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1. Bevezetés

1. A tisztességtelen piaci magatartés €s a versenykorlatozas tilalmarol szolo 1996. évi LVIL.
torvény (a tovabbiakban: Tpvt.) 36. § (6) bekezdése szerint a Gazdasagi Versenyhivatal
(a tovabbiakban: GVH) elndke a Versenytandcs elnokével egyiittesen a GVH

jogalkalmazasi gyakorlatanak alapjait ismertetd kozleményt adhat ki.

2. E kozlemények jogszabalyi kotelezd erével nem rendelkeznek; funkcidjuk annak
rogzitése, hogy a jogalkalmazod milyen tartalommal t6lti meg a jogszabaly
rendelkezéseit, 0sszefoglalva a multban kialakult, illetve a jovoben kovetni kivant

jogalkalmazasi gyakorlatot.

3. A jelen kozlemény célja az dsszefonddasok vizsgalatara irdnyuld eljaréssal kapcsolatos
egyes kérdések egységes bemutatasa. A kozleménynek nem targya az 6sszefonddasok
piaci hatasai vizsgalatdval kapcsolatos szempontrendszer ismertetése. Az ezzel
kapcsolatos egyes kérdésekkel az Osszefonodés-bejelentési kotelezettség, az
Osszefonddas vizsgalatara irdnyuld versenyfeliigyeleti eljards meginditdsa, valamint az
eljaras teljes kortivé nyilvanitasa esetén alkalmazandé ,,nem nyilvanvalosag” feltételrdl
kiadott 7/2017. kozlemény (a tovabbiakban: eljaras inditasi kézlemény), tovabba az
Osszefonddas vizsgalatara irdnyuld eljardsban hozott hatarozatokban feltételek ¢és
kotelezettségek eldirasarol kiadott 8/2017. kdzlemény ismerteti.

4. A jelen — az azonos targyt 2/2020. kozlemény helyébe 1ép6 — kdzleménybe beépitésre
keriiltek a 2021. januar 1-jét kovetden létrejott 6sszefonodasok tekintetében lefolytatott
eljarasok tapasztalatai.

5. Ha a tovabbi jogalkalmazas soran szerzett bOvebb tapasztalatok birtokdban a GVH azt
szlikségesnek latja, akkor a jovOben sor keriilhet e kozlemény modositasara, illetve

tartalmanak tovabbi részletezésére, pontositasara.

I1. Az eurdpai és magyar fuzios eljarasjog viszonya
1. Hataskor (joghatosag)
6. Az altalanos kozigazgatasi rendtartasrol szolo 2016. évi CL. torvénynek (a
tovabbiakban: Akr.) a Tpvt. 46. § (2) bekezdése c) pontja alapjan alkalmazando 17. §-a

értelmében a hatosag a hataskorét — €s ezzel 6sszefiiggésben az alkalmazandé jogot — az

eljaras minden szakaszdban hivatalbol koteles vizsgalni. A 139/2004/EK rendelet a



véllalkozasok kozotti dsszefonddasok ellenérzésérdl® (a tovabbiakban: EK rendelet) 21.
cikkének (1) bekezdése alapjan kizarolag az EK rendeletet kell alkalmazni az EK
rendelet 3. cikkében meghatarozott Osszefonddasokra, illetve az EK rendelet 21.
cikkének (3) bekezdése értelmében a tagallamok — bizonyos az EK rendeletben
meghatarozott kivételektél eltekintve — nem alkalmazhatjak nemzeti versenyjogi

szabalyaikat k6zosségi 1éptékii 6sszefonddasra.

7. A GVH sajat hataskore megallapitdsdhoz alkalmazhatja az EK rendeletet. A GVH
hataskore (joghatosaga) ugyanis csak az Eurdpai Bizottsdg hatdskore (joghatosaga)
hianyanak fiiggvényében allhat fenn.? Ehhez az sziikséges, hogy a kérdéses tranzakcid
ne mindsiiljon az EK rendelet 3. cikke szerinti 6sszefonddasnak, vagy az ne teljesitse az
EK rendelet 1. cikk (2) vagy (3) bekezdésében foglalt kiiszobértékeket, ami kétség kiviil
az emlitett EK rendeleti rendelkezések nemzeti alkalmazasat feltételezi.> Lényeges
ugyanakkor, hogy a GVH adott 0Osszefonddas kapcsan fenndllo hataskorének
(joghatosdganak) az EK rendelet alkalmazisaval elvégzett vizsgalata és annak
eredménye nem koti az Eurdpai Bizottsagot. Ennek a bizonytalansdgnak a csokkentése
érdekében javasolt a feleknek, hogy az olyan helyzetekben, amikor a magyar és EU-S
jog kozotti eltérés hatassal van a jogvalasztasra [mert példaul a magyar és az EU-S
szabalyozas eltérden itéli meg az 6sszefonddas fennallasat €s a magyar jog alatt példaul
az mindenképpen megvalosul],* akkor keressék meg eldzetesen az Eurdpai Bizottsagot.
Az FEur6pai Bizottsdg megkeresése érdekében a GVH a felek kérelmére a mar
folyamatban 1év0 magyar eljarast a Tpvt. 60. § (1) bekezdésére figyelemmel fel is

fliggesztheti.®

8. Az a koriilmény, hogy egy kiilfoldon 1étrehozott 0sszefonddasrol az allapithatd meg,

hogy nincsenek magyarorszagi versenyhatasai, nem jelenti azt, hogy egy ilyen

IHL L 24.,2004.1.29., 1—22. 0.

2 Vj-1/2013. 11) pont. Figyelemmel a Tpvt. 6sszefonédasokkal kapcsolatos rendelkezéseinek 2017. januar 15-i
hatalyi modositasara, az azt megel6zéen 1étrejott dsszefonddasokkal kapcsolatosan hivatkozott hatarozatok
(hatarozati pontok) csak tartalmilag jelentenek példat a kozleményben irtakra.

3Erre tobb szempontbdl is lehetdség van. Egyfell az EK rendelet 21. cikk (2) bekezdése kizarolag az EK rendelet
szerinti hatarozatok meghozatalat (és nem az EK rendelet nemzeti hatésag megallapitasa szempontjabol sziikséges
alkalmazasat) utalja az Eurdpai Bizottsag kizarolagos jogkorébe. Masfeldl, a Tpvt. 91/A. § (2) bekezdése
kifejezetten azokra az esetekre utal, amikor a nemzeti versenyjog alkalmazasara az EK rendelet hatalya fennallasa
alatt (tehat kozosségi 1€ptékli 6sszefonddasok esetében) keriil sor, mig jelen esetben éppen az EK rendelet
alkalmazhatdsaganak hianya értékelésérdl van szo6 [lasd EK rendelet 21. cikk (3) bekezdés masodik mondata].
Harmadszor, szintén az EK rendelet tagallami hataskor megallapitdsa szempontjabol valo értelmezési lehetdsége
kovetkezett a rendeleti szintl szabalyozasbol az EUMSz. 288. cikke alapjan. (A rendelet altalanos hatallyal bir.
Teljes egészében kotelezd és kdzvetleniil alkalmazandé valamennyi tagéllamban.)

4Vj-30/2011. 14) pont.

5Vj-64/2011. és Vj-39/2010.



Osszefonddasra az 1. § alapjan nem terjed ki a Tpvt. hatdlya. Minden olyan kiilfoldon
létrehozott 6sszefonodas a Tpvt. hatdlya, és bejelentési kotelezettség alé esik, amelyre a
Tpvt. 24. § szerinti kiiszobszamok teljesiilnek. Masként, az 6sszefonddas-bejelentésnek
Tpvt. 24. § szerinti kiiszObszamai (figyelemmel a Tpvt. 27. §-dra is) a Tpvt. 1. § (1)
bekezdése masodik pontja szerinti hatilyanak konkretizalasat jelentik az 6sszefonddas
GVH altali tudomésulvételének sziikségessége megitélése szempontjabol (hasonldan az
Eurdpai Bizottsaghoz torténd bejelentést megalapozd EK rendelet 1. cikke szerinti hataly

fejezetben szerepld kiiszobszamokhoz).®

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

9. A GVH az EU ¢és magyar szabalyozas kozti eltéréseket kizarolag akkor veszi figyelembe,
ha ez a jogvalasztast befolyasolja, és egyuttal kihatdssal van a magyar bejelentési
kotelezettségre.’Az eddigi gyakorlat az aldbbi teriileteken mutatott rd az uniés és magyar
fuzios jog kozti olyan kiilonbségekre, amelyek egyértelmiien kihatdssal vannak a

jogvalasztasra.

10. Az egyik ilyen eset a k6z0s iranyitok szamanak csokkenésével kapcsolatos, amely az EU
fizios kozlemény?® szerint , altalaban” nem eredményez bejelentés koteles dsszefonodast,
ha egyébként a koz0s iranyitast egyediili iranyitas nem valtja fel. Ezzel szemben a GVH
kialakult gyakorlata szerint az iranyitok szamanak akarhanyrol akarhanyra torténd
csOkkenése — mint a csokkent szdmu iranyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti

kozos iranyitas szerzése — dsszefonddasnak mindsiil.? (1asd még 89. pont)

11. A masik eset a vallalkozasrész fogalmaval kapcsolatos. Errdl részletesen lasd a 106.
pontot.

12. A harmadik eset a két éven beliil ugyanazon vallalkozascsoportok kdzott megvaldsitott

iigyletekhez kapcsolddik. Errdl részletesen lasd a 190. pontot.

13. A negyedik eset a kozOsen iranyitott vallalkozas és az azt iranyitd vallalkozasok kozotti

forgalom levonhatdsagaval van Osszefiiggésben. Errdl részletesen 1asd a 164. pontot.

14. Az 6todik eset az Osszefonddas révén kozvetett kozos iranyitast szerzd vallalkozasok

érintett vallalkozasként torténd kezeléséhez kapcsolodik. A Tpvt. 26. § (2) bekezdésének

6Vj-91/2015. 24) pont
"Vj-30/2011. 14) pont.
8 A Bizottsag kozleménye a vallalkozasok kozotti dsszefonddasok ellendrzésérdl szold 139/2004/EK tandcsi
rendelet szerinti egységes jogalkalmazasrol (2008/C 95/01), HL C 95/1, 2008.4.16. (a tovabbiakban: EU fuzids
kozlemény) (90) pont.
% Vj-1/2013. 13) pont.



15.

a) pontja szerint kozvetlen résztvevd a kdzvetlen irdnyitast szerzé vallalkozast mas
vallalkozascsoport egy vagy tobb tagjaval kozosen iranyitdé — a Tpvt. 23. § (1) bekezdés
b) pontja szerint kozvetett k6z0s iranyitast szerz6 — vallalkozas. Ezzel szemben a
Bizottsag gyakorlata szerint, ha a kozvetlen iranyitast egy teljes funkcioju kozos

vallalkozas szerzi meg, akkor annak k6zds iranyitoi ,,altaldban” nem mindsiilnek érintett

véllalkozasoknak.1°
A hatodik eset a nett6 arbevétel meghatarozasahoz kapcsolodik abban az esetben, amikor
a koz0s iranyitast valamelyik addigi k6zos irdnyito egyediili irdnyitasa valtja fel. Errdl

részletesen lasd a 168. pontot.

3. Az EU-s fuziés jogi dokumentumok magyar jog értelmezését elGsegitd

16

17.

figyelembevehetosége

. A GVH nem zarkézik el attol, hogy az Eurdpai Bizottsagnak az EU-s fuzios jogot

értelmez6é dokumentumaira a felek a magyar jog értelmezése érdekében hivatkozzanak.
Az europai fuzios szabalyok és az azok értelmezésére kiadott nem kotelezd érvényi
uniés dokumentumok kizarélag olyan vonatkozasban segithetik elé a magyar fizids
szabalyok értelmezését, ahol a magyar €s eurdpai fzios szabalyok Osszhangja teljes
egészében fennall, és nem allnak fenn példaul a fenti 10.-15. pontok szerinti eltérések.
Ennek nyilvanval6 oka, hogy a nemzeti és eurdpai fuzids szabalyok tekintetében nincs
olyan jellegli harmonizacio, mint amilyet az 1/2003/EK rendelet teremt az EUMSz 101.
cikke vonatkozasaban. S6t, a nemzeti €s europai fuzios eljarasok tekintetében az EK
rendelet 21. cikk (2) és (3) bekezdése alapjan szigoru hataskor(joghatosag)beli

elhatarolas érvényesiil.*

A GVH tekintettel van az Eurépai Uni6 Birésaganak dontéseire is. igy példaul abban a
kérdésben, hogy a nem teljes funkcioji kozos vallalkozas feletti iranyitasvaltozas nem
mindsiil 6sszefonddasnak (errdl részletesen lasd a 117. pontot). Ez a megkozelités
azltal, hogy sszhangban van az Eurépai Uni6 Birosaganak gyakorlataval,'? az EU
jogaval egyezden biztositja az 0sszefonoddsok és a versenykorlatozé megallapodasok
egyértelmill szétvalasztasaval a jogbiztonsagot, hiszen a fentitdl eltérd jogértelmezés
esetén, ha a GVH a nem teljes funkcidju vallalkozas feletti iranyitasvaltozast

Osszefonodasnak mindsitené, és azt tudomasul venné, attdl még azt az Eurdpai Bizottsag

LBV fuzios kozlemény (145)-(147) pontok.
11'Vj-63/2012. 21) pont.

12Ac_

248/16. szamu (Austria Asphalt) ligyben 2017. szeptember 7-én hozott itélet.



az EUMSz. 101. cikke alapjan, mint esetlegesen versenykorlatozd magatartast

vizsgalhatna 13

I11. Az 6sszefonodas fogalma

18. Az Osszefonddas-bejelentés célja, hogy minden, a gazdasdg egésze szempontjabol
lényeges, mesterséges koncentracio-novekedés, vagyis amikor a véllalkozas nem szerves
fejlddés eredményeként, a madsik piaci szerepld akarata ellenére, hanem éppen
ellenkezdleg — a vallalkozasi-iranyitasi struktiranak, a vele 1étrejott akarategyezségen™

(részletesen lasd 109. pont, valamint VI.2. és VI.4.) alapul6 tartés megvaltoztatasaval

szerez piaci részesedést, versenyfeliigyeleti ellendrzés ala keriiljon.
19. A Tpvt. 23. § (1) bekezdése az dsszefonddasnak négy alapesetét kiillonbozteti meg:

— aszervezeti egyesiilést;

— avallalkozas rész megszerzését;

— a masik vallalkozés feletti egyediili vagy tobb vallalkozas altali (k6zos) iranyitas
megszerzeését;

—  kozos vallalkozas 1étrehozésat.

20. A fenti esetek barmelyike is valosul meg, a Tpvt. csupdn az egymadstol fiiggetlen
vallalkozasok kozott lebonyolitott tranzakciokat tekinti 6sszefonddasnak. Az egymastol
nem fiiggetlen, az irdnyitdsi viszonyok alapjan egy gazdasagi érdekeltségi korbe
(vallalkozéascsoportba) tartozd vallalkozasok esetében a Tpvt. — a nemzetkdzi
gyakorlattal is egyezden — abbdl a versenypolitikai alapvetésbdl indul ki, hogy kozottiik
a verseny — és igy a verseny korlatozasa is — fogalmilag kizart, ezért az ilyen
vallalkozasok kozotti strukturalis atalakulasoknak a gazdasagi verseny szempontjabol

nincs relevans hatasa.
21. A kovetkezokben az 0sszefonodasnak mindsiilés elézdek szerinti két elengedhetetlen

feltételével, a tartossaggal és a fiiggetlenséggel kapcsolatos kérdések keriilnek

ismertetésre.

13Vj-12/2018. 17) pont, Vj-14/2018. 26) pont és Vj-18/2018. 16) pont.

14 A felek kozotti akarategyezség hidnyaban nem mindsiil 6sszefonddasnak az, ha a vallalkozas a masik véllalkozas
felett nem annak korabbi tulajdonoséaval valdé megegyezés, hanem torvényi rendelkezés alapjan szerez iranyitast.
Ilyen eset példaul, amikor a Nemzeti Ado €s Vamhatdsag az adohatdsag altal foganatositandd végrehajtasi
eljarasrol szol6 2017. évi CLIIL. térvény 125/C. § (2a)-(2¢) bekezdései alapjan a birdsag altal jogerdsen elkobzott,
piaci magatartasvégzésére alkalmas vagyont (pl. egy vallalkozasnak az irdnyitasat biztosito részvénycsomagjat) a
Magyar Allam a tulajdonosi jogait gyakorlé valamely szervezet részére atadja.



1. Tartéssag

22. Az 6sszefonddasok ellendrzésének célja a piaci struktirara gyakorolt tartds valtozadsok
nyomon kovetése.r® Arra vonatkozoan nincs egyértelmii gyakorlat, hogy mekkora az a
minimalis i1d6tdv, amelyet meghaladoan egy, az 0Osszefonodéas egyéb kritériumait
kielégité iigylet tartosnak, és ezért Osszefonddasnak mindsiil.®® Az Eurdpai
Bizottsagvonatkoz6 gyakorlata szerint ugyanakkor a 3 évnél rovidebb szerzédések az
iranyitasi viszonyok megvaltozasanak tartdossaga szempontjabol nem tekinthetok
elegendd hosszasagunak.'” A GVH gyakorlataban adott esetben az 6t éves szerzédés,
amely rendkiviil hossza (24 honapos) felmondasi iddvel tarsult, tartésnak mindsiilt.’® Az
outsourcing szerzédések Ot éves iddtartama — amely az 4atadd vallalkozas
kezdeményezésére tovabbi két évvel, azaz hét évre kiterjeszthetd — szintén kellden
hossznak tekinthetd ahhoz, hogy a megallapodas révén bekdvetkezd valtozas tartosnak
(ekként Osszefonddasnak) mindsiiljon.l® A négy éves, de egyébként az 4tado
kezdeményezésére hét évre kiterjeszthetd outsourcing szerzddéses idotartam is kelléen

hosszu id6tartamnak volt tekinthetd.2°

23. A tartdssag megitélése azonban alapvetden nem formalis (egy bizonyos idéponthoz vagy
id6tartamhoz kotddd), hanem tartalmi kérdés. A tartdossag megitéléshez — kiilondsen
akkor, amikor az adott iigylet id6tartama csak minimalis mértékben (pl. az alabb
hivatkozott esetben egy honappal) haladja meg a harom évet — sziikséges az ligylet egyéb
koriilményeinek értékelése is. Minthogy a tartds strukturalis valtozas az 6sszefonddast
létrehozo felek akarategyezsége révén kovetkezik be, ezért a strukturdlis valtozas
tartossdganak a megitéléshez az azt 1étrehozo felek akarategyezségét befolyasolo jogi és
gazdasagi koriilményeket, a felek szandékat és a mogotte meghtizodod okokat is meg kell
vizsgalni. Ebben a korben vizsgélhato a feleknek az egyiittmiikodésiikkel megvalositani
kivant célja, az egyiittmiikodésbol valo kilépés egyszertisége.?

