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A Vij/108-13/2014. sz. kijavitd hatarozattal egységes
szerkezetbe foglalt betekintheto valtozat!

A Gazdasagi Versenyhivatal eljaro versenytanacsa az Oppenheim Ugyvédi Iroda (eljaré iigyvéd:
dr. M. Z.; 1053 Budapest, Kérolyi utca 12.) altal képviselt OTP Bank Nyrt. (1051 Budapest,
Nador utca 16.) ¢s Magyar Export-Import Bank Zrt. (1065 Budapest, Nagymez6 utca 46-48.)
kérelmezOk Osszefonddas engedélyezése irdnti kérelemére indult versenyfeliigyeleti eljarasban,
amelyben tovabbi iigyfélként részt vett a szintén az Opennheim Ugyvédi Iroda altal képviselt
Fordulat Tokealap (képviseldje: PortfoLion Kockéazati Tokealap-kezeld Zrt.; 1123 Budapest,
Alkotés utca 53/B. V. emelet), meghozta az alabbi

hatarozatot.

Az eljar6 versenytanacs engedélyezi, hogy a Fordulat Tdokealap felett a Magyar Export-Import
Bank Zrt. — annak kordbbi egyediili irdnyitojaval, az OTP Bank Nyrt.-vel — k6z0s irdnyitast
szerezzen.

Az eljard versenytanacs a kérelem késedelmes benyujtasa miatt a kérelmezdokkel szemben
32.850.000.- (harminkettémillio-nyolcszazotvenezer) Ft birsdgot szab ki, amit a hatarozat
kézbesitésétdl szamitott harminc napon beliil kotelesek egyetemlegesen megfizetni a Gazdasagi
Versenyhivatal 10032000-01037557-00000000 szamu birsagbevételi szamlajara.

Ha a kotelezettek a birsagfizetési kotelezettségiiknek hataridében nem tesznek eleget, késedelmi
potlekot kotelesek fizetni. A késedelmi potlék mértéke minden naptéri nap utan a felszamitas
idépontjaban érvényes jegybanki alapkamat kétszeresének 365-6d része. A birsag és a késedelmi
potlék meg nem fizetése esetén a Gazdasagi Versenyhivatal elrendeli a hatarozat végrehajtasat.

A hatérozat feliilvizsgalatat az ligyfelek a kézbesitéstdl szamitott harminc napon beliil kérhetik a
Versenytanacsnal benyujtott, vagy ajanlott kiildeményként postara adott keresettel. A FOvarosi
Kozigazgatasi és Munkaiigyi Birdsadg a pert targyalason kiviil birdlja el, a felek barmelyikének
kérelmére azonban targyalast tart, mely kérelmet az iigyfél a keresetlevelében terjesztheti eld.

Indokolas

1.
A kérelmezett 6sszefonodas

1) A Magyar Export-Import Bank Zrt. (a tovabbiakban: Eximbank) és az OTP Bank Nyrt. (a
tovabbiakban: OTP Bank) ko6zotti targyalasok eredményeként a Fordulat Tdkealap (a
tovabbiakban: Alap) Alapkezelési Szabalyzata 2013. szeptember 3-an akként modosult, hogy
egyrészt az Alap altal kibocsatott — addig az OTP Bank 100 szazalékos tulajdonaban 1évo —
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2)

3)

4)

kockézati tokealap jegyek 50 szazaléka az Eximbankot illeti meg, masrészt az Alap
Befektetési Bizottsagaban vétdjog illeti meg az Eximbankot €s az OTP Bankot.

Az Alap kezeldje és képviseldje, a PortfoLion Kockéazati Tokealap-kezeld Zrt. 2013.
szeptember 11-én kezdeményezte a Magyar Nemzeti Bankndl (a tovabbiakban: MNB) az
Alap modositott Alapkezelési Szabdlyzatanak jovahagydsat. A modositott Alapkezelési
Szabalyzat az MNB jovéahagyasat kovetden 2013. oktober 22-én Iépett hatdlyba. Vagyoni
hozzéjaruldsa befizetési kotelezettségének teljesitését kovetden 2014. janudr 17-¢én keriilt az
Eximbank tulajdonaba az Alap kockazati tOkealap jegyeinek 50 szazaléka.

Az Eximbank ¢s az OTP Bank a Gazdasagi Versenyhivatalhoz 2014. november 24-én
benyujtott kérelmiikben a tisztességtelen piaci magatartas €s a versenykorlatozas tilalmarol
sz0lo 1996. évi LVII. térvény (a tovabbiakban: Tpvt.) VI. fejezetének rendelkezései alapjan
az 1) pontban hivatkozott tranzakcié engedélyezését kérték.

A kérelmezett 6sszefonodas a vallalkozasok kozotti dsszefonddasok ellendrzésérdl szolod
139/2004/EK tanacsi rendelet alapjan — a kérelmezOk nyilatkozata szerint - nem bejelentés-
koteles. Az Osszefonddas engedélyezésére Magyarorszagon kivill mas orszag
versenyhatdsaga elott nem indult eljaras.

