6z6 tarsasagi atvildgitds az 0sszefonddas elbkészitésének egyik fontos

eszkoze, ugyanakkor el kell keriilni, hogy ez jogsérté informacidcsere terepe legyen, aminek a
veszélye kilondsen is akkor nagy, ha a tranzakcidra utédbb nem keriil sor. Annak érdekében,
hogy a tranzakciokat megel6z6 tarsasagi atvilagitdasok ne vessenek fel versenyjogi aggdlyokat az

aldbbiakat szlikséges figyelembe venni:

%/j-14/2013. 31) pont
246\/j-29/2014. 36) pont.

247

Vj-79/2014. 30) pont

8 | 4sd pl.: COMP/M.4734. INFEOS/KERLING.
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218.

219.

— a verseny szempontjabodl érzékeny uzleti informaciok (ilyenek lehetnek elsGsorban: arak,
koltségek, profit, kutatdsi/stratégiai/tzleti tervek, Ugyféllista, Uzleti titkot képez6
szerzGdéses feltételek, beszallitok nevei) kdlcsonds atadasat mindenképpen el kell keriilni,
vagy csak kiils6 tandcsadd igénybevételével olyan méddon megosztani, hogy kdzvetlendl

— az informacidk atadasandl figyelemmel kell lenni az atvilagitds mélységre, amely a
tranzakcié elhatarozottsaganak fliggvényében alakul,

— amennyiben sziikséges, hogy a vevé megismerje ezeket az informdacidkat, akkor azt a lehetd
legalacsonyabb szinten lehet6leg olyan munkatarsnak kell atadni megfelel6 titoktartasi
nyilatkozat ellenében, aki nem foglalkozik marketing, illetve arazasi kérdésekkel,

— amennyiben sziikséges, hogy a versenyszempontbodl érzékeny informacidkat arazasi, illetve
marketing-kérdésekkel foglalkozd munkatdrs is megismerje, akkor fontos, hogy csak a
legsziikségesebb szdmuU munkatdrs és csak a rd tartozé informaciokat (az informacidkat
osztalyozni kell dontéshozatal, drazds, marketing stb. szempontbdl) ismerje meg megfelel

dokumentalas mellett.

X. Szakhatdsag megkeresése

A Tpvt. 70. § (1b) bekezdés b) pontja alapjan a GVH a bejelentett 6sszefonddas vizsgalatara
mindenképpen eljarast indit a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti 6sszefonddas esetén, ha a
médiaszolgaltatasrél és a tomegkommunikaciérél szolé 2010. évi CLXXXV. torvény (a
tovabbiakban: Mttv.) 171. §-a alapjan be kell szerezni a Nemzeti Média- és Hirkozlési Hatdsag
Médiatanacsnak a szakhatdsagi allasfoglalasat, és nem all rendelkezésre annak olyan elGzetes
szakhatdsagi hozzdjarulasa, amely az 6sszefonddast feltételek és kotelezettségek elGirasa nélkil
engedélyezi. Ezért — figyelemmel az 6sszefonddas bejelentés 8 napos Ugyintézési idejére — a
versenyfelligyeleti eljaras inditasat csak akkor kerilheti el az 6sszefonddast bejelentd, ha az

0sszefonddas bejelentését megel6z6en mar beszerzi a Médiatandcs szakhatdsagi alldsfoglalasat.

Az Mttv. hatdlya az 1. §-anak (1) bekezdése alapjan a Magyarorszagon letelepedett
médiatartalom-szolgaltaté altal nydjtott médiaszolgdltatasra és kiadott sajtétermékekre terjed
ki. Ebbdl kovetkezéen (a Ket.-ben emlitett okokon tul) nem keresi meg a szakhatdsagot a GVH,
ha az oOsszefonddast megvaldsitd vallalkozdsok, tovdbba a veliik a Tpvt. 15. § alapjan egy
vallalkozdscsoportba tartozo vallalkozasok nem mindsiilnek médiatartalom-szolgdltatonak, vagy

annak mindsiilnek, ugyan de nincs kozottiik Magyarorszagon letelepedett vallalkozas.**

249

Vj-91/2015. 26) pont.
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220

221.

222.

Xl. A k6zlemény alkalmazasa

. A jelen kozleményt a GVH azoknak az dsszefonddasoknak a vizsgalatdra iranyuld eljarasokban

alkalmazza, amelyekre a Tpvt.-nek a 2017. januar 15-ét6l hatdlyos rendelkezései az iranyaddak.

A Gazdasagi Versenyhivatal elndkének és a Gazdasagi Versenyhivatal elnékének az 6sszefonddas
engedélyezése irdnti kérelmére indult eljardsokban az indokolast és jogorvoslatrél vald
tajékoztatast nem tartalmazd uUn. egyszer(sitett dontés alkalmazasardl sz6lé 3/2014. szamu
kozleménye nem alkalmazhaté azon 6sszefonddasok esetében, melyekre nézve a Tpvt. 2017.

januar 15-ét6l hatalyos rendelkezései az iranyadok.

A Gazdasagi Versenyhivatal elnkének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytandcsa elndkének
az egymassal Osszefliggb ligyletek egy 6sszefondddsként, illetve tobb 6sszefliggé 6sszefonddas
egy eljarasban torténd elbiraldsardl szolé 1/2015. szamu kézleményének 23. pontja helyébe a
kovetkez6 szoveg lép:

»23. Jelen kozleményt a GVH a 2015. junius 1-jét kovetden, de 2017. janudr 15-ét megel6z6en

|étrejott 6sszefondddsok esetében alkalmazza.”

Budapest, 2017. januar, ..

Dr. Juhdsz Miklds sk. Dr. Téth Andras sk.

a GVH elndke a GVH Versenytanacsanak elndke
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