24. Fentiekre figyelemmel tartosnak (és nem atmenetinek) mindsiil az irdnyitasszerzés
annak ellenére is, ha a felek kifejezetten rogzitik, hogy nem kivanjak tartésan

portfolidjukban tartani a tranzakcid keretében megszerzett részvényeket, abban az

15\/j-59/2012. 20) pont és Vj-88/2012. 26) pont.
16vj-17/2009. 18) pont.

17y6. M.3858 Lehman Brothers/SCG/Starwood/Le Meridien
18 vj-99/2013.

19 \/j-30/2011.

20 \/j-62/2014.

2L \/j-114/2014. 11) pont



25.

esetben, ha a majdan értékesitésre keriilé részvényhanyad nem eredményezi majd a
megszerzett irAnyitasi jog elvesztését.?

Nem lehet ugyanakkor tartos iranyitadsszerzésrdl beszélni, ha a vevd a megszerzett
vallalkozas vagy vallalkozasrész meghatdrozott részeit ugyanazon a napon kotott masik
szerz6déssel tovabbadja egy harmadik félnek, melyre tekintettel az igy levalasztott

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

2. Fiiggetlenség — Iranyitasi viszonyok

26.

27.

A Tpvt. 15. § (2) bekezdése a Tpvt. 23. § (2) és (3) bekezdései szerinti irdnyitas
fogalomra alapitva hatdrozza meg a vallalkozascsoport fogalmat, mely alapjan a Tpvt.
15. § (1) bekezdése az egy vallalkozascsoportba tartozd vallalkozasokat tekinti
egymastol nem fiiggetlennek, mialtal annak ellentéteként (negativ moédon) definidlva van

az egymastdl fiiggetlen vallalkozasok fogalma is (lasd még I11.2.8.).

Az, hogy a vallalkozas egy masik vallalkozast a konszolidacios korébe bevon,
onmagaban nem jelenti a masik vallalkozas feletti, a Tpvt. 23. § (2) vagy (3) bekezdése
szerinti iranyitas meglétét, miként egy masik vallalkozas konszolidacios korbol vald
kihagyésa sem jelenti a Tpvt. 23. § (2) vagy (3) bekezdése szerinti iranyitas hianyat. A
szamvitelrél szolo 2000. évi C. torvény (a tovabbiakban: Szamv.tv.) szerinti
konszolidacios vallalkozasi kdrre vonatkozé szabalyozas egyes elemei?* ugyan nagyfoku
hasonlésdgot mutatnak a Tpvt. 15. § szerinti egy vallalkozascsoportba tartozd, vagyis
egymassal a Tpvt. 23. § (2) vagy (3) bekezdése szerint irdnyitasi kapcsolatban allo
vallalkozasok korével, de a gyakorlatban nem sziikségszertien fedik le egymast teljes

kortien.? 26

2.1. Az egyediili kozvetlen iranyitds

28.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdése az irdnyitas fogalmat a lehetd legszélesebben hatarozza meg.

Eszerint a vallalkozasnak egy masik vallalkozas altali egyediili iranyitasa torténhet:
a tobbségi szavazati jogokkal val6é rendelkezés alapjan;
a vezetd tisztségviselok tobbségének kijelolésének, megvalasztdsanak vagy

visszahivasanak joga révén;

22\/j-1/2013. 16) pont.

23Vj-117/2010. 33) pont.

24L4sd kiilondsen a Szamv.tv. 3. § (2) bekezdése 1. és 2. pontjaban az anyavallalat és a lednyvallalat definiciojat.
BLasd kiilondsen a Szamv.tv. 115-119. §-okban a konszolidalt éves beszamold kotelezettségre vonatkozo
szabalyokat.

26y/j-9/2021. 20) pont.

s
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— szerz6dés alapjan; vagy
—  ténylegesen.
2.1.1 Iranyitas tobbségi szavazati jog alapjan
29. A kiilonb6z6 mértéki tulajdonosi részesedéshez (szavazati joghoz) nemcsak a Tpvt.,
hanem a Polgari Torvénykonyvrdl sz6l6 2013. évi V. torvény (a tovabbiakban: Ptk.) is
fliz jogkovetkezményeket. A Ptk. rendkiviil arnyalt (az 50, a 75, s6t bizonyos esetekben
a 100 szazalékos részesedéshez kotddden eltérd jogkdvetkezményt fiizd) szabalyaival
szemben a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) pontja kizarolag az 50 szazalékos szavazati
mértéket tekinti olyan hatarnak, amelyen innen és tul eltéréek a versenyjogi
kovetkezmények. Az 50 szazalékos hatar alatt ugyanis a tulajdonosnak — ha az iranyitas
mas eszkozeivel nem rendelkezik — altalaban nincs meghatarozo befolyasa a vallalkozas
piaci magatartasara. Ha pedig 50 szazalék felett van a részesedése, akkor minden a
vallalkozas tevékenységére nézve versenyjogilag lényeges kérdésben (a piaci
magatartadst meghatarozo iizleti dontésekben) meghatarozo befolyassal bir (kivéve, ha
valamelyik kisebbségi tulajdonos rendelkezik az irdnyitasnak valamely mas eszkozével).
Annak, hogy az 50 szdzalékot milyen mértékben haladja meg a részesedés, a
vallalkozasnak a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének a) pontja szerinti egyediili irdnyitasa
szempontjabol mar nincs meghatarozd jelentdsége. A Ptk. szerinti magasabb (pl. 75
szazalékos) részesedéshez kapcsolddo tobbletjogositvanyok ugyanis nem a vallalkozés

piaci magatartasahoz kotédnek.?’

30. Az el6zbéekbol az is kovetkezik, hogy a Tpvt. szempontjabol — fiiggetleniil a
részvényekbol vagy az iizletrészekbdl vald részesedéstdl — meghatdrozo a szavazati
jogok ardnya. A szavazattobbség megszerzése biztositja ugyanis azt, hogy azok
tulajdonosa a vallalkozds dontési forumain (a kozgyiilésen, illetve a taggytilésen)

akaratat érvényesiteni legyen képes.

2.1.2. Iranyitas a vezeto tisztségviselok révén
31. A vezetd tisztségviselok tobbsége kijelolésének, megvalasztasanak vagy

visszahivasanak joga értelemszertien akkor bir jelentdséggel a vallalkozas irdnyitasa
szempontjabol, ha az arra jogosult tulajdonos nem rendelkezik egyben a tobbségi
szavazati jogokkal is, ami mar dnmagaban biztositja a vallalkozas iranyitdsanak jogat,
sOt a vezetd tisztségviselOkre vonatkozo jogokat is. A gyakorlatban ezért a Tpvt. 23. §

(2) bekezdés b) pontja szerinti iranyitas €letszertien tigy valosul meg, hogy egy vagy tobb

27 Lasd pl.: a tarsasag atalakulasa (Ptk. 3:43), létesitd okirat modositasa (Ptk. 3:102).
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kisebbségi tulajdonos — altalaban a tarsasagi szerzédésben — kapja meg a vonatkozé
jogositvanyokat. Abban a specialis esetben, amikor a szavazati jogok tobbségével
rendelkezd tulajdonos engedi at a vezetd tisztségviselok kinevezésének jogat egy
kisebbségi tulajdonosnak csak esetrdl esetre dontheto el, hogy a tobbségi tulajdonos vagy
a vezeto tisztségviselok kinevezésére jogosult iranyitja-e a vallalkozast, vagy az ilyen
helyzet a tobbségi tulajdonos és a vezetd tisztségviselok tobbségének kinevezésére

jogosult kdzds iranyitasat alapozza meg?® (Iasd még: 111.2.5.).

2.1.3. Szerzodésen alapulo iranyitas

32.

33.

34.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdésnek c) pontja — a nemzetkdzi gyakorlattal egyezdéen — nem
zarja ki annak lehet6ségét, hogy a vallalkozas szerz6dés alapjan szerezzen jogosultsagot
a masik vallalkozas dontései meghatarozé befolydsoldsara. Ennek lehetséges esete,
amikor a tarsasagi szerzédésben 50%+1 szavazatnal magasabb szavazati aranyhoz kotik
a vallalkozds piaci magatartdsit meghataroz6 dontéseket, és van olyan tulajdonos,
amelynek szavazati joga eléri a sziikséges szavazati aranyt. Ebben az esetben az ilyen

tulajdonos szerzddésen alapuld egyediili iranyitassal rendelkezik.

A Tpvt. 23. § (2) bekezdése c) pontjanak alkalmazasdban a ,szerzddés” kifejezés
szélesen értelmezendd, abba beletartozik minden olyan megallapodas, amelynek
eredményeként valamely vallalkozas képessé valik egy masik vallalkozas dontései
meghataroz6 befolyasolasara. Ilyennek tekinthetd, ha a felek nem kotnek kiilon
megallapodast az 0sszefonddas létrehozasardl, hanem a vevd a tdkealap kotvényei
bizonyos hanyadat megszerzi, melyért cserébe az alap kezelési szabdlyzatat gy
modositjak, hogy a vevé (szerzédésnek tekintheté modon egyediili vagy k6zos iranyitasi

jogot biztositd) vétdjogot kap a befektetésekrdl donteni jogosult testiiletben.?®

Szerzddésen alapuld irdnyitast hozhat 1étre az olyan hossza tavi, rendes felmondéssal
fel nem mondhat6 kizardlagos jellegii szolgaltatasi/beszerzési megallapodas, mely révén
egy vallalkozas egy tdle fiiggetlen vallalkozas piaci magatartasaval kapcsolatos
dontéseket meghatarozdé mdodon képes befolyasolni, kiilondsen, ha annak inputjai, illetve
lényeges tevékenységei felett is ellendrzési, jovahagyasi jogokat szerez. Az ilyen jellegii
megallapodas szerzddéses iranyitast létrehozd voltat erdsitheti, ha a felek kozott
egyidejlileg a hosszi tavu hatdrozott id6 lejaratdhoz kapcsolva kétoldalu (vételi és

eladési) opcids jogot (kotelezettséget) teremtd megallapodas jon 1étre a szerzddéses

28\/j-126/1999.
29 \/j-108/2014. 20) pont.
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iranyitas ala keriilo vallalkozas feletti irdnyitast biztositd részvények vagy iizletrészek

tekintetében (V6. 198. pont).*°

2.1.4. Tényleges iranyitas

35.

36.

Eléallhat 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 vezetd
tisztségviselok tobbségének kijeldlésére, illetve szerzddés), a kisebbségi szavazatok
tulajdonosa azonban nem csak ilyen, jogilag egyértelmii esetben iranyithatja ténylegesen
a vallalkozast. A tényleges irdnyitas minden olyan esetben bekoOvetkezhet, ha a
kisebbségi szavazatok tulajdonosa — valamilyen oknal fogva — reélisan szamithat arra,

hogy a kozgyiilésen (taggyiilésen) tobbségi szavazatot szerez. 3!

A tényleges iranyitds alapesete az, amikor a legnagyobb kisebbségi tulajdonos
részesedése jelentésen meghaladja a sorban utana kovetkezo részesedését, és nagyszamu
szétaprozott tovabbi részesedés van. Az, hogy milyen mértékii kisebbségi részesedés
biztosit tényleges iranyitasi lehetdséget, altalanos érvénnyel nem hatidrozhaté meg, az
csak a koriilmények 4atfogd vizsgélata alapjan birdlhatd el. Egy viszonylag jelentds
szavazati joggal rendelkez6 tulajdonos és nagyszamu kistulajdonos esetén azonban —
miutan valésziniitlen, hogy valamennyi kis részesedés tulajdonosa részt vesz, vagy
képviselteti magat a taggylilésen, kozgytilésen (a tovabbiakban egyiitt: legfobb szerv),
¢és az sem sziikségszerii, hogy a jelenlevok egységesen ellene szavaznak — a legnagyobb
kisebbségi részesedés tulajdonosa altaldban szdmithat arra, hogy a legfébb szerv iilésén
tobbségi szavazatot szerez. A tObbség tényleges megszerzésének redlis esélyére
els6sorban abbdl lehet kovetkeztetni, hogy milyen aranyu volt a tulajdonosok részvétele
a legfébb szerv {ilésén a korabbiakban.> Nem volt megallapithaté ugyanakkor a
tényleges irdnyitas, amikor a legnagyobb (24,54 %-0s) szavazati joggal rendelkezd

mellett volt egy 15,86 %-os, és egy 8,38 %-os szavazati joggal rendelkezd tulajdonos
is. 33

30Vj-9/2021. 16)-19) pontok.

31 Vj-52/2016. 13) pont.

32\/j-101/1999. 15)-16) pontok és Vj-52/2016. 14) pont.
3 /j-90/2016. 5) pont.
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37. A tényleges iranyitasra az is alapot adhat, ha a vallalkozas altal jelolt tagok ténylegesen
(és valdszintsithetéen tartosan) tobbségbe keriilnek a masik vallalkozas vezetdi

tisztségviseldi kdrében.®*

38. A Tpvt. 23. § (2) bekezdése d) pontjanak megfogalmazasa elvileg nem zérja ki, hogy a
tényleges iranyitasnak a fenti 36. és 37. pont szerinti (a GVH gyakorlatdban eddig
felmeriilt) esetein tilmenden mas esetei is lehessenek. Valamely vallalkozasnak egy
masik vallalkozas feletti tényleges iranyitdsa megallapithatosdganak azonban
elengedhetetlen feltétele a vallalkozas piaci magatartasat meghatarozé 1ényeges dontései
tartos befolyasolasanak képessége, az iranyitast az egyedi dontésekbe vald esetleges
beleszolas lehetdsége nem alapozza meg. Ez a tartds és érdemi dontési képesség csak
objektiv koriilményekre alapozva allhat fenn. (8) Az objektivitas azt jelenti, hogy a
tényleges iranyitas megallapitasara kizarélag a masik vallalkozas dontési forumain vald
jogilag rendezett jelenlét adhat alapot, amit a masik vallalkozas dokumentumaiban (pl.
koz- és taggyiilési jegyzokonyvekben, kozbeszerzési eljarasban tett nyilatkozatok®®)
foglaltaknak is tiikrozniiik kell. Ez biztosithatja ugyanis csak, hogy a véllalkozas a masik
vallalkozas piaci magatartdsat (mint a Tpvt. szerinti irdnyitds alapvetd tartalmat)
érdemben meghatarozo lizleti terv elfogadasara a feltételezetten tényleges iranyitd
vallalkozas hozzdjaruldsa nélkiil ne legyen mad; illetve, ha az iizleti terv csak altalanos
célkitlizéseket tartalmaz, akkor a meghatarozo befolyasolasra vald képességnek a mésik
vallalkozas piaci magatartasait meghatarozé minden lényeges dontésre ki kell terjednie
(V0. 56. pont). A masik vallalkozas dontéseinek ettdl eltéré modon torténd befolyasolasa
nem mindsiil tényleges iranyitasnak, az a Tpvt. IV. fejezetének rendelkezései alapjan
megitélhetd magatartas. (b) A tartossagnak elengedhetetlen feltétele az is, hogy az
iranyitasi jogot valamilyen forméaban rogziteni kell. Ennek hianyaban ugyanis, ha a
feltételezetten ténylegesen iranyitott véllalkozasnak van olyan tulajdonosa, amely a
Tpvt. 23. § (2) bekezdésének a)-c) pontjai szerinti irdnyitdsi jogosultsagok
valamelyikével rendelkezik, az barmikor donthet Uigy, hogy sajat dontést hoz, és igy
annak iranyitasi jogaval szemben mas vallalkozdsnak az adott vallalkozas feletti
tényleges iranyitisa nem allapithato meg.3®

39. Az, hogy a tényleges iranyitas fenti 38. pont szerinti feltételei fennallnak-e csak esetrdl-

esetre donthetd el. Az a tény azonban, hogy a tényleges iranyitaisa GVH gyakorlata

34 Vj-196/2005. 17) pont.
3 [4sd Kuria Kf.V1.39.085/2021/5. szamu részitélete [22]-[24] pontok.
36V/j-111/2015. 247-249. és 260. pontok és VI/10/2018. 262-264. pontok.
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40.

41.

szerint mindenképpen igényel egyfajta jogi rendezettséget, azt valdsziniisiti, hogy
rendkiviil sziik az a tartomany, amely ugy valdsitja meg a 38. pont alatti feltételeket,
hogy az nem a Tpvt. 23. § (2) bekezdésének c) pontja szerinti szerzédésen alapuld
iranyitasnak mindsiil.>’

Vezet6 tisztségviseld akkor sem mindsiilhet a vallalkozas tényleges iranyitdjanak, ha
ténylegesen meghatarozo szerepe van a vallalkozas piaci magatartast meghatarozo tigyek
vitelében. Az iranyito ilyen esetben is az a vallalkozas (tulajdonos), aki az adott vezetd
tisztségviseld kijelolésére, megvalasztisara vagy visszahivasara a Tpvt. 23. § (2)
bekezdésének a) vagy b) pontja szerint jogosult, és igy lehetésége van arra is, hogy a
vezetd tisztségviselonek a vallalkozas mukodtetésével kapcsolatos jogositvanyait

meghatarozza.®®

Az a koriilmény, hogy a 23. § (2) bekezdés a)-c) pontjai szerinti irdnyitasi jogok
egyikével sem rendelkez6 vallalkozas képviseldje szakmai tudéasat felhasznalva a masik
vallalkozas dontéseire esetlegesen képes hatast gyakorolni, 5nmagédban nem alapoz meg

tényleges iranyitast.