11.
Az osszefonodas résztvevoi

Az Eximbank

5)

6)

7)

8)

Az Eximbank a Magyar Export-Import Részvénytarsasagrol €s a Magyar Exporthitel
Biztositd Részvénytarsasagrol szolo 1994. évi XLII. torvény (a tovabbiakban: Eximtv.) altal
létrehozott kizarolagos allami tulajdonban 1évd szakositott pénzintézet, melyben a Magyar
Allam tulajdonosi jogait a kiilgazdasagi tigyekért felelés miniszter gyakorolja.

Az Eximbank meghatéarozott célokra ¢és keretek kozott nyajt pénziigyi és kiegészité pénziigyi
szolgaltatasokat. Az Eximtv. 5. § (1) bekezdése alapjan ezt a tevékenységét export- €s import
igyletekre, beszallitdi ligyletekre, exportcéli befektetésekre, belfoldi székhelyli gazdalkodo
szervezet  nemzetk0zi  versenyképességet  javitdé  befektetésire  (beruhdzésaira,
forgbeszkozigényeire), nemzetkdzi segélyligyletekre, magyar befektetk  kiilfoldi
befektetéseire, tovabba kiilfoldieck magyarorszagi beruhdzésaira vonatkozoan jogosult
végezni. Az Eximbank tevékenységét alapvetden a magyar export banki eszkdzdokkel torténd
tamogatasa érdekében végzi, elsdsorban olyan iigyletek esetében, amelyek nemzetgazdasagi
szempontbol jelentdsek, de tisztdn piaci alapon kérdéses lenne megvalosulasuk. Ennek
érdekében az Eximbankra a kereskedelmi bankokétdl eltérd szabalyozas vonatkozik,
mindenekel6tt nem alkalmazanddék az Eximbankra a hitelintézetekre ¢és befektetési
vallalkozasokra vonatkozd prudencidlis kovetelmények, valamint az 575/2013/EU rendelet
411-428. cikkében foglalt likviditasi kovetelmények sem.

Az Eximbanknak a Tpvt. 24. § (3) bekezdés alapjan szamitott bevételei a 2012. évben
egylttesen meghaladtak a 15 milliard forintot. Az Eximbank més vallalkozas felett nem
rendelkezik iranyitasi joggal.

A Kiilgazdasagi és Kiiliigyminisztérium Szervezeti és Miikodési Szabalyzatarol szolo
12/2014.(X1.17.) KKM utasitds szerint a kiilgazdasagi iigyekért felelds miniszter az
Eximbank mellett a Magyar Exporthitel Biztosito Zrt. (a tovabbiakban: MEHIB) és a Magyar
Nemzeti Keresked6haz Zrt. (a tovdbbiakban: MNK) felett gyakorolja még a Magyar Allam
tulajdonosi jogait. Mindkét vallalkozas funkcidja az Eximbankhoz hasonléan a hazai
termékek kiilfoldi piacra jutdsanak eldsegitése.
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Az OTP-csoport

9) Az OTP Bank ¢s az 4ltala iranyitott vallalkozasok (a tovabbiakban egyiitt: OTP-csoport) a
pénziigyi és ahhoz kapcsolodo szolgaltatasok teljes korét nyujtja vallalkozasok és lakossagi
igyfelek részére.

10) Az OTP-csoportnak a csoporton beliili forgalom nélkiil szamitott 2012. évi nettod arbevétele
[illetve a Tpvt. 24. § (3) bekezdése alapjan a helyett figyelembeveendd bevételei], valamint
az OTP-csoport tagjai és mas vallalkozascsoport tagjai altal kzosen iranyitott vallalkozasok
2012. évi nettd arbevételének a Tpvt. 27. § (5) bekezdése szerint szdmitott része egyiittesen
meghaladta a 15 milliard forintot.

Az Alap és az Alapkezelo

11)Az Alap zartkorli forgalomba hozatal utjan létrehozott kockézati tdkealap, amelyet a
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2012 juniusaban vett nyilvantartasba H-KE-III-
222/2012. sz. alatti hatarozataval. Az Alap kezeldje és képviseldje a 2008-ban alapitott
PortfoLion Kockézati Tdkealap-kezeld Zrt. (a tovabbiakban: Alapkezeld). 2010 februérja 6ta
az Alapkezeld részvényeinek 100 szazalékos tulajdonosa az OTP Bank Nyrt. Az Alapkezeld
igazgatdsaga a jelen tranzakciot megelézden Ottag volt, melybdl harom tag az OTP Nyrt.
vezetd munkavallaloja. A Feliigyeld Bizottsdg mindharom tagja szintén az OTP Bank Nyrt.
munkavallal6ja.

12) Az Alapkezeld igazgatosaganak feladata az Alap befektetési politikdjanak meghatarozasa, az
Alapkezelési Szabalyzat megallapitasa, modositdsa. Az Alap dontéseit az igazgatosag altal
meghatarozott Alapkezelési Szabalyzat feltételei szerint a Befektetési Bizottsdg hozza meg.

13) A jelen tranzakci6 végrehajtasaig a Befektetési Bizottsag 5 fobol allt: az OTP Bank, mint
egyediili befektetd 3 {0t delegélt; az Alapkezeld (melynek egyediili tulajdonosa az OTP Bank
pedig 2 fot. A Befektetési Bizottsdg dontéseit egyhangu hatarozattal hozta. Mindezek alapjan
a Gazdasagi Versenyhivatal Vj/093-16/2012. szdma hatirozataban megallapitotta, hogy az
Alap az OTP Bank iranyitdsa alatt all [lasd hivatkozott hatarozat 21) pont].

14) A jelen tranzakci6 alapjan megvaltozott Alapkezelési Szabalyzat szerint a Befektetési
Bizottsag 6 f0bdl all, melyek koziil az Eximbank, az OTP Bank ¢és az Alapkezeld egyarant 2-
2 fot delegal. A Befektetési Bizottsag elé keriilt hatarozati javaslatainak barmely tagja nem
szavazata esetén elvetettnek mindsiil. A Befektetési Bizottsdg dont — egyebek mellett — a
befektetési ¢€s kiszallasi dontések kapcsan, valamint az Alap portfoliojaba tartozo
vallalkozasok vezetd tisztségviseldinek kijelolésérdl €s visszahivasarol. Az Alapkezelési
Szabalyzat modositasdhoz sziikséges az Eximbank hozzajarulasa.

15) Az Alap portfoligjaba jelenleg egyetlen vallalkozas tartozik, az épiiletgépészeti termékek
(els6sorban radiatorok) gyartasaval és értékesitésével foglalkozé D-EG Thermoset Kft.,
melyet az Alap - a Versenytanacs fent hivatkozott Vj/093-16/2012. szamu engedélyezd
hatarozata alapjan - a D-EG Epiiletgépészeti, Kereskedelmi Zrt.-vel kézosen iranyit.

I11.
Az engedélvkérési kotelezettséo

Osszefonodas

16) Az eljar6 versenytandcs figyelemmel volt arra, hogy az Alap olyan sajatos miikodesii
vagyondsszess€g, amelynek piaci tevékenysége alapvetéen a rendelkezésre allo
tokevallalkozasokba fektetésére iranyul. EbbOl kovetkezden az eljard versenytanacs nem
tekintette onmagaban a Tpvt. 23. § (2) bekezdése a) pontja alapjan a Tpvt. 23. § (1) bekezdés
b) pontja szerinti 6sszefonddasnak azt, hogy az Eximbank megszerezte az Alap jegyeinek 50
szézalékat, mert az Alap piaci tevékenységének befolyasolasira (a befektetési dontések
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meghozataldra) ez Onmagdban még nem biztositana modot, hiszen azt az Alapkezelési
Szabalyzat értelmében a Befektetési Bizottsag hatdrozza meg.

17) A Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja értelmében vallalkozasok dsszefonddésa jon 1étre, ha
egy vallalkozas vagy tobb vallalkozas kdozosen kdzvetlen vagy kdzvetett iranyitast szerez egy
vagy tobb tdle fliggetlen masik vallalkozas felett. A Tpvt. 23. § (2) bekezdés ¢) pontja szerint
kozvetlen irdnyitassal rendelkezik egy vallalkozas vagy tobb vallalkozds koézdsen, ha
szerz6dés alapjan jogosult a masik vallalkozas dontéseinek meghatarozo befolyasolasara.

18) A Versenytandcs kialakult gyakorlata szerint kozds iranyitas akkor valosul meg, ha a
vallalkozasok a Tpvt. 23. § (2) bekezdés szerinti jogositvanyaikat kozdsen gyakoroljak.
Objektiv tényezék' hidnyaban a kozds iranyitas feltételezi a tulajdonosok erre vonatkozo
megallapodasat. Ilyen megéllapodasnak mindsiilnek azok a vétdjogok, amelyek — a
tulajdonos pénziigyi érdekeinek védelmén tilmenden — a vallalkozas piaci magatartdsara
(tizletpolitikdjara) vagy annak valamely meghataroz6 elemére (elemeire) is kiterjednek, mert
a vetojoggal rendelkezd tulajdonossal torténd megegyezés nélkiil a vallalkozas iranyitadsara
vonatkoz6 dontések nem hozhatéak meg [Vj-114/2005. sz. hatarozat 12) pont].

19) A jelen esetben az Alap piaci magatartasat alapvetéen meghatarozonak a befektetési €s
kiszallasi dontések mindsiilnek, de kozvetetten ilyennek tekinthetd az Alap portfolidjaba
tartozo vallalkozasok vezetd tisztségviseldinek kijelolése is. Miutan ezeknek a dontésekre
vonatkozoban az Eximbank az 1) pont szerinti tranzakci6 révén vétojogot kapott a Befektetési
Bizottsagban, ezért az OTP Banknak az Alap feletti egyediili iranyitasa a Tpvt. 23. § (2)
bekezdés c) pontja alapjan az OTP Bank és az Eximbank kozos iranyitasava alakul at, ami a
Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja alapjan vallalkozasok dsszefonddasdnak mindsiil.