2.1.5. Egyediili negativ iranyitas

42,

43.

A negativ egyediili iranyitast az el6z6ekben ismertetett (,,pozitiv’) egyediili iranyitasi
modoktol az kiilonbozteti meg, hogy az irdnyitd 6nallé dontéshozatalra nem, csak a
dontéshozatal blokkolasara képes. A kozos iranyitastol pedig abban kiilonbozik, hogy az
iranyitott vallalkozds dontéseinek blokkolasdra csak az iranyitd képes, az iranyitott
vallalkozas tobbi tulajdonosa nem.*® Nincs sz6 tehat negativ egyediili irAnyitasrol, ha
nem csak egy tulajdonos rendelkezik vétdjoggal a vallalkozés piaci magatartasa
tekintetében, mert egy vallalkozasnak értelemszertien csak egy egyediili irdnyitoja
lehet.**

A vallalkozas részvényei (lizletrészei) egyediili 50 szazalékos tulajdonosanak szavazata
hianyéaban a legfébb szerv nem képes hatarozatot hozni, ami azt jelenti, hogy az ilyen
tulajdonos ténylegesen képes a legfelsdbb szerv hataskorébe tartozd dontések

meghatarozo befolyasolasara. Ebbél kovetkezdleg az egyediili 50 szazalékos tulajdonos

$"Erre utal az is, hogy a Bizottsag gyakorlatat dsszegzdé EU fuzids kdzlemény (59) és (60) pontjai tényleges
iranyitasként csak a 36. pont szerinti helyzetet és az opcidos megallapodast emlitik, mely utébbival a jelen
kozlemény 198. pontja foglalkozik.

38 Vj-23/2018. 44) pont.

%9 Vj-40/2014. 57) pont.

40V/j-107/2010. 16) pont.

41 Vj-47/2014. 18) pont.
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a vallalkozas tényleges egyediili kozvetlen negativ iranyitdjanak mindsiil,* feltéve, hogy
a vallalkozéas dontési forumainak miikodési szabalyai a vallalkozas piaci magatartasat
meghatarozo6 1ényeges kérdéseket (mindenekel6tt az iizleti terv elfogadasat, lasd még az
56. pontot) a legfdbb szerv hatdskorébe utaljak. Amennyiben a tulajdonosok a
vallalkozas piaci magatartdsat meghatdrozo dontéseket 50 szdzaléknal magasabb (X%-
0S) szavazati aranyhoz kotik, és a vallalkozasnak van egy (és csak egy) olyan
tulajdonosa, amelynek szavazati joga 100-X %-ot meghalado, akkor ez a tulajdonos
egyediili negativ irdnyitonak mindsiil.

44. Szintén negativ egyediili iranyitasrol lehet sz9, ha a vallalkozas valamennyi tulajdonosa
50 szazalék alatti szavazati joggal rendelkezik, azonban van olyan tulajdonos, amely a
vezetd tisztségviselok olyan hanyadénak kinevezésére (visszahivésara) jogosult, amely
altal az képes az igazgatosag (ligyvezetés) dontéseinek megvétozasara. Az ilyen jellegi
negativ iranyitds meglétének tovabbi feltétele, hogy a vallalkozas piaci magatartasat
meghatarozé stratégiai dontések (mindenekel6tt az lizleti terv elfogadasa, lasd: 56. pont)
meghozatala ne a legfébb szerv, hanem az igazgatosag (ligyvezetés) hataskorébe
tartozzon.*®* Amennyiben ugyanis az iizleti terv elfogadasa a legfébb szerv hataskdrébe

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

2.2. Kozos kozvetlen iranyitdas
45. A Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti —a 111.2.1.1.-2.1.5. részekben ismertetett — iranyitasi
modok mindegyikét gyakorolhatja tobb vallalkozas kozosen is. A kozos irdnyitas lényegi
eleme, hogy a kozdsen iranyitd tulajdonosoknak az iranyitott vallalkozas piaci
magatartasat (lizletpolitikdjat) meghatarozé minden lényeges kérdésben egyezségre kell
jutniuk egymassal, ami alapulhat a k6z0s irdnyitok objektiv helyzetén vagy a koztiik
1étrej6tt megallapodason.
2.2.1. Objektiv helyzeten alapulo kézos iranyitas
46. Az objektiv helyzeten alapuld koz0s iranyitas tipikus esete, amikor a vallalkozasnak csak
két tulajdonosa van, és azok egyarant 50-50 szazalékos szavazati joggal rendelkeznek
(vagy tulajdonosai két vallalkozascsoportba tartozo vallalkozasok koziil keriilnek ki, és
az egyes vallalkozascsoportok vallalkozasainak egyiittes szavazati joga 50-50 szazalék).
Ez aldl kivételt képez, ha a vallalkozas dontési forumainak miikodési rendje vagy valami

mas koriilmény (pl. a tulajdonosok kozotti megallapodas) az egyenldséget megbontja.

42 \/j-78/2008. 12) pont.
43 \/j-35/2004. 16) pont.
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47.

48.

Alapesetben ugyanis a két 50-50 szazalékos tulajdonosnak mindenképpen egyezségre
kell jutnia egymassal, ha el akarjak keriilni a vallalkozas mitkddését megbénitani képes
helyzeteket.** Ugyanez a helyzet akkor is, ha kozeli hozzatartozok rendelkeznek a Ptk.
8:2. § (5) bekezdése alapjan egybeszamitand6 (lasd még a I11.2.10.) egyiittesen 50
szdzalékos szavazati joggal, és a masik 50 szdzalékos szavazati joggal olyanok
rendelkeznek, amelyek/akik egy vallalkozascsoportba tartoznak, vagy egymas kozeli

hozzatartozoi.*®

Szintén ko6z0s iranyitasnak mindsiil, amikor a két tulajdonos (illetve az eldzéek szerinti
tulajdonosi csoport) a vallalkozas vezetd tisztségviseldinek felét-felét nevezheti ki. Ez
utobbi eset abbol a szempontbdl specialis, hogy az objektiv helyzetet egy megallapodas
hozza létre. Ilyen eset a szavazati jogok gyakorldsa tekintetében is eldallhat, ha a
tarsasagi szerz6désben 50%+1 szavazatnal magasabb (X %-0s) szavazati aranyhoz kotik
a vallalkozas piaci magatartasat meghataroz6 dontéseket, €s két vagy tobb tulajdonos
egylittes szavazati joga nem kevesebb, mint X %, mikdzben mindegyikiiké tobb mint
100-X %. Ebben az esetben ugyanis ezeknek a tulajdonosoknak a megegyezése nélkiil
nem hozhaté dontés.*® Kozos irdnyitasnak minésiil az is, ha két vagy tobbtulajdonos
egylittes szavazati joga ugyan kevesebb, mint X %, de mindegyikiik szavazati joga tobb
mint 100-X %, mik6zben az Gsszes tobbi tulajdonos egyikének sincs nagyobb szavazati
joga, mint 100-X %. Jollehet ebben az esetben a 100-X % feletti szavazati joggal
rendelkezd tulajdonosok egyiittesen sem képesek a vallalkozds piaci magatartasat
meghataroz6 dontések meghozataldra, azonban (szemben a tobbi tulajdonossal)
mindegyikiik képes (hasonlatosan a 111.2.1.5. szerinti egyediili negativ iranyitashoz) a

dontéshozatal blokkolasara, igy megegyezésiik hianyaban nem sziilethet dontés.

A Tpvt. alkalmazasdban formalisan objektiv helyzeten alapuld kozods irdnyitasnak
mindsiil az is, ha tobb ugyanazon vallalkozascsoportba tartoz6 vallalkozas rendelkezik
(akar kozvetleniil, akar kozvetleniil és kdzvetetten) egylittesen 50 szdzalékot meghaladd

szavazati joggal egy tovabbi vallalkozasban.*’ Az ilyen vallalkozasokrél ugyanis kiilén

44V/j-99/1999. 10)-11) pontok.

45Vj-102/2015. 34) pont.

46 A szavazati jogok 36,3, illetve 33,3 szdzalékkal rendelkezd két részvénytulajdonosa részvényesi szerz6désében
megegyezett abban, hogy a kozgytilés valamennyi dontéséhez a szavazatok legalabb 69 szazaléka sziikséges. Ezt
a két tulajdonos egyiittesen (36,3% + 33,3% = 69,6%) és csak egyiittesen [a fennmaradd részvények (100% —
36,3% — 33,3% = 30,4%) egyikiik részvényeivel egyiitt sem érik el a 69 szazalékot] képes biztositani, vagyis a két
vallalkozds az iranyitdas szempontjabol olyan helyzetben van, mintha 50-50 szazaléknyi részvénnyel
rendelkeznének (Vj-70/2000.).

47Vj-77/2015. 28) pont.
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megallapodas nélkil is feltételezhetd az egyiitt szavazas (és igy a kozos kozvetlen
iranyités), figyelemmel arra, hogy végsd iranyitdjuk azonos, aki igy tartalmat tekintve
kozvetett egyediili iranyitonak mindsiil (lasd 111.2.4.).*8  Feltételezhetd a kiilon
megallapodas nélkiili egyiittszavazas akkor is, amikor két vallalkozéds ¢és az altaluk
kozdsen iranyitott vallalkozas rendelkezik egyiittesen 50 szazalékot meghalado szavazati
joggal egy tovabbi vallalkozasban,*® feltéve, hogy nincs olyan mindkét véllalkozastol
fiiggetlen tovabbi vallalkozés, melynek szavazati joga az el6zdek szerinti két véallalkozas
legalabb egyikének szavazati jogaval egyiitt tobb, mint 50 szdzalék, mely esetben a
vallalkozasnak nincs iranyitoja (lasd még 52. pont).
2.2.2. Megallapodason alapulo kozos iranyitds

49. Objektiv helyzet hianyaban, 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 kozos irdnyitasnak.
A fenti feltétel azért nem elégséges, mert példaul két 25,1-25,1 szazalékos szavazati
joggal rendelkezd tulajdonos barmelyike a fennmarad6 49,8 szazalékos szavazati jog
birtokaban 1év6 tulajdonossal vagy tulajdonosokkal barmikor alkothat olyan koaliciot,
amely a masik 25,1 szazalékos tulajdonos egyetértését sziikségtelenné teszi.® llyen
esetben ezért k6z0s iranyitas csak a tulajdonosok arra vonatkozo megallapodasa esetén
jon létre. Ez igaz minden olyan szavazati jog struktira esetében, amelyben nincs 50
szazalék feletti szavazati joggal rendelkezd tulajdonos, mely esetben a vallalkozast
megallapodas hianyaban senki sem iranyitja (lasd még 46. pont).Ez aldl kivételt
képezhet az az eset, ha az egyiittesen 50 szazalék feletti szavazati joggal rendelkezd
tulajdonosok azon nyilatkozatadt, hogy a vallalkozast kozosen irdnyitjak, egyéb
koriilmények is alatdmasztjak.>! A megallapodasnak egyarant alapjat képezheti az, ha a

két (vagy tobb) vallalkozas egyiittesen a szavazati jogok tobb mint 6tven szazalékaval

48 \/j-40/2014. 52) pont.

#9Vj-12/2015. 14) pont.

50 Vj-124/2008. 13) pont.

1 Két, a vallalkozasban kiilon-kiilon 50 szazalék alatti, de egyiittesen 50 szazalék feletti szavazati joggal
rendelkez6 tulajdonosnak a vallalkozas feletti kozds iranyitast a GVH megallapithatonak itélte figyelemmel arra,
hogy a két tulajdonos kozott a kozds iranyitasra nézve ugyan nem jott 1étre megallapodas, az egyiittesen 50
szazalék feletti szavazati jogot biztositd részvénycsomag Osszehangolt eljaras keretében torténd megszerzésre
azonban igen. A koz0s irdnyitas megallapithatdsaga irdnyaba mutatott az is, hogy annak hidnyéaban azt az ligyletet,
amellyel a két tulajdonos egyiittes szavazati joga 50 szazalék f6l¢é keriilt, nem kellett volna bejelenteniiik a GVH-
hoz. Vagyis a koz0s iranyitds megszerzésének allitasa nem egyszertien nem allt érdekében a tulajdonosoknak,
hanem ellenérdekeltek voltak abban (Vj-26/2017.). Ha azonban egy ilyen véllalkozés, illetve annak egyik vagy
mindkét az el6zdek alapjan megallapitott kozds iranyitdja utdobb valamely a GVH-hoz benyujtott 6sszefonodas
résztvevojének mindsiil, akkor a fenti kozos iranyitas fennallasat ismételten vizsgalni kell.

18



rendelkezik és az is, ha a vezetd tisztségviselok tobbségét jelolhetik ki kozdsen, aminek

egyebként szintén valamely megallapodason kell alapulnia.

50. Ko6z06s iranyitast megalapozd megallapodasnak mindsiilnek azok, a kisebbségi szavazati
joggal rendelkez6 tulajdonos(oka)t megilletd vétdjogok is, amelyek — a tulajdonos
pénziigyi érdekeinek védelmén tilmenden — a vallalkozds piaci magatartasara
(lizletpolitikajara) vagy annak valamely meghatarozo elemére (elemeire) is Kiterjednek,
mert a vétojoggal rendelkezd tulajdonossal torténd megegyezés nélkiil a vallalkozas
iranyitasadra vonatkozo dontések nem hozhatok meg. Ebben a tekintetben a Tpvt.
alkalmazasdban meghatarozo jelentéséggel bir az iizleti terv elfogadasa (lasd még: 56.
pont), illetve modositasa tekintetében fennalld vétdjog.>® Ezzel sszhangban kozos
iranyitdsnak mindsiil az is, ha két tulajdonos az iizleti terv egylittes elfogaddséara
vonatkozéan k&t megallapodast.®® Kozods irdnyitast alapoz meg az is, ha a vezetd
tisztségviselok tobbségének kinevezésére és visszahivasara vonatkozoan két vagy tobb
véllalkozas is vétojoggal rendelkezik.>* Nem minésiil ugyanakkor fészabalyként a
kisebbségi tulajdonos kozods iranyitdsdt megalapozd vétdjognak, ha a tobbségi
tulajdonosnak a kisebbségi tulajdonos vétoja esetén vételi joga van annak tulajdoni
hanyadanak megvasarlasara.

51. A vallalkozas miikddését szabalyozd dokumentumokban szerepld, a tulajdonosok
kozotti altalanos egylittmiikddést rogzitd rendelkezések (példaul: ,,a Tagok kozos
allaspontjanak kialakitasa és kozos érdekeinek képviselete”) onmagukban nem
jelentenek kozos iranyitoi poziciot. Az egylittmiikddési kotelezettség ugyanis minden
jogviszonyban sziikséges magatartas, a szerzddési jog egyik alapelve (Ptk. 6:62. §),
melyhez azonban Onmagdban egyéb szerzddési rendelkezések hianydban
kikényszerithetd joghatds nem parosul. Kiilondsen igaz ez egy kozdsen tulajdonolt
vallalkozas esetében, hiszen a kisebbségi (nem iranyitd) tulajdonosnak is érdeke flizodik
a vallalkozéas hatékony miikddéséhez. Egylittdontés (vétdjog) hianydban azonban az
egytittmiikodeési kotelezettség onmagaban nem jelent a Tpvt. szerinti de jure irdnyitas
fennallasahoz sziikséges mértékil jogi garanciat arra nézve, hogy vita esetén a kisebbségi

tulajdonos képes legyen érvényesiteni akaratat.>®

52'Vj-70/2000. 35) pont.
%3Vj-52/2013. 40) pont.
54 Vj-27/2017. 24)-25) pontok.
55 \/j-40/2014. 54) pont.
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2.3. Amikor nincs iranyito
52. Nem mindsiil objektiv helyzeten alapuld kozds irdnyitasnak az, ha ketténél tobb
tulajdonos rendelkezik azonos mértékii szavazati joggal egy vallalkozasban, mert
példaul négy, egyenként 25 szdzalékos tulajdonos esetén nem all fenn megegyezési
kényszert teremtd objektiv helyzet. A dontéshez ugyanis nemcsak sziikséges, de
elégséges is mar harom tulajdonos egyetértése, ami tobbféle (Osszesen négy)

56 Altalaban is igaz, hogy objektiv alapon kizardlag

kombinacioban is megvaldsulhat
abban az esetben lehet k6z0s irdnyitasrol beszélni, ha az irdnyitasi jogositvanyok
gyakorlasara szervezhetd ,,alkalmi koaliciok™ alakitdsa a véallalkozasra irdnyadd és
versenyjogilag relevans dontéshozatali szabalyok alapjan matematikailag kizérhato.
Ellenkezd esetben, vagyis ha a tulajdonosok a vallalkozésra iranyad6 dontéshozatali
szabalyok alapjan legalabb két kombindcioban képesek ,,alkalmi koaliciot” alakitva a
vallalkozas feletti, a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerinti jogositvanyok gyakorlasara, akkor
az ilyen vallalkozas felett objektiv modon és megallapodas hianyaban senki sem
rendelkezik iranyitassal.>” A Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) pontja (t5bbségi Szavazati jog)
oldalardl tekintve, a fenti helyzet sziikségszeriien fenndll, ha a vallalkozasnak ketténél
tobb egymastol fiiggetlen, egyarant 50 szdzaléknal kisebb szavazati joggal rendelkez6
tulajdonosa van,®® vagy kettdnél tobb ilyen tulajdonosi csoport rendelkezik a szavazati
jogokkal. Szintén nincs 6nalléo dontésre képes (,,pozitiv”’) iranyitdja (illetve nincsenek
k6z0s ,,pozitiv” iranyitoi) az olyan vallalkozasnak, melynek kett6nél tobb tulajdonosa
van, és 50%+1szavazatnal magasabb (X%) szavazati aranyhoz kotik a vallalkozas piaci
magatartasat meghatarozo dontéseket, ha nincs olyan tulajdonos, amelynek szavazati
joga ezt a szavazati aranyt elérné,mertigy akettdnél tobb tulajdonos legalabb két
kombin4cidban lenne képes elérni a dontéshez sziikséges szavazati aranyt.® Az elézéek
szerinti feltételek mellett a dontés megakadalyozéasara képes (,,negativ’’) iranyitoja sincs

a vallalkozéasnak, ha egyik tulajdonosanak szavazati aranya sem tobb mint 100-X %.