20) Megjegyzi az eljar6 versenytanacs, hogy a Tpvt. 23. § (2) bekezdés c) pontjanak
alkalmazasaban a ,;szerz6dés” kifejezés szélesen értelmezendd, abba beletartozik minden
olyan megallapodas, amelynek eredményeként valamely véllalkozas képessé valik egy
masik vallalkozas dontései meghatarozo befolyasolasara. Ilyennek tekinthetd a jelen esetben
az Alapkezelési Szabalyzat modositasa, mert annak révén az OTP Bank mellett a Befektetési
Bizottsagaban az Eximbank is vétojogot kapott. Megjegyzi tovabba az eljard versenytanacs,
hogy a jelen Osszefonddés révén kozos irdnyitds ala keriild Alap a kollektiv befektetési
formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targya torvények modositasardl szolo
2014. évi XVL trvény 65. § (1) bekezdésére® figyelemmel jogi személy, és mint ilyen a
Tpvt. 1. § (1) bekezdése értelmében vallalkozasnak mindsiil, igy a Tpvt. VI. fejezete az
Alapra is irdnyado.

A kiiszobértékek

21) A Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerint a vallalkozdsok Osszefonodasahoz a Gazdasagi
Versenyhivatalt6l engedélyt kell kérni, ha valamennyi érintett vallalkozas-csoport [26. § (5)
bekezdés], valamint az érintett vallalkozéas-csoportok tagjai és mas vallalkozasok altal
kozdsen irdnyitott vallalkozasok el6zd iizleti évben elért nettd arbevétele egylittesen a
tizenotmilliard forintot meghaladja, €és az érintett vallalkozascsoportok kozott van legalabb
két olyan vallalkozascsoport, melynek az el6z6 évi nettd arbevétele a vallalkozascsoport
tagjai és mas vallalkozasok altal kozosen iranyitott vallalkozasok nettd arbevételével egytitt
otszazmillio forint felett van. A Tpvt. 24. § (3) bekezdése alapjan hitelintézetek €s pénziigyi
vallalkozasok Osszefonddasanal a nettd arbevétel helyett a hivatkozott torvényhely a)-e)
pontjaiban felsorolt bevételek 6sszegét kell figyelembe venni.

! Tlyen lehet az 50-50%-0s szavazati arany vagy a vezetd tisztségvisel6k fele-fele aranyn kinevezési joga. lasd Vij-
70/2000. szamu hatarozat.
2 2014. marcius 15-t6] hatalyos rendelkezés
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22)

23)

24)

25)

26)

27)

28)

A Tpvt. 27. § (3) bekezdése szerint 4llami tobbségi tulajdonban 1évo érintett vallalkozasok
nettd arbevételének kiszamitdsanal azt a gazdasagi egységet alkotd vallalkozast kell
szamitasba venni, amely piaci magatartasinak meghatarozasaban 6nallé dontési joggal
rendelkezik.

A Tpvt. 26. § (1) bekezdés értelmében érintett vallalkozasok az 0Osszefonodéasban
kozvetlentiil és kozvetetten részvevo vallalkozasok. A (2) €s (3) bekezdés alapjan kozvetlen
résztvevOk azok, akik kozott az Osszefonodas 1étrejon, kozvetett résztvevok pedig azon
vallalkozascsoport [Tpvt. 15. § (2) bekezdés] tovabbi tagjai, amelybe a kozvetlen résztvevo
tartozik. Az (5) bekezdés szerint érintett vallalkozascsoport a kdzvetlen résztvevd €s az
ahhoz kapcsolodo kozvetett résztvevok egyiittese.

Az el6zb6ek alapjan az 6sszefonddas kozvetlen résztvevoinek a kozos iranyitast szerz6 OTP
Bank ¢és Eximbank, valamint a k6z0s iranyitasuk alé keriild Alap mindsiilnek.

Az Osszefonddassal érintett vallalkozascsoportnak mindsiil az OTP-csoport, melybe
beletartozik az Alap is, mert a Tpvt. 26. § alkalmazasdban az érintett vallalkozascsoportokat
[Tpvt. 15. § (2) bekezdéslaz Osszefonddast megeldzd irdnyitasi viszonyok alapjan kell
meghatarozni, és az 6sszefonddast megelézéen az Alap az OTP Bank egyediili iranyitasa
alatt allt.

Az Eximbank allami tobbségi tulajdonban 1évd véllalkozas. Az allami tobbségi tulajdonban
1évo vallalkozasok a Tpvt. 15. § (2) bekezdése szerinti vallalkozascsoportot alkotnak ugyan,
azon beliil azonban az 6nallé dontési joggal rendelkezd vallalkozasok gazdasagi egységet
alkotnak.” A Magyar Allam tulajdonosi jogait tobb iranyitasi (dontési) centrum (MNV Zrt.,
MFB Zrt., kiilonb6z6 miniszterek) gyakorolja. A Versenytandcs gyakorlata szerint valamely
miniszter (Minisztérium) kiilon irdnyitdsi centrumot képez, ezért a hozzarendelt
vallalkozasok nem tartoznak egy gazdasagi egységbe a tobbi iranyitdsi centrumhoz rendelt
vallalkozasokkal.* Adott irdnyitasi centrumon beliil az 6nallo dontési joggal rendelkezd
vallalkozasok egymastol is elkiiloniilve a Tpvt. 27. § (3) szerinti gazdasagi egységeket, ¢és
egyben a Tpvt. 26. § (5) bekezdés szerinti érintett vallalkozéscsoportot alkotnak. Adott
iranyitasi centrumhoz tartoz6 6nallé dontési joggal nem rendelkezd 6sszes vallalkozas és a
tulajdonosi jogok gyakorloja egyiitt alkot egyetlen gazdasdgi egységet (érintett
vallalkozascsoportot).

Az eljar6 versenytanacs nem latta sziikségesnek annak vizsgalatat, hogy a kiilgazdasagi
igyekért felelds miniszterhez (Minisztériumhoz), mint elkiiloniilt iranyitdsi centrumhoz
tartozo tovabbi két vallalkozas (a MEHIB és/vagy az MNK) egy gazdasagi egységbe
tartozik-e az Eximbankkal. Ennek eldontése ugyanis az engedélykérési kotelezettség
fennallasa [lasd 28) pont] és az Gsszefonodas engedélyezhetdsége [lasd 34) és 37) pont]
szempontjabol sem bir meghatarozo jelentoséggel.

Az Osszefonddassal érintett vallalkozascsoportoknak (az el6zéek alapjan OTP-csoport és
legsziikebben az Eximbank) a Tpvt. fent hivatkozott rendelkezései alapjan figyelembe
veendd nettd arbevétele [illetve Tpvt. 24. § (3) bekezdés szerinti bevételei] az 6sszefonddast
megel6zo (2012.) évben egyiittesen meghaladta a 15 milliard forintot, tovabba ezen beliil
mindkett6¢ az 500 milli6 forintot, ezért a kérelmezett Osszefondodashoz a Gazdasagi
Versenyhivatal engedélye sziikséges.

? Lasd Versenytanacs Tpvt.-vel kapcsolatos elvi jelentéségii dontései 2013., 15.5.
* Lasd Versenytanacs Tpvt.-vel kapcsolatos elvi jelentéségii dontései 2013., 15.7. és 15.12.
3 Lasd Versenytanacs Tpvt.-vel kapcsolatos elvi jelentéségii dontései 2013., 26.6.
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IV.
Az osszefonodas értékelése

29) A Tpvt. 30. § (2) bekezdése szerint a Gazdasagi Versenyhivatal nem tagadhatja meg az
engedély megadasat, ha — az (1) bekezdésben foglaltakat figyelembe véve — az 6sszefonddas
nem csOkkenti jelentds mértékben a versenyt az érintett piacon, kiilondsen gazdasagi
er6folény létrehozasa vagy megerdsitése kovetkezményeként.

30) A Tpvt. eddigi alkalmazési tapasztalatai alapjan az eljar6 versenytanacs az 6sszefonodasok
horizontalis-, vertikalis-, portfolio- és konglomeratum hatasait vizsgalta [lasd a Gazdasagi
Versenyhivatal Elndkének €s a Versenytandcs Elnokének 3/2009. szamt Kozleménye (a
tovabbiakban: K6zlemény) 12. pontjat].

31) A Tpvt. 14. § értelmében az érintett piacot a megallapodas targyat alkoto aru és a foldrajzi
teriilet figyelembevételével kell meghatarozni. Az érintett termékpiac meghatarozésakor a
megallapodas targyat alkotd arun tilmenden figyelembe kell venni az azt — a felhasznalasi
célra, az arra, a mindségre ¢s a teljesités feltételeire tekintettel — ésszertien helyettesitd arukat
(keresleti helyettesithetdség), tovabba a kindlati helyettesithetdség szempontjait. Foldrajzi
piacként azt a foldrajzi teriiletet kell szamitasba venni, amelyen kiviil a) a fogyasztd, illetve
az Uzletfél nem, vagy csak szamottevoen kedvezOtlenebb feltételek mellett tudja az arut
beszerezni, vagy b) az aru értékesitdje nem, vagy csak szamottevéen kedvezdtlenebb
feltételek mellett tudja az arut értékesiteni.

32) Az 0Osszefonddassal érintett piacoknak mindsiilnek mindazok a piacok, amelyeken az
0sszefonodas valamely (akar kozvetlen, akar kozvetett) résztvevije piaci tevékenységet fejt
ki. Erdemben azonban csak azon érintett piacok vizsgilata sziikséges, amelyekre nézve a
fenti 30) pont szerinti versenyhatdsok fennallhatnak. Az egyediili irdnyitas k6z0s iranyitassa
torténd atalakitdsa esetén a versenyhatasokat elsddlegesen nem az egyediili irdnyitasat
elvesztd vallalkozascsoport (adott esetben az OTP-csoport) egésze, hanem annak csak a
koz0Os iranyitas alé keriild része (adott esetben az Alap és az 4ltala iranyitott vallalkozasok) és
a belépd kozos iranyitod tekintetében kell vizsgélni. E mellett azonban vizsgdlandé az is, hogy
a k6z0s kozvetlen iranyitas ala keriild vallalkozas (adott esetben az Alap) révén az iranyitd
vallalkozascsoportok tekintetében jelentkezhetnek-e koordinativ horizontalis hatasok.