2.4. Kozvetett iranyitdas
53. A Tpvt. 23. § (3) bekezdés a) és b) pontja alapjan a vallalkozas kozvetett iranyitassal

rendelkezik azon vallalkozas felett, amelyet

%6\V/j-80/2003. 16) pont.

57V/j-29/2014. 15) pont.

%8 Vj-1/2015. 8) pont.

5 P¢ldaul, ha egy vallalkozas tulajdonosai egyenként 64-34-2 szazalékos szavazati joggal rendelkeznek, és a
dontéseket 75 szazalékos tobbséggel hozzak, akkor a vallalkozdsnak nincs pozitiv iranyitoja.
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54,

az altala kozvetlentil iranyitott vallalkozas kozvetleniil irdnyit;

az altala kozvetlenill iranyitott vallalkozassal egyiitt kozvetleniil kdzdsen iranyit;

a két vagy tobb altala kozvetleniil irdnyitott vallalkozas kdzdsen irdnyit.
A Tpvt. 23. § (3) bekezdés c) és d) pontjai az eldézdek szerinti kdzvetett irdnyitasi
kapcsolatokat ,,végtelenitik”. Ily mddon a vallalkozas az altala az el6zdek szerint
kozvetetten iranyitott vallalkozas altal kdzvetleniil irdnyitott vallalkozasnak is kozvetett
iranyitoja, és a sor folytatodik addig a vallalkozasig, amely mar nem irdnyit mas

véllalkozast. Mindez értelemszeriien alkalmazandé a kozos kozvetett iranyitasra is.%°

2.5. Iranyitdasi jogok kozti viszony

55.

56.

A Tpvt. nem allit fel hierarchiat a 23. § (2) bekezdésének a) és b) pontja szerinti irdnyitasi
modok kozott. Ezért, ha eltér egymastol a kzos iranyitok kore attol fiiggben, hogy az a)
vagy a b) pont keriil figyelembevételre, a legfobb szervnek vagy a vezetd
tisztségviseloknek a vallalkozas piaci magatartasira — a vallalkozds mukodését
szabalyoz6 dokumentumok alapjan — gyakorolhatd hatasa alapjan donthetd el, hogy
melyik irdnyitasi modnak van elsébbsége.®! Ez az elvi megkozelités alkalmazhaté abban
az esetben is, ha a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a) és b) pontja szerinti irdnyitasi mdédok
egyike alapjan egyediili irdnyitas, a masik alapjan pedig kozOs irdnyitds lenne
megallapithato,®? illetve értelemszeriien arra az esetre is, ha a Tpvt. 23. § (2) bekezdése
a) pontja alapjan az egyik, b) pontja alapjan pedig egy masik vallalkozas mindsiil
egyedilli iranyitonak. Abban az esetben azonban, ha valamely a Tpvt. 23. § (2)
bekezdésének a) pontja szerinti irdnyitoval nem rendelkez6 vallalkozas esetében egy
masik vallalkozas jogosult ugyan a vezetd tisztségviselOk tobbségének kijelolésére,
megvalasztasara vagy visszahivasara, de a vallalkozas piaci magatartdsat meghatarozo
dontéseket (mindenekel6tt az tizleti terv elfogadasat, lasd még 56. pont) a vallalkozas
legfébb szerve hozza meg, akkor e felett a vallalkozas felett senki sem rendelkezik
iranyitassal.®

A vallalkozas iranyitasa szempontjabol meghatarozo jelentdsége van annak, hogy mely
forum jogosult a véllalkozas éves iizleti tervének elfogadasara.®* Az iizleti terv ugyanis

altalaban alapvetden meghatarozza a vallalkozas kovetendd piaci magatartdsanak 6

60V/j-28/2019. 19) pont.
61V/j-18/2007. 17. pont.
62 \/j-69/2014. 14) pont.
83 Vj-42/2017. 21) pont.
64\/j-106/2014. 7) pont.
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kereteit.® Ezért foszabalyként abban az esetben, ha az iizleti terv elfogadasara a
vallalkozas legfobb szerve (kozgyulés, taggyiilés), vagyis vita esetén a tobbségi
szavazati joggal rendelkezd tulajdonos a jogosult, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a)
pontja szerinti iranyitas valosul meg. Ezzel szemben, ha az iizleti tervet az igazgatosag
vagy az ligyvezetés fogadja el, akkor a Tpvt. 23. § (2) bekezdés b) pontja alapjan az
iranyit, aki a vezetd tisztségviselOk tobbségének kijelolési jogaval rendelkezik. Ha a
vallalkozas alapito okirata, vagy mas, a vallalkozas mikddését szabalyozoé dokumentum
nem rendelkezik az tizleti terv elfogadasarol, akkor a Ptk. 3:21 § alapjan az iizleti terv
clfogadasa a vezet6 tisztségviseld(k) hataskorébe tartozik, igy az a vallalkozas, minésiil
iranyitonak (illetve azok a vallalkozadsok mindsiilnek k6zds iranyitoknak, amely(ek)
jogosult(ak) a vezetd tisztségviselok tobbségének kijelolésére.?® Lényeges azonban,
hogy az lizleti tervet, illetve annak elfogaddsidt nem lehet formalisan kezelni. Egy
oldalrdl, ha az iizleti terv csak altaldnos célkitiizéseket rogzit, akkor csak a vallalkozas
miikodése egészének értékelésével donthetd el, hogy ki mindsil a vallalkozas
iranyitojanak.5” Mas oldalrol viszont: az éves iizleti terv csak tipikus megjelenési formaja
a vallalkozas kovetni szandékozott piaci (lizleti) magatartasara vonatkozod elképzelések
rogzitésének, a hangsuly azonban nem a forméan, hanem a tartalmon van. Igy a
vallalkozas ligydontd testiilete altal kiadott olyan ajanlasok, utasitasok is ebbe a korbe
tartoznak, amelyek célja a gyakorlati iizletpolitika és gazdasagi célok rogzitése.®® Ha a
vallalkozas rendelkezik hosszabb (pl. 6téves) iddszakra vonatkozo6 iizleti tervvel, és az
éves lizleti terv csak az abban meghatarozott keretek kdzott mozoghat, akkor a hosszabb

tavra vonatkozo lizleti terv elfogadasi modja a meghatarozo az iranyitas szempontjabol.

57. A Tpvt. 23. § (2) bekezdésének a) pontja szerinti a szavazati jogok tobbségével valo
rendelkezésen alapuld irdnyitds és a c) pontja szerinti szerzdédésen alapuld iranyitas

iitkdzése esetén a c) pont szerinti iranyitisnak van elsdbbsége.5°

2.6. Az irdnyitasi jog gyakorldasa kockazati tokealap esetében
58. A GVH ajogalkalmazasi gyakorlataban figyelemmel van arra, hogy a kockazati tokealap

(Alap) olyan sajatos mikodésti vagyondsszeg, amelynek piaci tevékenysége alapvetden

85 Az iizleti tervvel azonosan értékelendéek a vallalkozas adott évi piaci magatartisanak fobb kereteit meghatarozo
mas elnevezési dokumentumok, igy példaul az adott iizleti évet megeldzden készitett éves koltségvetés [vo. EU
fazios kozlemény (67) pont és Vj-12/2019. 41) pont].

86V/J-30/2020. 27) pont

67 Vj-17/2012. 27) pont.

88 \Vj-125/2015. 18) pont

89Vj-99/2016. 16) pont, Vj-7/2017. 13) pont.
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59.

60.

61.

a rendelkezésére allo tokének vallalkozasokba torténd befektetésére terjed ki.”® Ezzel is
Osszefliggésben az Alap iranyitasi viszonyai — Osszhangban az Eurdpai Bizottsag

gyakorlataval ! — csak esetrdl-esetre biralhatok el.”?

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

dontések) tekintetében; 3 b) ki iranyitja az Alap (rész) tulajdonaban 1év6 vallalkozasokat.

Az Alap befektetési jegyeit tulajdonolhatja nagyszamu kisbefektets,”* illetve egy’® vagy
tobb’® véllalkozas (a GVH eddigi gyakorlatdban pénzintézet). A tulajdoni viszonyok
azonban nem adnak egyértelmii valaszt arra, hogy ki iranyitja az Alapot. Az Alapot
ugyanis a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt
torvények modositasarol szo16 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 Alapkezeld iranyitoja azonos vallalkozas’’ vagy
véllalkozasok,’® akkor az Alap iranyitasa szempontjabol nincs meghatarozo jelentdsége
annak, hogy az Alapot a befektetési jegyek tulajdonosai vagy az Alapkezeld iranyitja.
Az Alap iranyitdja ugyanis mindenképpen a befektetési jegyek tulajdonosa: vagy
kozvetleniil (ha az Alap kozvetlen irdnyitdsat nem adja at az 4ltala irdnyitott
Alapkezelonek), vagy kozvetetten (ha atadja az Alapkezeldnek az Alap kozvetlen
iranyitast). Abban az esetben azonban, ha az Alapkezeld tobbségi tulajdonosa
(iranyitéja) nem (tdbbségi) tulajdonosa az Alap befektetési jegyeinek,’® akkor vizsgalni
kell, hogy az Alapot a befektetési jegyek tulajdonosa(i) vagy az Alapkezeld iranyitja.

Ha az Alap kezelési szabalyzata vagy mas dokumentumok nem rendelkeznek az Alap
irdnyitojanak személyére nézve, akkor az Alap irdnyitdsdnak joga a Kbftv. 65. § (1)
bekezdése alapjan fészabalyként az Alapkezelét kell, hogy megillesse.® Ezért ebben az
esetben az Alapnak valamely vallalkozas feletti iranyitasszerzése esetén az a

véllalkozascsoport, amelybe az Alapkezeld tartozik az Osszefonddassal érintett

70 \/j-108/2014. 16) pont.
"L EU fuzids kozlemény (14)-(15) pont.
72\/j-93/2012. 20) pont.
73\/j-108/2014. 19) pont.
4 Vj-33/2016. 6) pont.
5Vj-93/2012. 8) pont.

76 \/j-108/2014. 1) pont.
77 j-93/2012.

78 \/j-108/2014.
9Vj-33/2016.

80 1/j-93/2012. 21) pont.
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vallalkozascsoportnak mindsiil akkor is, ha ennek a vallalkozascsoportnak a tagjai az

Alapban nem tulajdonolnak befektetési jegyeket.®:

62. Ha az Alap tobbségi tulajdonnal rendelkezik valamely vallalkozasban, akkor annak
iranyitdjanak mindsiilhet (figgéen a Tpvt. 23. § (2) bekezdésében foglalt iranyitasi
jogok, kiilondsen a szavazati jogok fennallasatol).82 Gyakran azonban az Alapok nem
szereznek tobbségi iranyitast, hanem csak kisebbségit, és mellé a befektetés értékének
védelméhez kapcsoloddan vétdjogot. Ilyen esetben lényeges, hogy a vétdjog milyen
kérdésekre terjed ki, ki gyakorolja a vétdjogot (kiilondsen, ha az Alapot egy elkiiloniilt
személy kezeli), tovabbd, ha értelmezhetd, akkor az, hogy a vétdjogot gyakoroldt ki
iranyitja. Ha az Alap kezelési szabdlyzata twgy rendelkezik, hogy az Alap
tokebefektetései kozott szerepld gazdasagi tarsasag legfobb szervének iilésén személyre
sz6016 irasbeli meghatalmazas alapjan delegalt személy(ek) latja(ak) el az Alapkezeld
képviseletét, a meghatalmazast az Alapkezelonek pedig az Alap adja, amely dont a
befektetések tisztségviseldjeként (igazgatdsagi tag, feliigyeld bizottsagi tag) kijeldlhetd
személy(ek)rdl, illetve azok megbizdsarol, akkor az Alap mindsiil irdnyitonak. Ebben az
esetben ugyanis az Alapot megilletd vétdjogot a vezetd tisztségviselok kijelolése és
visszahivasa tekintetében maga az Alap gyakorolja, és azt az Alapkezeld csak képviseli.
Amennyiben példdul az Alap dontéshozo szervének tagjai egy pénzintézet delegiltjai,

crer

visszahivasa tekintetében a vétdjogot végsd soron ez a pénzintézet gyakorolja.®

2.7. Iranyitds a felszamolds és a végelszamolds ideje alatt
63. A Tpvt. 23. § (4) bekezdése szerint nem mindsiil iranyitasnak a felszdmold és a
végelszamold tevékenysége. A felszdmolas (végelszamolas) alatt allo vallalkozés is
végezhet azonban piaci tevékenységet. Ezért a Tpvt. egyéb rendelkezései vonatkoznak a
felszamolas vagy végelszamolas alatt 4116 vallalkozasra is.
64. Az eloz6ekbdl az is kovetkezik, hogy a Tpvt. alkalmazasaban egy felszamolas alatt allo
vallalkozas irdnyitdjanak (kozos irdnyitdinak) az(ok) a vallalkozds(ok) mindsiil(nek),

amely(ek) a Tpvt. 23. § (2) bekezdés a)—d) pontjaiban szerepld feltételek valamelyikének

81 Vj-33/2016. 6) pont.
8 Uo. 12) pont.
83\/j-93/2012. 21) pont.
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megfelel(nek), fliggetleniil attol, hogy irdnyitasi jogai(ka)t (lehetdségeilke]t) csak
korlatozottan gyakorolhatja/gyakorolhatjak.®*

2.8. A vallalkozdscsoport fogalma

65.

66.

67.

A Tpvt. 15. § (2) bekezdése az egymadssal kozvetlen vagy kozvetett iranyitasi
kapcsolatban all6 valamennyi vallalkozast egy vallalkozascsoportba tartozonak mindsiti.
A meghatarozas sajatossaga, hogy nem egy irdnyba (az iranyitasi lancban feliilrdl lefelé
vagy alulrol felfelé¢) épiti fel a vallalkozascsoportot, hanem abbol a vallalkozasbol
kiindulva, amely a versenyfeliigyeleti eljaras latokorébe kertilt (pl. irdnyitast megszerzo
vallalkozas, irdnyitas ala keriil6 vallalkozas).

Valamely vallalkozascsoportnak a Tpvt. alapjan nem tagja az a vallalkozas, melyet a
vallalkozascsoport valamely tagja egy masik vallalkozascsoportba tartozo6 vallalkozassal
iranyit kozosen. Ebbdl az is kovetkezik, hogy a kézosen iranyitott vallalkozas egyik
koz0s iranyitdjaval sem tartozik egy véllalkozascsoportba. Az ugyanazon vallalkozasok

altal kozosen iranyitott vallalkozasok azonban egy vallalkozascsoportot alkotnak.%®

Sziikségtelen az érintett vallalkozascsoport egyértelmli meghatarozésa, ha annak
hianyaban is megallapithatd az Osszefonddas-bejelentési kotelezettség fennallasa, a
beavatkozasra okot ad6 versenyhatasok hidnya és a hataskor (joghatosag). Ez a lehet6ség
fennall akkor, ha az ¢érintett vallalkozascsoport szoba johetd a) legsziikebb
meghatarozasa mellett is fennall az 6sszefonodas-bejelentési kotelezettség; valamint b)
legtdgabb meghatarozasa mellett sincsenek beavatkozasra okot add karos
versenyhatasok és megallapithatd a GVH hataskore (joghatosaga).®® Az elézéek
értelemszertien alkalmazhatok akkor is, ha nem az kérdéses, hogy egy vallalkozas
beletartozik-e az adott érintett vallalkozascsoportba (azaz mekkora az adott
vallalkozascsoport terjedelme), hanem az, hogy hany 0Osszefonddassal érintett

véllalkozascsoport azonosithato.8’

2.9. Allami és helyi onkormdnyzati irdnyitist vallalkozdsok

68.

A Tpvt. specidlis szabalyokat tartalmaz az allami vagy a helyi onkormanyzati (a 2.9.
részben a tovabbiakban egyiitt: allami) kozvetlen iranyitas alatt allo vallalkozasok

fliggetlenségére nézve. A Tpvt. 15. § (3) bekezdése értelmében fliggetlennek kell

84Vj-62/2001. 59) pont.
8 Vj-12/2015. 16) pont.
8 Vj-33/2016. 36) pont.
§7V/j-24/2019. 36) pont.
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tekinteni azokat a kozvetlen allami iranyitas alatt allo vallalkozasokat, amelyek piaci
magatartdsuk meghatarozasaban 6nall6 dontési joggal rendelkeznek. A fenti rendelkezés
az 0nallé dontési jog tekintetében a Tpvt. 27. § (3) bekezdésére hivatkozik, mely szerint
a kozvetlen allami iranyitas alatt allo érintett vallalkozasok nettd arbevételének
kiszamitasanal azt a gazdasagi egységet alkoto vallalkozast kell szamitasba venni, amely

piaci magatartasanak meghatarozasaban 6nall6é dontési joggal rendelkezik.

69. A Tpvt. az ,,0nalld6 dontési jog” és a ,,gazdasagi egység” fogalmara sem ad kiilon
meghatdrozast. A GVH altal kialakitott gyakorlat szerint a piaci magatartas
meghatarozasaban val6 6nallé dontési jog nem értelmezheté masként, mint tigy, hogy az
allam képviseletében a kozvetlen iranyitasi jogokat gyakorlo szervezet nem ¢l iranyitasi
jogaival, a gazdasagi egység alatt pedig az ugyanazon allami holding vagy més iranyitasi
centrum ala tartozé vallalkozasok egyiittese értendd.%8 A fenti altalanos megkozelitést a
GVH hatarozataiban—a 2.9.1. és a 2.9.2. részekben részletezettek szerint — konkretizalta,
egyben a fenti rendelkezésekkel Gsszhangban értelmezte a Tpvt. 26. § (5) bekezdése
szerinti érintett véllalkozascsoport fogalmat a kozvetlen allami iranyitas alatt allo

vallalkozasokra nézve.