Horizontalis hatasok

33) Az 6sszefonddasnak horizontélis Osszefliggésben azokon az érintett piacokon lehet hatdsa a
gazdasagi versenyre, amelyeken az Osszefonodasban résztvevd vallalkozascsoportok
(ténylegesen vagy potencidlisan) jelen vannak.

34) Az Eximbanknak, illetve az Alapnak €s az iranyitasa alé tartozé vallalkozasnak nincs azonos
tevékenysége, ezért az 6sszefonddas nem jar egyiitt nem koordinativ horizontélis hatassal. Az
OTP-csoport és az Eximbank azonos tevékenysége a pénziigyi szolgaltatds. Az eljaro
versenytanacs allaspontja szerint azonban ebbdl adoddéan nem kell karos koordinativ
hatasokkal szamolni, mert az Eximbank az Eximtv. altal lehatarolt korben, a kereskedelmi
bankoktol nem jelentéktelen mértékben eltérd szabalyozds mellett, nem kizardlag piaci
szempontok figyelembe vétele mellett nyajt pénziigyi szolgaltatasokat, mire tekintettel nem
tekinthetd az OTP-csoport versenytarsanak. A MEHIB ¢és az MNK tevékenysége alapjan
annak feltételezése mellett sem kellene karos horizontalis hatdsokkal szdmolni, hogy a két
vallalkozas egy gazdasagi egységbe (€rintett vallalkozascsoportba) tartozik az Eximbankkal.

Vertikalis és portfolio hatas

35) Egy 0sszefonodasnak akkor lehetnek vertikalis hatdsai, ha az érintett vallalkozascsoportok a
termelési-értékesitési lanc egymast kovetd fazisaiban tevékenykednek, ami megteremtheti az
érdekeltséget arra, hogy az Osszefonodas kovetkeztében integralttd valo, egyik (vagy
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mindkét) piacon jelentékeny piaci erével rendelkezd vallalkozascsoport ezt a piaci erdt
kihasznalja, azaz valamely (vagy mindkét) piacon versenyt korlatoz6 magatartast folytasson,
lezarva az adott piacot (pl. szerzddéskotéstol vald indokolatlan elzarkozassal, arprés révén
stb.).

36) A portfolio-hatas az 0Gsszefonddas révén Iétrejové vallalkozascsoport 4altal gyartott
(forgalmazott) aruk korének boviilésébdl adodik. Ez kiilondsen akkor jarhat karos
versenyhatasokkal, ha egymast kiegészitd (azonos vevOk altal vasarolt) aruk gyart6i
(forgalmazoi) keriilnek egy vallalkozascsoportba. Ebben az esetben ugyanis, ha az egyik
vallalkozascsoport valamely aru(k) piacan magas piaci részesedéssel rendelkezik, akkor az
Osszefonodas kovetkeztében boviild vallalkozascsoport mas aru(k) piacan képes lehet
versenykorlatozd magatartas (pl. arukapcsolas) érvényesitésére.

37) Az Eximbank (tovabbda a MEHIB ¢és az MNK), illetve az Alap ¢és az altala irdnyitott
vallalkozas tevékenységei kozott nem volt azonosithatd olyan kapcsolodas, ami alapjan az
0sszefonodas kovetkeztében karos vertikalis- vagy portfolio-hatéassal kellene szamolni.

Konglomeratum-hatas

38) Konglomeratum-hatasrol akkor beszélhetiink, ha — jollehet kiilon-kiilon vizsgéalva egyetlen
¢rintett piacon sem jon létre vagy erdsodik meg gazdasagi er6folényes helyzet —
Osszességeben szamottevOen javul a vallalkozascsoport vagyoni, pénziigyi illetve jovedelmi
helyzete.

39) Az eljaras sordn nem keriilt azonositasra olyan koriilmény, amely alapjan az 6sszefonodas
konglomeratum-hatassal jarna.

Osszegzés
40) Mindezek alapjan az eljar6 versenytanacs a Tpvt. 77. § (1) bekezdés a) pontja szerinti

hatarozataban — egyezden a Tpvt. 71. § (2) bekezdés c) pontja szerinti vizsgaloi inditvannyal
— a kérelmezett 6sszefonodast engedélyezte.

V.
A kérelem késedelmes benvujtasa

41) Az 6sszefonodas engedélyezésére iranyuld kérelmet a Tpvt. 28. § (2) bekezdése alapjan a
nyilvanos ajanlati felhivas kozzétételének, a szerzodés megkotésének vagy az irdnyitasi jog
megszerzésének idOpontjai koziil a legkorabbitél szamitott harminc napon belil kell
benyujtani. A (3) bekezdés szerint hitelintézetek Osszefondddsa esetén az engedély iranti
kérelmet a kiilon jogszabalyban meghatarozott feliigyeleti szerv engedélye iranti kérelemmel
azonos idépontban kell benyujtani a Gazdasagi Versenyhivatalhoz.