2.9.1. A piaci magatartdas meghatarozasaban valo onallo dontési jog
70. A Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerinti, a piaci magatartds meghatarozasaban vald 6nallo

dontési jog nem a vallalkozads egy-egy konkrét magatartasahoz kapcsolodo fogalom,
hanem olyan tartds allapot, amelyben az allam nem ¢l kdzvetlen irdnyitasi jogaval. Az

ezzel kapcsolatosan értékelendd dontések harom f6 csoportba sorolhatok:

— a vallalkozds miikodési modjahoz, alapvetd szabdalyaihoz, felszdmoldsdhoz,
eladasadhoz kapcsolddo dontések;
— avallalkozas lizletpolitikajahoz kapcsolodo stratégiai jellegli dontések (lizleti terv);
— avallalkozas napi mitkodése.®
71. A vallalkozas versenyjogi fliggetlensége szempontjabol azon dontéseknek van
jelentdsége, melyek kifejezetten az érintett vallalkozas versenystratégiai (piaci)
magatartasaval vannak kozvetlen osszefliggésben. Ebbdl a szempontbol f6szabalyként
az iizleti terv elfogadasa tekinthetd meghataroz6 koriilménynek. Ezért, ha a vallalkozas

lizleti tervéhez az allam kozvetlen irdnyitéasi jogai gyakorlojanak jovahagyasa sziikséges,

8 Vj-55/2009. 12)-13) pontok.
89 \/j-17/2012. 25) pont.
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72.

73.

akkor a vallalkozasnak nincs 6nallé dontési joga.?® Ez aldl kivételt képezhet az alabbi

két helyzet.

Az iizleti terv csak altalanos célkitiizéseket rogzit.%

Az izleti terv elfogaddsira vonatkozé felhatalmazas csak formai. Az iizleti terv
elfogadasara vald jogosultsdg ugyanis tartalmi szempont, melynek kiilondsen akkor
van jelentdsége, ha az iizleti terv elfogadasara jogosult személyében a bejelentési
kotelezettség idépontjat megeldzéen nem sokkal valtozas all be.%? Abbol ugyanis,
hogy a piaci magatartds meghatdrozasaban valo 6nallo dontési jog tartds allapot — az
Osszefonodasok vizsgélatanak természetébdl fakadoan — az kovetkezik, hogy hosszu
tavon, eldére tekintd modon kell megitélni azt, hogy az iizleti terv elfogadasanak
koriilményei miként alakulnak: nem elegendd az iizleti terv elfogadéséara adott formalis
felhatalmazas, sziikséges az is, hogy a jogosult a felhatalmazassal élve tartosan képes
legyen az érintett vallalkozas versenystratégidjanak befolyasolasara.%

Ha az {izleti tervet a kdzvetlen allami irdnyitds alatt allo vallalkozés vezetd testiilete
(igazgatésaga, ligyvezetése) Ondlloan — az irdnyitasi jogok gyakorldjatol (pl.
minisztertél) fliggetleniil — fogadja el, akkor az a koriilmény, hogy a vezetd testiilet
tagjait a miniszter valasztja meg vagy hivja vissza, onmagaban nem kérddjelezi meg a
vallalkozas Tpvt. szerinti fiiggetlenségét. A kozvetlen allami irdnyitds alatt 4allo
vallalkozasok esetén ugyanis a Tpvt. 15. § (1) szerint alkalmazando Tpvt. 23. § (2)
bekezdés b) pontjaval szemben (mely szerint iranyitést jelent, ha a vallalkozas jogosult
egy masik vallalkozas vezetd tisztségviseldi tobbségének kijeldlésére) a Tpvt. 15. § (3)
bekezdése szerinti specidlis szabaly alkalmazandd, amely a kozvetlen allami irdnyitas
alatt all6 vallalkozasok fliggetlenségét kifejezetten a versenystratégiai (piaci)
magatartasok meghatarozasa szempontjabol engedi értékelni, mely szempontbol az
iizleti terv jovahagyasa a meghatarozé koriillmény.®*

A Tpvt. 23. § (4) bekezdését a kdzvetlen allami iranyitas alatt 116 vallalkozasokra nézve
is alkalmazni kell, vagyis a felszamolo ¢és a végelszdmolo tevékenysége az ilyen
véllalkozasok esetében sem mindsiil iranyitasnak. Ezért — 6sszhangban a I11.2.7. részben

foglaltakkal —a kozvetlen allami iranyitas alatt all6 vallalkozas fliggetlenségét (iranyitasi

90Vj-17/2012. 27) pont.
% Uo.
9Vj-51/2012. 18) pont
% Uo.:
felhatalmazassal ténylegesen éIlni nem tudott, nem volt képes 6nallo iizleti terv elfogadésara.
94Vj-17/2012. 32) pont.

Adott esetben ez a feltétel nem volt megallapithatd, mert a véllalkozas Igazgatésaga a megkapott
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viszonyait) felszamolas és végelszamolas esetén is a Tpvt. 15. § (3) bekezdés szerint kell
megallapitani.*®

74. A Tpvt. 15. § (3) bekezdését csak a kozvetleniil allami iranyitas alatt all¢ vallalkozasok
esetében kell alkalmazni. Az ilyen vallalkozashoz tulajdonilag kapcsolddo véllalkozasok
esetében a fiiggetlenséget nem a Tpvt. 15. § (3) bekezdése, hanem a Tpvt. 15. § (1) és

(2) bekezdése szerint altalanos szabalyok alapjan kell megitélni.%

75. Amikor valamely iigylet esetében az Osszefonddasnak mindsiilés, az Osszefonddas-
bejelentési kotelezettség fennallasa, a karos versenyhatasok hidnya €s a hataskor
szempontjabol is kozombos, hogy valamely vallalkozasok fiiggetlenek-e a kozvetlen
allami iranyitasi jogok gyakorldjatol, akkor az adott vallalkozasok esetében nyitva
hagyhatd, hogy rendelkeznek-e piaci magatartdsuk meghatdrozasa tekintetében 6nalld
dontési joggal %’

2.9.2. A gazdasagi egység

76. A gazdasagi egység a Tpvt. vdllalkozdscsoport fogalmén beliil értelmezhetd. A
kozvetlen allami irdnyitas alatt allo vallalkozasok a Tpvt. 15. § (2) bekezdés szerinti
vallalkozascsoportot alkotnak ugyan, azon beliil azonban az 6nall6 dontési joggal
rendelkez0 vallalkozasok elkiiloniilnek, €s [az altaluk a Tpvt. 23. § (2) bekezdése szerint
iranyitott vallalkozasokkal egyiitt] gazdasagi egységeket alkotnak.®® Az 6nallé dontési
joggal nem rendelkezd kozvetlen allami iranyitas alatt allo vallalkozasok pedig az
iranyitasi jogok gyakorlojaval egyiitt alkotnak egy gazdasagi egységet. Az igy
meghatarozott gazdasagi egység egyben a Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti olyan
érintett vallalkozascsoportnak mindsiil, amelynek nett6 arbevételét az iranyitasi jogok
gyakorldja vagy valamely a gazdasagi egységébe tartozd vallalkozas® altal
megvalodsitott 6sszefonodas esetén figyelembe kell venni. Az allamnak lehetdsége van
arra, hogy kozvetlen iranyitasi jogai gyakorlasat tobb Un. iranyitasi centrumra
(minisztériumra, vagyonkezeld szervezetre) bizza. Ebben az esetben az el6zdek dontési
centrumonként értelmezenddk, és kiilonb6z6 dontési centrumokhoz tartozo
vallalkozasok — dontési joguktol fliggetlenil — semmiképpen sem tartoznak egy

gazdasagi egységbe.l%

%Vj-51/2012. 17) pont.

% Vj-51/2012. 17) pont.

97 Vj-87/2013. 23)-24) pontok.
9 Vj-17/2012. 28) pont.
9Vj-122/2015. 20) pont.

100 \/j-17/2012. 29) pont.
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77.

Két kiilonb6z6 minisztérium — egyéb koriilmények hidnyaban — kiilon-kiilon dontési
centrumot képez.1% Lehetséges olyan helyzet, hogy az allam kozvetlen irdnyitasi jogait
valamely irdnyitasi centrum (pl. minisztérium) egy masik irdnyitasi centrumon (pl.
vagyonkezeld szervezet) keresztlilgyakorolja. Ha ez utdbbi irdnyitdsi centrum a
hozzatartozo vallalkozasok tizleti tervének elfogadasara vonatkozd dontése tekintetében
a minisztérium altal utasithato, akkor ezek a vallalkozasok egy gazdasagi egységbe, és
igy egy érintett vallalkozascsoportba tartoznak azokkal a véllalkozasokkal, amelyek
esetében a minisztérium az allam kdzvetlen iranyitasi jogait (és ennek keretében az lizleti

tervek elfogadasat is) kozvetleniil gyakorolja.1%?

2.10. Kozeli hozzdtartozok altal iranyitott vallalkozdsok

2.10.1. Kozeli hozzatartozok ugyanazon vallalkozdsban

78.

79.

A Ptk. 8:2. § (5) bekezdése alapjan a Ptk. 8:1. § (1) bekezdés 1. pontja szerinti kozeli
hozzatartozok kozvetlen és kozvetett tulajdoni részesedését egybe kell szamitani. Ezt a
rendelkezést is figyelembe véve a GVH altal kialakitott gyakorlat abbol indul ki, hogy
ha az egymassal kolcsondsen kozeli hozzatartozdi viszonyban allo természetes
személyek kiilon-kiilon nem, de egyiittesen rendelkeznek a vallalkozas irdnyitasat
biztositod szavazati joggal, akkor arra vonatkoz6 kiillon megallapodas nélkiil is szavazati
jogaikkal 6sszehangoltan élhetnek, egyebek mellett a vallalkozas piaci magatartasanak
tekintetében is. Erre tekintettel a tulajdonolt vallalkozas kozds iranyitéinak mindsiilnek
[hasonlatosan az egy vallalkozascsoportba tartozo, és igy egymadstdl nem fiiggetlen
véllalkozasokhoz (lasd 46. pont)].}%® Ha viszont valamely véllalkozasban ugyan tobb
egymadssal kozeli hozzatartozdéi viszonyban allo természetes személy is rendelkezik
szavazati joggal, de valamelyikiik egyediil is rendelkezik a vallalkozas iranyitasat
biztositd szavazati joggal, akkor a vallalkozds nem ko6zds iranyitds, hanem ennek a

természetes személynek az egyediili irdnyitasa alatt all.

A ko0z0s irdnyitashoz a kolcsonds kozeli hozzatartozoi viszony elengedhetetlen feltétel,
mert valamely természetes személy két kozeli hozzatartozdja nem feltétleniil kozeli
hozzatartozoja egymasnak is. Ezért, ha egy ilyen természetes személy mindkét kozeli
(de egymasnak nem kozeli) hozzatartozdjaval képes az iranyitdshoz sziikséges

szavazattobbséget biztositani, vagyis a szavazattobbség nem csak egyféle modon johet

101 vj-109/2012. 21) pont.
102 \j-122/2015. 21) pont.
103 \/j-99/2016. 22) pont.
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létre, akkor az ilyen véllalkozasnak a szavazati jogok alapjan nincs iranyitéja'® (vé. 52.

pont).

2.10.2. Kozeli hozzatartozok kiilonbozé vallalkozdasokban

80.

81.

82.

83.

A Ptk. arra nézve nem tartalmaz rendelkezést, ha ugyanazok az egymassal kdlcsondsen
kozeli hozzatartozéi viszonyban allo természetes személyek két vagy tobb
vallalkozasban rendelkeznek iranyitasukat megalapozo szavazati joggal. Ennek két esete

lehetséges.

Az egyik eset az, amikor a kdzds iranyitassal rendelkez6 kozeli hozzatartozoi kor azonos
valamennyi vallalkozasban, mely esetben ezek a vallalkozasok a Tpvt. 15. § (1)
bekezdésének masodik fordulata alapjan (,,amelyeket ugyanazok a vallalkozasok

iranyitanak’) egymastol nem fiiggetlenek.

A masik eset az, amikor az egymassal kolcsondsen kozeli hozzatartozoi viszonyban allo
kozeli hozzéatartozok koziil nem mindegyik rendelkezik szavazati joggal mindegyik
vallalkozasban, mire tekintettel a nem fiiggetlenségnek a Tpvt. 15. § (1) bekezdése
szerinti fenti feltétele nem all fenn. Az életszerti feltételezés azonban az ilyen helyzetre
nézve is az, hogy — figyelemmel a Ptk. éltal relevansnak tekintett kdzeli hozzatartozoi
viszonyra — a kozeli hozzatartozok az ilyen vallalkozasok piaci magatartasat
meghataroz6 dontéseket egymassal Osszehangoltan hozzdk (és hozhatjdk is) meg.
Masként: ezek a vallalkozasok egymastdl nem fliggetlen véllalkozasként végezhetik
piaci tevékenységiiket.!%

Az elézdekre tekintettel a GVH gyakorlata azon alapul, hogy a Tpvt. alkalmazasaban
fészabalyként (amennyiben eltérd bizonyiték nem 4ll rendelkezésre)'® a kozeli
hozzatartozo természetes személyeket (mint a Tpvt. 1. § szerinti vallalkozasokat)
egymastol nem fliggetlen vallalkozasokként kell kezelni. Ebbdl kdvetkezdleg egymastol
nem fliggetlennek mindsiilnek azok a vallalkozadsok, amelyekben az egymadssal
kolesonosen kozeli hozzatartozoi viszonyban allo természetes személyek kiilon-kiilon
vagy barmilyen kombinacidban egyiittesen iranyitdst biztositd szavazati joggal

rendelkeznek.1%’

104 Vj-78/2008. 11) pont.

105 Vj-99/2016. 23) pont.

196 Tlyen bizonyiték lehet példaul egy kdzbeszerzési eljarasban tett olyan nyilatkozat, hogy a palyazatokat benyijto,
a kozeli hozzatartozok kiilonbdz6 részhalmazai altal iranyitott vallalkozasok egymastol fiiggetlenek.

107 \/j-99/2016. 24) pont.
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IV. Az egyes Osszefonodas-tipusok

1. Iranyitasszerzés

1.1. Valtozasok az iranyitasban

1.1.1. Osszefonodasnak nem mindsiilo valtozasok

84.

85.

86.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerint 6sszefonddasnak mindsiil, ha egy vallalkozas
vagy tobb vallalkozas kozosen kozvetlen vagy kozvetett iranyitast (lasd III. 2.) szerez
egy vagy tobb tdle fliggetlen, de egymastol nem fliggetlen vallalkozas felett. Az, hogy
csak az iranyitasszerzé vallalkozastol fliggetlen vallalkozas feletti iranyitasszerzés
mindsiil 6sszefonddasnak azzal jar, hogy nem mindsiil 6sszefonddéasnak, ha a vallalkozas
egy vele egy vallalkozascsoportba tartozé vallalkozastol veszi at valamely vallalkozas
iranyitasat.

A Tpvt. 23. § (1) és (2) bekezdése alapjan egyértelmii, hogy ha egy — a szavazati jogok
tobbségével rendelkezd — vallalkozas tovabbi szavazati jogokat biztositd részvényeket,
uizletrészeket szerez, akkor az nem mindsiil 0sszefonddasnak, mert nem annak révén
szerezte meg az iranyitast, azzal ugyanis mar korabban is rendelkezett. Ertelemszertien
ugyanez a helyzet akkor is, ha olyan vallalkozas szerzi meg a szavazati jogok tobbségét,
amely azt megel6zden a vezetd tisztségviselOk tobbségének kijeldlési joga alapjan mar
rendelkezett egyediili iranyitassal.}®® Szintén nem mindsiil dsszefonddasnak az, ha a
vallalkozas jogszerlien szerzddésen alapuld vagy tényleges irdnyitassal rendelkezik
valamely masik vallalkozas felett, és megszerzi annak szavazati jogai tobbségét vagy a
vezetd tisztségviseldi tobbségének kijelolési, megvalasztasi vagy visszahivasi jogat.

A fenti esetekben a vallalkozas iranyitdsdnak mértéke, formdja valtozott, az iranyitd
(iranyitok) személye azonban nem, ami — az eldzéekben részletezetteken tilmenden —
versenypolitikai szempontb6l sem indokolhat beavatkozéast, mert nem érinti a

versenyhelyzetet.

1.1.2. Osszefondddsnak mindsiilo valtozdsok

87.

Az elézbekkel szemben dsszefonddasnak mindsiilnek az olyan tligyletek, amelyek révén
valtozik (szlikiil, béviil vagy cserélddik) az iranyitok kore. Ebben az esetben ugyanis a
kiesd, illetve a bekeriild iranyitd érdekeltségi viszonyai valtozast eredményezhetnek az

iranyitott vallalkozas piaci magatartasaban.