42) A Versenytanacs kialakult gyakorlata szerint az engedély benyutjtasara vonatkozd hatéaridd
megnyildsa szempontjabol annak az id6pontnak van meghatarozoé jelentdsége, amikor a felek
kozott egyértelmii akarategyezség jon létre az dsszefonodas megvalodsitasa tekintetében.® Ez
az akarategység az Alap Alapkezelési Szabalyzatanak az OTP Bank ¢és az Eximbank
egybeesd szandékan alapuld 2013. szeptember 3-1 mddositasaval a fentiek szerint 1étrejott
[Isd. 20) pont]. Az eljard versenytaniacs nem vitatja a kérelmezOknek azt a megallapitasat,
hogy az Eximbank csak az Alap tokealap-jegyeinek 2014. januar 17-1 megszerzését kovetden
gyakorolhatta irdnyitasi jogait. A Tpvt. 28. § (2) bekezdése azonban egyértelmii abban a
tekintetben, hogy az Osszefonodasra vonatkozd szerzddés megkdtése [amely fogalom
tartalmilag lefedi az adott esetben az Alapkezelési Szabalyzat kozos akarattal tortént

% Lasd Versenytanacs Tpvt.-vel kapcsolatos elvi jelentéségii dontései 2013., 28.9. és 28.10.
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modositasat; 1asd 20) pont] és az iranyitdsi jog megszerzésének idépontjai koziil a korébbi
nyitja meg az engedélykérési hataridot.

43) A Tpvt. 28. § (3) bekezdése azonban specidlis hataridot szab a Tpvt. 24. § szerinti kérelem
eloterjesztésére hitelintézetek, valamint a biztositointézetek dsszefonddasa esetén . Ilyenkor
ugyanis az 0sszefonodas engedélye iranti kérelmet a kiilon jogszabalyban meghatarozott
feliigyeleti szerv engedélye iranti kérelemmel azonos idépontban kell benyujtani a Gazdasagi
Versenyhivatalhoz. Igy az eljaré versenytanacs allispontja szerint a kérelem benytjtasara
nyitva allo6 hatdrnap, az Alapkezelési Szabalyzat moddositdsanak MNB engedélye iranti
kérelem eloterjesztésének napja, 2013. szeptember 11-e. Ehhez képest a kérelmezOk 2014.
november 24-én, 438 napos késedelemmel nyujtottak be a kérelmet.

44) A Tpvt. 78. § (1) bekezdése szerint birsag szabhatdo ki azzal szemben, aki a Tpvt.
rendelkezéseit megsérti, melynek Osszegét a (2) bekezdés szerint az eset Osszes
koriilményeire tekintettel kell meghatarozni. A Tpvt. 79. § alapjan a 24. § szerinti engedély
elmulasztasa esetén a birsag 0sszege legfeljebb napi kétszazezer forint.

45) A kérelmezdk — nem vitatva, hogy a kérelmet még az altaluk relevansnak itélt idéponthoz
képest is késedelmesen nytjtottdk be — kérték a késedelem miatti birsag mellézését, de
legalabbis annak ,,jelképes, figyelmeztetd jellegli” mértékben torténd kiszabdsat az alabbi
enyhit6 koriilményekre tekintettel:

a) kérelmiiket 6nként és johiszemiien nyujtottak be;

b) a kérelemmel érintett tranzakci6 semmilyen versenyjogi aggalyt nem vethet fel;

c) a befektetési alap (kockdzati tokealap) feletti kozos iranyitdsszerzésre a magyar
versenyjogi gyakorlatban korabban még nem volt példa;

d) az Alap irdnyitasi viszonyainak megitélése tobb szervezet (pl.: Alapkezeld,
Befektetési Bizottsag) részletes és egyiittes figyelembe vételét igényelte.

46) Az eljaré versenytanacs - osszhangban a Versenytanacs eddigi gyakorlataval’ - a kérelmez6k
fenti hivatkozasai koziil enyhité koriilményként figyelembe vette, hogyha késve is, de 6nként
benyujtottak a kérelmet, valamint azt is, hogy az Gsszefonddéas versenyjogi aggalyainak
hidnya alapjan nem valoszinlisithetd, hogy a kérelmezdket a tranzakci6 -eltitkolasdnak
szandéka vezette volna. Minderre tekintettel a Tpvt. 79. § alapjan maximalisan kiszabhat6
napi 200 ezer forintnal 1ényegesen alacsonyabb mértékben, 75 ezer forintban hatarozta meg a
napi birsag 0sszegét.

47) A kérelmezOk altal a fenti 45) c) és d) pontjaban hivatkozottak enyhitd koriilményként vald
figyelembe vételére az eljard versenytanacs nem latott lehetdséget. A Versenytandcs ugyanis
a kérelmezOk altal kérelmiikben is hivatkozott Vj/093-16/2012. szamu hatdrozataban
részletesen foglalkozott t6kealapok iranyitdsanak kérdésével, rdadasul abban az {igyben a
jelen eljaras egyik kérelmezdje, az OTP Bank altal iranyitott Alap kozvetleniil érintett volt.
Az Alap irdnyitasi viszonyainak nehéz megitélhetdsége pedig az eljard versenytanacs
allaspontja szerint igy értelmezhetetlen annak létrehozdja €s iranyitoja részérdl.