108\/j-31/1998. V. pont.
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88. A Tpvt. 23. § (2) bekezdésének b) pontja kiilonallo iranyitasi formakként
megkiilonbozteti egymastol az egyediili és a kozos iranyitast, ezért 6sszefonodasnak
mindsiil, ha valamely vallalkozas felett annak addigi egyik kozos iranyitoja egyediili
iranyitast szerez. Ez a megkdzelités versenypolitikailag is indokolt. A k6z0s irdnyitasnak
a korabbi kozos iranyitok egyikének egyediili iranyitasara torténd atalakulasa esetén
ugyanis nem egyszeriien az irdnyitas modja (mint forma), hanem az iranyitas tartalma is
megvaltozik. Az egyediili irdnyitast megszerz6 vallalkozasnak ugyanis utobb mar nem
kell tekintettel lennie korabbi iranyito tarsara (tarsaira). Ez egyebek mellett azt is jelenti,
hogy ha az egyediili iranyitast megszerz6 vallalkozas egy vallalkozascsoport tagja, akkor
az egyediili irdnyitasa ald keriild vallalkozas e csoport tagjava valik, ami ndveli a
koncentracidt, illetve befolyéssal lehet a vertikalis kapcsolatokra. 1%

89. Szintén Osszefonddasnak mindsiil, ha a kdzos irdnyitds nem alakul &t ugyan egyediili
iranyitassa, de csokken a kozds iranyitok szdma. Ez, mint a csokkent szdmu iranyitok
koz0s irdnyitasszerzése valdsit meg Osszefonodast. A GVH-nak ez a megkozelitése
részben szemben all az Eurdpai Bizottsag gyakorlataval, mely szerint ,,amikor a miivelet
a k0z0s iranyitast végzo tulajdonosok szamanak csokkenését vonja maga utan, anélkiil,
hogy a k6z0s iranyitasnak az egyediili iranyitassal valé felvaltasa megtorténne, az ligylet
altaldban nem vezet bejelentés koteles Osszefonddashoz.”'® A GVH ettdl eltérd
gyakorlata azon alapul, hogy az iranyitok szamanak akarhanyrdl akarhanyra torténd
csOkkenése — mint a csokkent szdmu iranyitok Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja szerinti
koz0s iranyitas szerzése — minden esetben dsszefonddasnak mindsiil. Az a koriilmény
pedig, hogy az irdnyitok szamanak csokkenése (egy vagy tobb, a vallalkozas
tevékenységére hatast gyakorolni képes iranyitd kiesése) eredményezhet-e valtozast a
kozdsen iranyitott vallalkozas piaci magatartasaban, az 6sszefonodas értékelése korében
vizsgalandd. Nem szabad ugyanis semmiféle bizonytalansagot keletkeztetni abban a
tekintetben, hogy adott tranzakcid-tipus 6sszefonddasnak mindsiil-e vagy sem, mert a
bejelentési kotelezettség elmulasztasa stlyos jogkdvetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §,
78. §).11

90. Az iranyitok szamanak egynél tobbre torténd csokkenésének specialis esete, amikor a
véllalkozas valamennyi megmarado kozds iranyitdja ugyanazon vallalkozascsoport tagja

(legalabb egy kilépd kozos iranyitod pedig nem). Az ilyen sszefonddas tartalmat (piaci

109v/j-146/1999. 9) pont.
H0EU fuziés kdzlemény (90) pont.
111y/j-40/2008. 32) pont és Vj-1/2013. 16) pont.
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91.

kovetkezményeit) tekintve nem kiilonbozik attol az esettdl, amikor a kdzos iranyitast
egyedilli irdnyitds valtja fel. Az ilyen kozés iranyitasu vallalkozas ugyanis az
Osszefonodas kovetkeztében egy vallalkozéscsoportba keriil a megmaradd kozos
iranyitéival.2

Szintén Osszefondddsnak mindsiilnek az olyan tranzakciok, amelyek kovetkeztében a
vallalkozas (vagy tobb vallalkozas) egy masik vallalkozas feletti irdnyitas jogat a
jovoben egy vagy tobb tovabbi vallalkozassal kozosen fogja gyakorolni,'!® vagy a kozos
iranyitok kore ugy valtozik, hogy valamely kozos iranyité helyébe egy masik 1ép.
Mindkét esetben van ugyanis legalabb egy olyan vallalkozas, amely az adott tranzakcid
révén szerez k0z0s iranyitast, vagyis megvalosul a Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja. Ez
a Szabalyozas tartalmi szempontbol is 1ényeges. Egy 0j k6z0s iranyitd belépése ugyanis
(akar boviilés, akar csere révén) olyan uj érdekeket jelenithet meg (kiilondsen az uj kdzos
iranyito €s az iranyitott vallalkozas k6zotti horizontalis vagy vertikalis kapcsolat esetén),
amelyek alapvetéen megvaltoztathatjdk a kozosen iranyitott vallalkozas piaci

magatartasat. !4

2. Szervezeti egyesiilés

92.

93.

A szervezeti egyesiilésnek a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontja [azonosan a Ptk. 3:44. §
(1) bekezdésével] két esetét kiilonbozteti meg:

az Osszeolvadast, amikor az egyesiilé vallalkozdsok mindegyike megsziinik, és

helyettiik 0j vallalkozas jon létre, amely az egyidejlileg megsziind valamennyi

vallalkozasnak altalanos jogutddja lesz, valamint

a beolvadast, amikor a beolvad6 vallalkozds megsziinik, €s altalanos jogutddja az

egyesiilésben részt vevd masik (befogadd) vallalkozas lesz.
Az Osszeolvadds ¢és a beolvadds csak fiiggetlen vallalkozasok altal torténd
megvalositasuk esetén mindsiil 6sszefonodasnak. Ez aldl kivételt képezhet az ugyanazon
vallalkozasok altal kozdsen iranyitott (és igy a Tpvt. 15. § alapjan egymastol nem
fiiggetlen) vallalkozasok 0sszeolvadasa vagy egyiknek a masikba torténd beolvadasa, ha
a korabbi kozos iranyitoknak csak egyike (vagy a korabbindl sziikebb kore) valik az
egyesiilt vallalkozas egyediili (vagy csokkent szamu kozds) iranyitdjava. Az ilyen

helyzet azonban nem a Tpvt. 23. § (1) bekezdésének a) pontja, hanem annak b) pontja

112\/j-40/2014. 52) pont.
113Vj-50/2013. 19) pont. ]
114/j-124/2008. 16) pont, Févérosi Itélétabla 2.Kf. 27.046/2013/5.
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alapjan mindsiil 6sszefonodasnak, mint egy vallalkozas- vagy tobb vallalkozas k6zos
iranyitasszerzése a tdle (tdlik) fliggetlen egyesiilé vallalkozasok felett. A Tpvt. 15. §
alapjan ugyanis a kozosen irdnyitott vallalkozds valamennyi kozds iranyitdjatol

fiiggetlennek mindsiil.1*®

94. A beolvadas specialis esete, amikor valamely céltarsasag feletti iranyitast megszerezni

kivano (A) vallalkozas altal alapitott leanyvallalkozas beolvad a céltarsasagba, és (A)
vallalkozas az 1igy egyesiilt vallalkozds felett szerzi meg az irdnyitast. A
leanyvallalkozasnak a céltarsasagba torténd beolvaddsa nem mindsil ©nalld
Osszefonddasnak, hanem olyan eldzetes 1épésnek, amely a tranzakcié egyértelmii
gazdasagi céljanak, (A) vallalkozasnak a céltarsasadg feletti iranyitasszerzésének a

megvalositasat szolgalja.!!® (lasd még IV.5.1.1.).

3. Vallalkozasrész

95.

96.

A Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak utolséd fordulata 6sszefonddasnak mindsiti azt,
ha a vaéllalkozas vallalkozésrésze a vallalkozastdl fliggetlen masik vallalkozas részévé
valik. A vallalkozéasrész 0Osszefonddasként torténd mindsitése versenypolitikai
szempontbol meghatarozo jelentségli. Ugyanis a koncentraci6 — amely mesterséges
novekedésének figyelemmel kisérése az Osszefonddas-bejelentési rendszernek, és az
Osszefonddasok versenyfeliigyeleti vizsgalatanak alapvetd funkcidja — elsddlegesen nem
vallalkozashoz, hanem érintett arupiacokhoz kotédik. Ebbdl kovetkezdleg a Tpvt. 23. §
(5) bekezdése is azt rogziti, hogy vallalkozasrésznek mindsiilnek az olyan eszk6zok vagy
jogok, amelyek megszerzése onmagaban vagy az azokat megszerz6 vallalkozasnak mar
rendelkezésére 4allo eszkozokkel és/vagy jogokkal egyiitt elégségesek a piaci
tevékenység végzéséhez. Ha ugyanis ez a feltétel teljesiil, akkor a vallalkozasrésznek
egy masik véllalkozas szamara torténd eladasa (atengedése) atrendezi — mégpedig
mesterséges Uton — adott aru tekintetében az érintett piaci aranyokat: az atengedd
vallalkozas piaci részesedése csokken (szélsd esetben: nulldra), mig az atvevd
vallalkozasé novekszik. Mindez értelemszertien valtozast eredményez az adott aru(k)

esetében a koncentracioban.

A koncentraci6 versenyjogi szempontbdl nem vallalkozés-, hanem vallalkozascsoport

szinten értelmezendd. Ezzel 6sszhangban a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontjanak ,,a

115y/j-95/2001. 16) pont.
116 \/j-24/2013. 26) pont és Vj-100/2015. 19) pont.
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vallalkozas része a masik vallalkozas részévé valik” fordulata vallalkozascsoport szintre
is vonatkozik. Nevezetesen az olyan esetekre is, ha a vallalkozas vallalkozasrésze vagy
valamely vallalkozdscsoportba tartozd tobb vallalkozas vallalkozéasrészei egy masik

véllalkozascsoportba tartozo egy vagy tobb vallalkozas részeivé valnak. '’

97. A vallalkozasrésznek a vallalkozascsoport szintjén torténd értelmezésébdl kovetkezik az
is, hogy a Tpvt. 23. § (5) bekezdése ugyan a megszerz6 vallalkozas (és nem
vallalkozascsoport) rendelkezésére all6 eszkozoket ¢és jogokat emliti, a
versenyfeliigyeleti gyakorlat azonban azzal azonosan értékeli azt is, ha egy, a megszerzd
vallalkozassal azonos vallalkozéscsoportba tartozé masik vallalkozas rendelkezik a

sziikséges eszkozokkel és jogokkal. M8

98. A vallalkozéasrész atengedése (atvétele) sokféle formdaban valésulhat meg. A
vallalkozasrésznek mindsiilés legnyilvanvalobb esete az, amikor egy gyaregység
(lizemegység, részleg) keriil at egyik vallalkozastol a masik vallalkozashoz. Egy ilyen
egység ugyanis szinte sziikségszeriien rendelkezik adott tevékenység onalld végzésének
muszaki-gazdasagi feltételeivel, amit a jovében az atado helyett az atvevd vallalkozas

hasznosit(hat) majd.°

99. Tartalmat és eredményét tekintve nem kiillonbozik a teljes gyaregység megvasarlasatol
az az eset, amikor adott aru eldallitasahoz sziikséges és elégséges gépek-eszkdzok

keriilnek at az egyik vallalkozastol a masik vallalkozashoz.1?°

100.Az eddig emlitett esetekben a vallalkozasrész targyiasult format 6ltott (gyaregység, gép
stb.). A targyi jelleg azonban nem elengedhetetlen feltétel. A gyartashoz-forgalmazashoz
kapcsolddo jogok (védjegyek, ipari mintdk, know-how stb.) is vallalkozasrésznek
mindsiilhetnek (akar 6nmagukban, azaz a gyartashoz sziikséges eszk6zok atadasa nélkiil
is), ha azok atengedése kovetkeztében az azok felhasznalasaval eldallithatd aruk piacan
a jovoben az atvevd vallalkozas jelenhet meg az atad6 vallalkozas helyett. Ennek
elengedhetetlen feltétele, hogy a vallalkozas rendelkezzen az adott aruk gyartdsahoz

sziikséges eszkozokkel .12

101.A jogok atengedésének a Tpvt. 23. § (5) bekezdése altal kiilon is nevesitett esete, amikor

a vallalkozas kozvetleniil a vele szerzédéses kapcsolatban 4all6 ligyfelek alloményat (a

117\/j-99/2013. 31) pont és Vj-78/2014. 19) pont.
118p] : \/j-44/2005.

119 p| : V/j-159/2007.

120 : \/j-67/2008.

121p| : \/j-205/2004.
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fogyasztokat) adja at egy masik (az adott fogyasztok kiszolgdldsahoz sziikséges
eszkozokkel és jogokkal rendelkezd) vallalkozasnak, s ebbdl kifolyolag az atvevo
vallalkozasnak lehetdsége nyilik az atadd vallalkozas altal kordbban végzett piaci
tevékenység folytatdsaval piaci részesedését ndvelni.'?? Az elézdek szerinti feltételek
teljesiilése esetén az tligyfélallomany atvétele akkor is vallalkozasrész megszerzésének

mindsiil, ha az nem a Ptk. szerinti szerz6dés atruhazassal torténik.?3

102.Vallalkozasrésznek mindsiill az tigyfélallomany akkor is, ha az egyes ligyfelek
atvételéhez azok hozzdjaruldsa is sziikséges. Valamely tranzakcidé Gsszefonddasként
torténd mindsiilésének ugyanis elégséges feltétele az atadod vallalkozas addigi forgalma
(piaci részesedése) megszerzésének lehetdsége (az dsszefonddas mas formai esetében
sincs garancia arra, hogy a megszerzett vallalkozés, vallalkozdsrész addigi vevdi,
iizletfelei a megszerzot valasztjak majd iizleti partnerként). Ez egyben azt is jelenti, hogy
az igyfél hozzajarulas hidnya a tranzakcid bejelentését nem teszi iddeléttivé (lasd:
VI.2.), tovabba azt is, hogy a teljes dllomanyhoz kapcsolddo nettd arbevételt (mint
maximalisan lehetséges forgalomnovekedést) kell figyelembe venni (lasd még: 180.

pont).124

103. A Tpvt. 23. § (5) bekezdésének ,,ideértve a vallalkozas ligyfélallomanyat is” fordulata
nem azt jelenti, hogy a vallalkozasrésznek sziikségszerien eleme az tigyfelek
megszerzése, hanem azt, hogy specidlis esetben az tligyfélallomany Onmagaban is

alkothat vallalkozasrészt.12°

104.A munkaerd atvétele a vallalkozasrész barmely fenti (vagy aldbb bemutatott)
formajanak megvaldsuldsa esetén ugyan eldsegitheti a vallalkozésrész altal korabban
végzett tevékenységnek a megszerzdje altali mieldbbi és hatékony folytatasat, azonban
nem elengedhetetlen feltétele a vallalkozasrészként torténd mindsitésnek.'?® Mas

oldalrol a munkaerd atvétele onmagaban nem mindsiil vallalkozasrésznek.

105.Az 0Osszefonddasnak a Tpvt. 23. (1) bekezdésében foglalt egyes alakzatainak
elhatarolasa olyan jogszabaly értelmezést feltételez, mely kizarja azt, hogy valamely
alakzat mas alakzat(ok) értelmezési tartomanyat egészében magaba foglalja. Ennek

megfeleléen a vallalkozasrésznek a Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti fogalma nem

122p| - \/j-26/2002.
123y/j-105/2014. 8) pont.
124 Vj-13/2015. 12) pont.
125 \/j-114/2014. 10. pont.
126 Uo.
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azonosithatd a vallalkozas lizletrészeinek (és az ahhoz rendelt szervezeti és vagyoni
jogok) egészével. Ellenkezd esetben ugyanis a Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja

kitiresedne.'?’

3.1. Outsourcing és vallalkozdsrész
106.A Tpvt. 23. § (5) bekezdése alkalmazasaban — az Eurdpai Bizottsag gyakorlatatol!?
eltéréen — irrelevans, hogy az adott vallalkozasrész (at)vevdje valéban végezni fog-e
annak révén piaci tevékenységet, vagy azt csak az atado (eladd) vagy csak sajat maga
részére fogja végezni. Elegendd azt belatni, hogy az atadasra keriilé eszk6zok vagy jogok
— Onmagukban vagy a megszerzé vallalkozds rendelkezésére allo eszkozokkel és
jogokkal egyiitt — alkalmasak lehetnek a piaci tevékenység végzésére. Nem szabad
ugyanis semmiféle bizonytalansagot keletkeztetni abban a tekintetben, hogy adott
tranzakcid-tipus 0sszefonddasnak mindsiil-e vagy sem, mert a bejelentés elmulasztisa
sulyos jogkdvetkezményekkel jarhat (Tpvt. 31. §, illetve 78. §).12° A véllalkozasrész
mindsitésére vonatkozo magyar objektiv megkozelités nagyobb biztonsagot nyujt a piaci
szereploknek, hiszen megallapodasuk Gsszefonddasnak mindsiilésére nézve nem kell
bizonytalan mérlegelést végezniiik. Amennyiben ugyanis az éatkeriild vallalkozésrész
felhasznalasaval a harmadik feleknek torténd szolgaltatasnyujtas elvi lehetdségénél
szigoribb mérce érvényesiilne (tényleges igénybevétel/szolgaltatasnyujtas), akkor az
iigylet jogi mindsitése ki lenne téve az utdbb bekdvetkezd koriilményeknek. Marpedig —
szemben a nem teljes funkcioju kozos vallalkozassal — az outsourcing megallapodas
esetén az atkeriild vallalkozasrész felhasznalasa kizarolag az dtvevOn mulik (nem kell
hozzd a nem teljes funkcioji kozos vaéllalkozéas alapitdinak megegyezése), igy az

elézdekben emlitett helyzet konnyen eléfordulhat.3

107.Az outsourcing megallapodéasok Osszefonodasnak mindsiilése szempontjabodl tehat a
meghataroz6 koriilmény az, hogy az atvevé képes-e a megszerzett eszkozok és
munkavallalok felhaszndldsdval harmadik felek részére is szolgéltatast nytjtani (ide
értve, ha a szerz6dés ezt kifejezetten nem tiltja meg). Ebbdl kovetkezéen nem mindsiil
Osszefonddasnak az olyan outsourcing megallapodas, amely kifejezetten kizarja az

atadott vallalkozas harmadik feleknek torténd szolgaltatasnyujtasat, vagy a felek ebben

127 Févarosi Kozigazgatasi és Munkaiigyi Birosag 2.Kpk. 45.033/2016/6-.
128 B fzios kizlemény (25)-(27) pontok

129y/j-30/2011. 14) pont.

130 \/j-62/2014. 16) pont.
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a korben nem teljes funkcioju kozos vallalkozast alapitanak.***Ha azonban a felek utobb
a harmadik felek felé torténd szolgaltatdsnyujtas tilalmat feloldjak, akkor ez a
szerzédésmodositas dsszefonddasnak mindsiil. Onmagaban nem zarja ki a magyar jog
alatt az 6sszefonddasnak mindsiilést az sem, ha az 4tadd kordbban nem értékesitett kiilsd

megrendeldk felé. 1%

3.2. Beérleti szerzodés és vallalkozasrész

108. Egy kiskereskedelmi iizlet bérleti joganak megszerzése dnmagaban nem jelenti azt,

hogy a megszerz0 vallalkozasnak lehetdsége nyilik egy masik vallalkozéas addigi
értékesitését adott érintett piacon atvenni, és ez altal piaci tevékenységet folytatni.'®3 Egy
bérleti szerzodés targyat képezd kiskereskedelmi ingatlan vonatkozasadban csak akkor

lehet beszélni vallalkozasrészrol, ha:

az ingatlanban a bérleti szerzddés megkotését kozvetlenlil megeldzéen olyan
tevékenység folyt, amelyet a bérbevevd végez, tehdt a bérlet targyat képezd
helyszinekhez kapcsolddik bizonyos goodwill, mire tekintettel,

a bérbevevd viszonylag rovid idén beliil az ingatlanban sajat know-how-janak,
szakembereinek, a forgalmazanddé 4ruk beszerzéséhez sziikséges Tlizleti
kapcsolatrendszer felhaszndldsaval [vo. Tpvt. 23. § (5) bekezdése: ,,a megszerzd
vallalkozas rendelkezésére allo eszkozokkel és jogokkal egyiitt”] képes lesz tovabb

folytatni az ingatlanban korabban végzett tevékenységet.!3*

109.1lyen esetben ugyanis tekintettel arra, hogy az adott helyszinen a vasarlok

hozzaszokhattak az adott jellegli tevékenység folytatdsdhoz, nagy valdsziniiséggel az j
iizemeltetd képes lesz a korabbi iizemeltetd fogyasztéi altal tadmasztott keresletet
megtartani.’*® Lényeges, hogy iizlethelyiség vallalkozasrészi mindsitését eredményezd
goodwill forrasanak a bérbe adonak vagy annak vallalkozascsoportjanak kell lennie.**
Ez a kovetelmény abbodl vezethetd le, hogy az dsszefonddas fogalmilag megkoveteli a

felek kozotti akarategyezséget.’ Vagyis a vallalkozasrészi mindsités és az

131U0.

132 Uo. 15) pont.
133\/j-49/2013. 13) pont.

134Uo. és Vj-10/2013. 21) pont.
135 Vj-49/2013. 14) pont.

136 Uo.

137 \/j-38/2013. 16) pont.
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Osszefonddast 1étrehozo akarategyezségben részes fél kozott kdzvetlen 0sszetiiggésnek

kell lenni.138 139

110.Nem 06nallo iizlethelységek, hanem iizlethelységen beliili elado- €s raktarteriiletek
bérlése esetén a vallalkozasrésznek torténd mindsités elengedhetetlen feltétele az
el6zdeken talmenden, hogy a bérbevevd a bérelt elado- és raktarteriileten folytatott piaci
tevékenység egészét atvegye, tovabba az azzal kapcsolatos piaci magatartasat a
bérbeadotol fliggetleniil végezhesse: onalloan donthessen az aruvalasztékrol, az aruk
beszerzésérdl, az értékesités tekintetében pedig az arakrdl és a marketingrél. Nem
akadalya ugyanakkor a vallalkozasrészként torténd mindsitésnek, ha a vallalkozasrész
atszallasdhoz nélkiilozhetetleniil sziikséges, az érintett piaci tevékenység 6nallo vitelét
nem érintd szolgaltatdsokat (pl. biztositas, biztonsagi szolgalat, takaritas) a bérbeado és

bérld kozosen veszi igénybe. 40

111.Uzemegység vallalkozasrésznek mindsiil, ha annak bérbevételével (a benne
megtalalhatd eszk6zok, készletek felhasznaldsaval) folytathaté az abban korabban
végzett piaci tevékenység, amit eldsegit, ha a vevd egyuttal a munkavallalokat is

atveszi. !

3.3. Ingatlan tulajdonjoganak megszerzése
112.A bérleti jog atruhdzasa kapcsan mondottak alkalmazhatok ingatlan tulajdonjoganak a
megszerzése kapcsan is.}#? Ezért abban az esetben, ha az ingatlan tulajdonjogét olyan
véllalkozas adja at, amely korabban abban véllalkozascsoport szinten sem végzett iizleti
tevékenységet, akkor a vallalkozasrészi mindséget add goodwill lehetséges

szarmaztatojaval valé akarategyezség hijan 6sszefonodasrol nem lehet beszélni. 143

138 Miként az a Vj-10/2013. sz. iigyben is kimutathaté volt, amelyben az iizlethelyiség bérbeaddja a korabbi
hasonlé tevékenységet folytato iizemeltetd vallalkozascsoportjanak tagja volt.

139 A Vj-49/2013. sz. iigyben azonban az akarategyezség egy kiskereskedelmi lanc és egy nagy bevasarlokdzpont
kozott jott 1étre, mikozben az tizlethelyiség vallalkozasrészi mindsitését eredményezd goodwill forrasa kdzvetleniil
nem a bevasarlé kozpont, az ugyanis nem az 6 tevékenységére volt visszavezethetd, hanem az ott korabban
mitk6dé masik kereskedelmi lancra. Ez a korabbi kereskedelmi lanc azonban egyszerlien csak felhagyott az
iizlethelyiség lizemeltetésével, ezért megszakadt a vallalkozasrészi mindsitéshez sziikséges goodwill forrasa és a
kérdéses ligyletet akarategyezségiikkel 1étrehozo felek kdzti kapcsolat, ezért nem lehetett sz6 6sszefonodasrol sem.
Ezzel szemben a Vj-94/2013. sz. ligyben megallapithatd volt, hogy a vallalkozasrészi mindsités forrasai (az
egyébként kiilonbozo vallalkozascsoportokhoz tartozd ingatlantulajdonos és a korabbi forgalmazd bérld) az
akarategyezség létrehozasaban részt vettek, ekként az 6sszefonddas megvalosult.

140v/j-3/2019. 49)-50) pontok.

141 V/j-114/2014. 10) pont.

142y/j-120/2015. 12) pont.

143y/j-120/2015. 13) pont.
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113.Ingatlan tulajdonjoganak megszerzése 6nmagaban is mindsiilhet 6sszefonddasnak, ha a
tulajdonszerzés célja példaul az ingatlanhoz kapcsolédd bérbeadds (mint piaci

tevékenység) tartos atvétele. 14

114.Abban az esetben, ha az ingatlan tulajdonjogat megszerz6 vallalkozés azt igazolhatéan
azzal a szandékkal vasarolja meg, hogy az adott ingatlant (mint vallalkozasrészt) az azt
elad6 vallalkozasnak tartosan bérbe adja, akkor ez a bérbevétel (szemben a kordbban
nem sajat tulajdonban 1évé ingatlan bérbe vételével) nem eredményez ,,irdnyitas”
valtozast az adott ingatlan (mint vallalkozasrész) tekintetében, ezért az ingatlan
bérbevétele nem mindsiil dsszefonddasnak. Ezzel szemben az ingatlan tulajdonjoganak
megszerzése — miutan az bérbeadas céljabol tortént (lasd 108. pont) - 6sszefonddasnak

mindsil.

3.4. Vallalkozasrész és kizdardlagos jog datruhazdas
115.Egy kizarélagossagot is tartalmazd forgalmazési szerzddés versenyjogi megitélésére a
Tpvt. IV. fejezetének rendelkezései az iranyadok.*® Ezért egy forgalmazasi szerz8dés
megkotése onmagaban semmiképpen sem valosithat meg Gsszefonodast, adott iigylet
Osszefonddasként torténd mindsitése szempontjabdl is semleges értékelési kritérium.
Osszefonodas ezzel dsszefiiggésben csak valamely forgalmazasi tevékenység korabbi
forgalmazotol torténd atvételével valosulhat meg. Az ilyen tranzakcid 6sszefonddasnak
mindsiiléséhez tobbletelemként a vallalkozéasrész fennallasa mellett az irdnyitas tartos

megvaltozasa is sziikséges.

116.Annak értékelésekor, hogy a kizardlagossdg megszerzése egyben vallalkozésrész
formajaban megvaldosuld 6sszefonddasnak mindsiil-e abbol kell kiindulni, hogy minden,
a gazdasag egésze szempontjabol 1ényeges, mesterséges koncentracionovekedés (vagyis
amikor a vallalkozas nem szerves fejlddés eredményeként, a tobbi piaci szerepld akarata
ellenére, hanem éppen ellenkezdleg, a vallalkozasi struktaranak a valamelyikiikkel
tortént megegyezésen alapuld tartds megvaltoztatdsaval szerez piaci részesedést)
versenyfeliigyeleti ellendrzés ala keriiljon. Mindebbdl kdvetkezik, hogy csak az olyan
kizarolagossagot is tartalmazo vertikalis megallapodas értékelhetd a Tpvt. VI. fejezete
alapjan, amely az azzal érintett tevékenység végzésének jogat, a tevékenységet kordbban
végzotol (illetve annak vallalkozascsoportjatol) szarmaztatja, oly modon, hogy a

tevékenységet kordbban végzo ilyen jellegli tevékenységével felhagy, azzal a céllal,

144 V/j-120/2015. 14) pont.
145 \/j-94/2013. 16) pont.
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hogy annak végzésének jogat (Iehetéségét) tartdsan a vevére ruhazhassa.'*® Az elézéeket
figyelembe véve valamely tranzakci6 a Tpvt. 23. § (5) bekezdése szerinti vallalkozéasrész

megszerzésének mindsiil, ha
a) két vallalkozas(csoport) kozott akarategyezség jon 1étre abban a tekintetben, hogy

aa) az egyik vallalkozas(csoport) felhagy valamely tevékenység végzésével,
ab) amelynek folytatasaval tartésan valamely t6le fiiggetlen vallalkozast bizmeg, és

b) e tevékenységet a masik vallalkozas(csoport) rovid idén beliil folytatni képes a
rendelkezésére allo és a tevékenységgel felhagyo vallalkozas(csoport) altal részére

atadott eszkozokkel és (forgalmazasi) jogokkal. '

4.Teljes funkcioju kozos vallalkozas 1étrehozasa, és elhatarolasa a nem teljes funkcidju
kozos vallalattol

117.A Tpvt. 23. § (1) bekezdés c) pontjabdl kdvetkezdleg az olyan kdzdsen iranyitott
vallalkozas létrehozasa, amely nem felel meg annak a feltételnek, hogy ,.egy
onallovallalkozas valamennyi funkciojat tartosan képes ellatni”’, nem mindsiil
Osszefonddasnak. A hivatkozott torvényhely ./étrehozdsa” fogalmat szélesen kell
értelmezni, abba a kozdsen irdnyitott vallalkozas alapitasa mellett az is beleértendd,
amikor az addig egyediil iranyitott vallalkozas valik egy vagy tobb 1) iranyitod
belépésével kozosen iranyitotta, vagy egy addig is kozosen iranyitott vallalkozés
esetében valtozik meg a k6z0s iranyitok kore. Ezért a Tpvt. 23. § (2) bekezdésének b)
pontja szerinti, egy meglévd vallalkozas feletti kozos iranyitasszerzés csak akkor
mindsiil 6sszefonddasnak, ha az olyan vallalkozas felett torténik, amely képes ellatni egy
onallo véllalkozas valamennyi funkciojat (teljes funkcioji kozos vallalkozas). 18 Kozos
kozvetett iranyitasszerzés esetén ugyanakkor nem sziikséges annak vizsgélata, hogy a
kozvetett k6zos iranyitas ala keriilo vallalkozas (céltarsasag) teljes funkcioju-e, ha a
kozos kozvetett iranyitasszerzés egy teljes funkcioju kozos vallalkozas kozvetlen
iranyitasszerzésének kovetkezménye, mert ez utébbi mindenképpen Osszefonddasnak

mindsiil.Ha viszont a kdzvetlen iranyitast egy nem teljes funkcidju kozos vallalkozas

146\/j-99/2013. 32) pont.
147 Uo. 33) pont.
148 \/j-12/2018. 17) pont, Vj-14/2018. 26) pont és Vj-18/2018. 16) pont.

41



szerzi meg, akkor (fliggetleniil attol, hogy a tranzakcid céljara jott létre, vagy mar

kordbban is létezett) vizsgalni kell, hogy a céltarsasdg teljes funkcidju-e (vo. 16. pont).14°

118.A teljes feladatkor ellatasanak képessége azt jelenti, hogy a kozos vallalkozasnak
képesnek kell lennie az adott piaco(ko)n jelen 1évok altal végzett funkciok elvégzésére.
Azaz tartésan rendelkeznie kell az ebben a korben relevans aruk eléallitasahoz — az adott
piac szerepldinek miikddését iranyadonak véve, objektive — szilikséges materialis és
immaterialis eszkozokkel, a napi mukodést végzo alkalmazottakkal, az azt iranyitd
vezetdséggel, adekvat pénziigyi hattérrel, és egyes esetekben hatdsagi engedélyekkel. 1™
Azt, hogy egy kozos vallalkozas teljes funkcidjiinak mindstiljon, altalaban kizarja, ha

tartosan kizarolag alapitoival all iizleti kapcsolatban.®!

119.Abban az esetben, ha a kdzosen iranyitott (vagy az tigylettel azza valo) vallalkozas nem
csak, de tulnyomo részben iranyitoival*>? kereskedik, akkor csak esetrél-esetre biralhatd
el, hogy annak milyen aranya sziikséges ahhoz, hogy a vallalkozas ne minésiiljon teljes
funkcidjunak, fOszabalyként azonban teljes funkcidjinak mindsiil a vallalkozés, ha
értékesitésének nagyobb hanyada nem iranyitéi részére torténik. Lényeges szempont az
is, hogy a vallalkozas kereskedelmi kapcsolataiban azonos modon kezeli-e az iranyitoit
mas vallalkozasokkal. Ha igen (azaz az iranyitok felé is a piacon egyébként szokasos
feltételekkel kereskedik), akkor a mas vallalkozasokkal torténé kereskedés viszonylag
alacsony (20 széazalékos) mértéke felett is teljes funkciéjinak mindsiilhet a
vallalkozas.'>® A fenti aranyokat hosszabb tavon kell vizsgélni. Igy az a koriilmény, hogy
egy bevezetési szakaszban a kozos vallalkozas csak alapitoi felé fog értékesiteni —a 113.
pont szerinti feltételek teljesiilése esetén —nem zarja ki a kozos vallalkozas teljes
funkidjunak mindsiilését. Ennek feltétele, hogy a bevezetési szakasz hossza igazodjon
azon piac jellegzetességeihez, melyen a k6zds véllalkozas tevékenykedni fog, és a nem

az iranyitok felé torténd értékesités felfutasra megfeleld tervek alljanak rendelkezésre.

120. Egy alapkezeld és annak koz0s iranyitoi esetében az el6zéektdl eltérden kell megitélni
azt, hogy kizarja-e az alapkezeld teljes funkcidjunak mindsiilést az, ha kizarolag (vagy
tulnyomo részben) iranyitoi részére végzi a tevékenységét. Egy alapkezeld és annak

kozos irdnyitdi, illetve az alap befektetési jegyeinek tulajdonosai kozotti kapcsolat

149y/j-28/2019. 20) pont.

150V/j-27/2011. 24) pont.

151 Uo. 33) pont.

152 It és a 4. rész tovabbi pontjaiban, ha a vallalkozas a vizsgalt iigylet révén valik kozosen iranyitotta, akkor
(kozos) iranyitok alatt az addigi egyediili irdnyito értendo.

153 \/j-18/2018. 19) pont,
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ugyanis Osszetettebb, mint az el6z6 pontbeli vertikalis kapcsolat a k6zos vallalkozas és
annak iranyitoi kozott. Az alapkezelé ugyanis nem csak iranyitdival, hanem az alapba
befektetdkkel is (lizleti) kapcsolatban all, hiszen tevékenységét az 6 érdekiikben is végzi.
Ezért, ha a befektetok kore szélesebb, mint az irdnyitoké, az azt jelenti, hogy az
alapkezeld nem csak iranyitoival all iizleti kapcsolatban, mire tekintettel ebbdl a
alapkezeld iranyitdi és befektetdi ugyanazok a vallalkozasok, akkor az alapkezeld a
tevékenységét ugyan kizardlag az iranyitoi részére végzi, ami azonban énmagaban nem
teszi az alapkezel6t nem teljes funkcidjava, ha az alap mitkodésére vonatkozo szabalyok
nem zarjak ki annak lehetdségét, hogy a jovOben az alapba az alapkezeld iranyitoin kiviil

mas is befektessen.'>*

121.Ha egy kozo0s vallalkozas alapitasanak célja mas vallalkozas(ok) feletti irdnyitas
megszerzése, mindaddig, amig a kozos vallalkozas tevékenysége nem terjed tul az
iranyitads megszerzésén ¢€s alapitoi kozos kozvetett irdnyitasi jogainak gyakorlasan, nem
minésiil teljes funkciojt kozos vallalkozasnak.'® Ugyanez a helyzet akkor is, ha a kdzds
vallalkozas alapitasanak célja nem a kozOs irdnyitds megszerzése, hanem az a mar
meglévd kozos iranyitas gyakorlasanak eszkoze.'™ Szintén nem mindsiil teljes
funkciojinak az a véllalkozas, amelynek tevékenysége nem terjed tl a mas
vallalkozasokban meglévd, irdnyitdsi jogot nem biztositd (iranyitéi szempontjabol

kozvetett) tulajdoni részesedések kezelésén. >’

5. Osszefiiggd iigyletek

122.A GVH gyakorlatdban két alapesetben keriilhet sor tobb ligylet egy eljarasban valo
elbiralasara:

— amikor a kiilon-kiilon 1s 6sszefonddasnak mindsiild tigyletek (fliggetlentiil attol, hogy
onmagukban tekintve bejelentés-kotelesnek mindsiilnek-e) a koztik fennalld
Osszefliggések miatt ténylegesen egyetlen Tpvt. 23. § (1) bekezdése szerinti
Osszefonddast valdsitanak meg;

— amikor a kiilon-kiilon 6sszefondddsnak mindsiild ligyletek nem alkotnak ugyan

egyetlen 0sszefonodast, de azok piaci hatasat a koztiik fennalld kolesonds Osszefliggés

154 Vj-14/2018. 29) pont.
15 Uo. 25) pont és Vj-25/2015. 14) pont
156 Vj-99/2016. 26) pont.
157 \/j-12/2018. 20) pont.
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miatt csak egyetlen (vagy egyesitett) eljarasban lehetséges egymasra tekintettel

értékelni.