VI.
Eljarasi kérdések

48) A Gazdasagi Versenyhivatal hataskore a Tpvt. 45. §-an, illetékessége a Tpvt. 46. §-an alapul.
E rendelkezések értelmében a Gazdasagi Versenyhivatal jar el versenyfeliigyeleti eljarasban
a Tpvt. rendelkezéseinek megsértése esetén - a 86. § (1) bekezdése alapjan a birdsag
hataskorébe tartozd ligyek kivételével -, tovabba azokban a hatosagi iigyekben, amelyek
tekintetében torvény az eljarast a hataskorébe utalja; illetékessége pedig az orszadg egész
teriiletére kiterjed.

7 Lasd pl.: Vj-66/2013. szamu hatarozat.
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49) Az eljar6 versenytanacs hatarozatat a Tpvt. 73. § (2) bekezdése ¢és 74. § (1) bekezdése
alapjan targyalas tartasa nélkiil hozta meg.

50) Az eljar6 versenytanacs a jelen ligyben alkalmazta a Tpvt. 63. § (2) bekezdésének d) pontjat,
amely szerint a hatdrozatot 30 napon beliil kell meghozni, amennyiben a Tpvt. 72. § (3)
bekezdése alapjan nem sziikséges az Osszefonddas piaci hatasainak teljes kort felmérése,
mert az Osszefonddds az ¢érintett piacon nyilvanvaléan nem jar a verseny jelentOs
csokkenésével.

51) A kérelmezdk a Tpvt. 62. § (1) bekezdés b) pontja szerinti igazgatdsi szolgaltatasi dijat
lerottak.

52) Az eljarast befejezd dontést az 51) pontban foglaltak alapjan 30 napon beliil kell meghozni.
Az ligyintézési hataridé kezdd napja a Tpvt. 63. § (2) bekezdésének b) pontja €s a Ket. 65. §
(1) bekezdése alapjan a kérelem beérkezését kovetd nap, azaz 2014. november 25. Ennek
megfelelden — figyelemmel arra, hogy a jelen eljardsban hianypdtlasra és a Ket. 33. § szerinti
adatkérésre sem kertilt sor — az ligyintézési hataridé 2014. december 24. napjan jarna le. Ezen
a napon azonban a Gazdasagi Versenyhivatalnal a munka sziinetel, ezért a Ket. 65. § (3)
bekezdése alapjan a hatarid6 a kovetkezd munkanapon jar le, ami - figyelemmel arra, hogy a
Tpvt. 63. § (7) bekezdése alapjan a napokban megallapitott hataridobe a Tpvt. 33/B. §
szerinti igazgatasi sziinet nem szamit bele — 2015. januar 5.

53) A Tpvt. 44. § 2012. februdr 1-jét6l a versenyfeliigyeleti eljaras tekintetében nem zérja ki a
Ket. 72. § (4) bekezdésének alkalmazhatosagat. A hivatkozott jogszabalyhely a) pontja
értelmében indokolast €s jogorvoslatrol vald tajékoztatdst nem tartalmazd egyszerisitett
dontés hozhatd, ha a hatosag a kérelemnek teljes egészében helyt ad, és az iigyben nincs
ellenérdekii ligyfél, vagy a dontés az ellenérdekii ligyfél jogat vagy jogos érdekét nem érinti.
Az eljar6 versenytanacs azonban — bar hatarozatdban az Osszefonddads engedélyezésére
iranyuld kérelemnek helyt adott — nem latta indokoltnak az egyszeriisitett dontés
alkalmazasat, mert a kérelem késedelmesen keriilt benyujtasra [ldsd a Gazdasagi
Versenyhivatal elndkének ¢s a Gazdasadgi Versenyhivatal Versenytanacsa elndkének
moddositott 2/2013. szamu kdzleménye 12. d) pont].

54) Az tigyfeleket megilletd jogorvoslati jog a Tpvt. 83. § (1) bekezdésén alapul.

55) Az eljar6 versenytanacs a jelen, 2014. julius 1-je utdn indult eljarasban a Tpvt. 95/C. §
alapjan a Tpvt. 2014. jalius 1-jéig hatalyos [a fenti 49)-55) pontokban hivatkozott] eljarasi
rendelkezéseit alkalmazta, az anyagi jogi szabalyok (a jelen eljaras tekintetében a Tpvt. 15.
§, 23-30. §, valamint 78. és 79. §*) vonatkozasaban pedig az 6sszefonddas 1étrejottekor [a
42) pontban foglaltak alapjan 2013. szeptember 3-4n] hatdlyban volt rendelkezéseit
alkalmazta a jogalkotésrol sz616 2010. évi CXXX. torvény 15. § alapjan.

Budapest, 2014. december 16.

dr. Kéhalmi Attila s.k.
eléado versenytanacstag

Dr. Téth Andras s.k. Dr. Bara Zoltan s.k.
a Versenytanacs elnoke versenytanacstag
versenytanacstagként eljarva

¥ Isd. Vj-178/1998/23. sz déntés
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