5.1. Egy osszefonoddasnak mindsiilo tobb iigylet

123.Az egy Osszefonddasnak mindsiilé tigyleteknek harom alapesete kiilonboztetheté meg:

Egymasra ¢épiild ligyletek, amelyek mogott egységes gazdasagi cél huzdédik meg,
melyet a tranzakcid sorozat egyes 1épései onmagukban nem, hanem csak egyiittesen
képesek megvalositani.

Sorozatfelvasarlasok, amelyek révén egy vallalkozascsoport tagja(i) szerez(nek)
egyediili (kozos) iranyitast'®® tobb olyan vallalkozas felett, amelyek ugyanazon
vallalkozascsoportnak a tagjai. Sorozatfelvasarlasnak mindsiil az is, ha kiilonb6z6
vallalkozascsoportba tartoz6 vallalkozasok szereznek kozods irdnyitast tobb olyan
vallalkozas felett, amelyek egy vallalkozascsoportba tartoznak, és mindegyik
iranyitasszerzésben részt vesz a kiillonbozd vallalkozascsoportok legalabb egy-egy
tagja.

Kovetkezmény 0Osszefonddasok, amikor valamely {igylet révén megvaldsulod
Osszefonddas azzal jar, hogy egy tovabbi — nem az iigylet révén iranyitas ala keriil6

vallalkozascsoportba tartozo — vallalkozas iranyitasa is megvaltozik.

124 .A fenti esetekben az ligyletek egyetlen 0sszefonodéasként torténd kezelésének nem

elengedhetetlen feltétele, hogy az iigyletek ugyanazon a napon jojjenek létre. A
tranzakcid kezdo €s zaro 1épése kozotti idotav tetszélegesen hosszu lehet, annak nem a
Tpvt. rendelkezései, hanem a raciondlis végrehajtas szempontjai szabnak hatart (ti., hogy
a felek altal elhatarozott, és kolcsondsen elfogadott ligyletet altalaban nem célszerii

hosszabb ideig fliggdben tartani).

5.1.1. Egységes gazdasagi cél alapjan egymdsra épiilo tigyletek

125.Az 6sszefonodasok ellendrzésének célja a piaci struktirara gyakorolt tartds valtozasok

gyakorlatava

nyomon kovetése. Ennél fogva k6zombos, hogy az iranyitast milyen konstrukcioban
(mennyi lépcsdben, hany jogiigylet révén) szerezték meg, feltéve, hogy végiil egyetlen
Osszefonddast alapoz meg. Az Osszefonddas valddi tartalmanak, a piacon létrejovo

tényleges tartds valtozas megitéléséhez — 0Osszhangban az Eurdpai Bizottsag

11 — meg kell hatarozni az iigyletek mogotti valds gazdasagi célt. Ez

158 tt és a tovabbiakban, amikor a IV.5. pont az irnyitasszerzés fogalmat emliti, abba beleértendék azok az esetek
is, amikor valamely vallalkozasba egy masik vallalkozas beolvad, vagy egy masik vallalkozads része ezen
vallalkozas részévé valik.

159 Lasd: EU fuzios kozlemény (38) pont.
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egyuttal azt is jelenti, hogy a kiilonboz6 tigyletek egyetlen 6sszefonddast valdsithatnak
meg, ha azok egymassal kdlcsonosen 0sszefiiggnek olyan mdodon, hogy az egyik ligyletre

a masik nélkiil nem keriilt volna sor.

126.Egyetlen 0sszefonodas allhat ezért fenn, ha ugyanaz(ok) a vasarlo(k) az iranyitast végso
soron egyetlen iizleti tevékenység, vagyis egyetlen gazdasagi egység felett, tobb, de
egymast feltételezo jogligylettel szerzik meg, fiiggetleniil attol, hogy az eladok egyazon
vallalkozascsoportba tartoznak-e. Az egy Osszefonddasként vald kezelésének
ugyanakkor elengedhetetlen feltétele, hogy az egyes tranzakciokban az irdnyitast
megszerzé vallalkozdsok ugyanazon vallalkozéscsoportba tartozzanak. Mindezen
kovetelmények — a versenyfeliigyeleti tapasztalatok alapjan — véaltozatos formakban
valdsulhatnak meg. Ezért az, hogy egy ligylet-sorozat egy Osszefon6ddsnak mindsiil-e

csak esetrdl-esetre biralhato el.

127.Az egy gazdasagi célt megvaldsitd tobb Osszefonddas tipikus esete, amikor egy
vallalkozas vagy tobb vallalkozas kdzosen két vagy tobb olyan vallalkozés felett szerez
kiilon-kiilon is  Osszefonddasnak mindsiiléen iranyitast, amely vallalkozasok
tevékenysége olyan modon fiigg 6ssze egymassal, hogy azok csak egyiittesen alkalmasak
piaci tevékenységre, de legaldbbis érezhetd hatékonysagi eldnyodkkel jar az egyiittes
miikddtetés.’®® Az ilyen helyzet fennallasanak valdszinliségét erdsiti, ha az iigyletek
révén iranyitas ala keriilé egyes vallalkozasok addigi iranyitoi kolcsondsen kisebbségi
részesedésekkel rendelkeznek a tobbi iranyitas alé keriild vallalkozéasban.

128. Egy 0Osszefonddasnak mindsiil az is, amikor a céltarsasag feletti irdnyitas
megszerzéséhez tobb kisebbségi részesedés megszerzése sziikséges, melyek koziil
legaldbb egy nem kozvetleniil, hanem a céltarsasdgot tulajdonlé vallalkozés feletti
iranyitas megszerzése révén keriil a céltarsasag feletti irdnyitast megszerezni kivand
vallalkozas tulajdondba. Ez utdbbi irdnyitdsszerzés Onmagaban is Osszefonddasnak
mindsiil. Ha azonban ez az iranyitasszerzés kizarolag a céltarsasag feletti iranyitas
megszerzése érdekben torténik (ami egyértelmiien megallapithaté abban az esetben, ha
ez a vallalkozas nem végez piaci tevékenységet), akkor az nem mindsiill 6nalld
Osszefonddasnak, hanem csupdn a céltarsasag feletti irdnyitds megszerzése

eszkozének 161

160 \/j-6/2015. 16) pont, Vj-35/2015. 22) pont és Vj-102/2015. 29) pont.
161 \/j-53/2012. 32) pont és Vj-78/2015. 17) pont.
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129. Ugyanez a helyzet, amikor egy vallalkozas két olyan egymastol fliggetlen vallalkozas
felett szerez irdnyitast, melyek kizardlagos tevékenysége, hogy kdzosen iranyitjak azt a
vallalkozast, mely vallalkozas (mint céltarsasag) tevékenységének megszerzése
érdekében szerez iranyitast a vallalkozas a két kozos iranyitd felett. A két kdzos iranyitd
feletti kiilon-kiilon Osszefonddasnak mindsiilé iranyitadsszerzéseknek ugyanis nincs
onallo gazdasagi céljuk (tartalmuk), azok csak egyiittesen, a céltarsasag feletti kozvetett

iranyitas megszerzése altal kapnak ésszerti gazdasagi tartalmat. 162

130.Az el6z6ek szerinti viszonylag altalanosnak tekinthetd tigylettipusok mellett tovabbi
specialis helyzetekre nézve is megallapitotta a GVH, hogy egy tobb 6sszefonddasbol allo

tigylet, annak gazdasagi célja alapjan egyetlen 6sszefonddast valésit meg.63

131. Az egyazon gazdasagi célt megvalositdé iigyletek kozil nem mindsiilnek az
Osszefonddas részének azok az tligyletek, amelyek dnmagukban nem valdsitanak meg
osszefonodast. Igy példaul nem része az 6sszefonddasnak a masik véllalkozas feletti
koz0s iranyitas megszerzése céljabol alapitott kozos vallalkozas 1étrehozasa, ha az nem
mindsiil a Tpvt. 23.§ (1) bekezdés c) pontja ald esé un. teljes funkcidju kozos
véllalkozasnak.'®* Szintén nem minésiilnek az egy gazdasagi célt szolgald dsszefonodas
részének azok az Osszefonddds megvaldsuldsahoz sziikséges iranyitasvaltozasok,
amelyekben az érintett vallalkozasok egymastol nem fiiggetlenek, és igy a koztik

1étrejott iranyitasvaltozast eredményezd iigyletek nem mindsiilnek dsszefonodasnak.

5.1.2. Sorozatfelvasarlasok
132. A sorozatfelvasarlas esetében nem sziikséges annak kiilon vizsgalata, hogy az egyes

1épésekre egymadsra tekintettel keriilt-e sor, azok egymast sziikségképpen feltételezik-e.
A Tpvt. 23. § (1) bekezdés b) pontja alapjan ugyanis tobb egymastol nem fiiggetlen
vallalkozas feletti irdnyitasszerzés definicidszerlien egyetlen Osszefonddast valosit
meg,%® tobb egymastol nem fiiggetlen véllalkozas véllalkozasrészeinek megszerzése
pedig a Tpvt. 23. § (1) bekezdés a) pontja alapjan mindsiil egyetlen dsszefonddasnak,
mert a hivatkozott torvényhelynek a ,,vallalkozas része a masik vallalkozas részévé
valik” fordulata vallalkozascsoport szintre is vonatkozik (lasd 90. pont). Az el6zdek

alapjan a Tpvt. 23. § (1) bekezdése a) és b) pontjanak egyiittes alkalmazasaval

162 \/j-21/2013.

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

165 Vj-99/2016. 21) pont.

166 \/j-8/2013. 18) pont, Vj-29/2014. 14) pont és Vj-82/2014. 10) pont.
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sorozatfelvasarlasnak mindsiil az is, ha egymastol nem fliggetlen vallalkozasok és
azoktol nem fiiggetlen vallalkozasok részeinek megszerzésére keriil sor ugyanazon

véllalkozas vagy azonos véllalkozascsoportba tartozo vallalkozasok részérdl. 167

133.Az egyetlen Osszefonddasnak mindsiild sorozatfelvasarlas esetén eldallhat, hogy az
annak kezdo 1épésével (Iépéseivel) iranyitas ald keriild vallalkozas nettd arbevétele
(vallalkozasok egyiittes nettd arbevétele) nem éri el a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti
1 milliard forintos kiiszobértéket. Ilyen esetben a sorozatfelvasarlas ezen elsé része nem
esik a Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerinti bejelentési kotelezettség ald. Ezért a
sorozatfelvasarlas csak azon 1épéstdl mindsiil bejelentés-koteles 6sszefonddasnak, amely
Iépéssel az iranyitdsa ala keriilo vallalkozas nettdo arbevétele Onmagaban vagy
[figyelemmel a Tpvt. 24. § (2) bekezdésére] az addig iranyitas ald keriilt vallalkozdsok
nettd arbevételével egyiitt atlépi az 1 milliard forintos kiiszobértéket. Ilyen esetben a
sorozatfelvasarlasnak kizarolag az e 1épés és az azt kovetd 1épések altal alkotott masodik
része vizsgalhato. Ellenkezd esetben ugyanis a GVH az olyan sszefonodasokat (az elsé
rész 1épéseit) is vizsgalna (és elvileg meg is tilthatnd), amelyek — nem teljesitve a Tpvt.
24. § (2) bekezdése szerinti feltételt — mar végrehajthatoak voltak. Mindez egyben azt is
jelenti, hogy az 6sszefonodas értékelésekor kizardlag a sorozatfelvasarlas fentiek szerinti
masodik [a 24. § (1) bekezdése szerinti bejelentési kiiszob elérését eredményezd]
részének versenyhatédsai vizsgalhatok. A versenyjogi értékelés sordn a sorozatfelvasarlas
elsd (kordbbi) részében iranyitas ald keriilt vallalkozdsok mar, mint az iranyitast

megszerzd vallalkozascsoport tagjai veendok figyelembe. 68

134.A tobb, egymastol nem fliggetlen vallalkozas feletti (és igy egyetlen 0sszefonddasnak
mindsiild) irdnyitasszerzésnek specialis esete az, amikor ugyanazon szerzOdéssel
irdnyitas ala keriilé vallalkozasok kozott van olyan kiilfoldi vallalkozés, amely nem
végez piaci tevékenységet Magyarorszag teriiletén (nem ért el nettd arbevételt). Ilyen
esetben, ha az Osszefonddas-bejelentés az irdnyitasszerzések Osszességére (kozte a
kiilfoldi vallalkozas feletti iranyitasszerzésre) vonatkozik, akkor a GVH dontése kiterjed
a kiilfldon honos (de Magyarorszagon nettd arbevételt nem elérd) vallalkozas feletti
irdnyitasszerzésre is. Ez azonban nem jelenti azt, hogy a GVH vizsgalhatna az

osszefonodas kiilfoldi versenyhatésait.'®® Az elézéek alapjan ilyen esetben jogszerii az

167 Vj-93/2016. 18) pont.
168\/j-8/2013. 15) pont.
189Vj-72/2014. 16) és 23) pontok.
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is, ha az 6sszefonodas-bejelentés csak azon kiilfoldon honos vallalkozasokra terjed ki,

amelyek feletti irAnyitdsszerzés hatasa érvényesiilhet a magyar piacon.

5.1.3. Kévetkezmeny osszefonoddasok
135.Ha egy ligylet révén kozvetlen iranyitast szerz6 (A) vallalkozas vallalkozascsoportjanak

egy vagy tobb tagja az ligylet révén kozvetlen iranyitds ald keriild (B) vallalkozas
vallalkozascsoportjanak egy vagy tobb tagjaval kdzdsen irdnyit egy vallalkozast, akkor
ez a vallalkozas az ligylet kovetkeztében (A) vallalkozas vallalkozascsoportjanak tagjava
valik (addigi kozos iranyitdsa egyediili iranyitassa alakul at), ami Osszefonodasnak
mindsiil, mely azonban — mint kdvetkezmény - a (B) vallalkozas feletti kdzvetlen
iranyitasszerzéssel egy 6sszefonodasnak mindsiil.! "

136.Haegy iigylet révén a kozosen iranyitott (A) vallalkozas egyik kozos iranyitdja (B) felett
(C) vallalkozas kozvetlen irdnyitast szerez, akkor ennek kdvetkeztében valtozik (A)
vallalkozas végs6 kozos iranyitdinak kore, ami 6sszefonddasnak mindsiil, mely azonban
— mint kovetkezmény — a (B) feletti kdzvetlen irdnyitasszerzéssel egy dsszefonddasnak

mindsil.

5.2. Egyetlen eljarasban elbiralando kiilon dsszefonodasok
137.Két vagy tobb kiilon-kiilon 6sszefonddasnak mindsiild olyan ligyletet, amelyek a IV.5.1.
részben foglaltak szerint nem alkotnak egyetlen Osszefonodast, a GVH egy
Osszefonddas-bejelentési eljarasban, illetve a Tpvt. 67. § (4) bekezdés a) vagy b) pontja

szerinti feltétel teljestilése esetén egy versenyfeliigyeleti eljarasban birélja el, ha

— azok kolcsondsen Osszefiiggenek,
— azok ugyanazon napon jonnek 1étre, és
— azokra vonatkozbdan az erre kotelezett dontése szerint egy egységes Osszefonddas-
bejelentést nyujtottak be vagy a kiilonbozd 6sszefonodas-bejelentések benyujtasara
ugyanazon napon keriilt sor.
138.Két vagy tobb osszefonodas kozott akkor all fenn kolesonds Osszefliggés, ha mindegyik
Osszefonddas esetében a bejelentés alapjaul szolgald nettd arbevételi adatok és az
Osszefonodasok szempontjabdl relevans piaci hatasok, igy mindenekel6tt a piaci
részesedések csak egymasra tekintettel hatarozhatok meg. Ebbdl kiindulva a magyar
versenyfeliigyeleti gyakorlatban az 6sszefonddasok kolcsonds Osszefliggése az alabbi

tipusu ligyletek esetében volt megallapithato:

170 \/j-37/2020. 60) pont.
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—  Cseretigyletek, amikor két vagy tobb vallalkozascsoport tagjai cserélnek egymas kozt
kolcsonodsen vallalkozasrészeket vagy szerzik meg kdlcsondsen a masik altal irdnyitott
vallalkozast. Ilyen esetekben a ,cserébe” kapott vallalkozds (vallalkozasrész)
megszerzoje altal megvalodsitott 6sszefonddasnal az altala ,,cserébe” adott vallalkozas
(vallalkozasrész) nettd arbevételét és piaci részesedését mar nem kell figyelembe
venni, és értelemszeriien ugyanez a helyzet a masik 6sszefonodas esetében is. Erre
tekintettel a két dsszefonodds csak egyiittesen biralhatd el.}’t Az elézdek szerinti
kolcsonds Osszefliggést versenyjogi szempontbdl az sem kérddjelezi meg, ha a felek
altal nem egyenértékiinek itélt vallalkozasok (vallalkozasrészek) ,.cseréjét”
pénzmozgas is kiséri.

— Azclbéz6ek szerinti csereligylethez versenyjogi tartalmat tekintve nagyban hasonlatos,
amikor két vallalkozas(csoport) az altaluk addig kozdsen irdnyitott vallalkozasokat
egymas kozott felosztjak: a vallalkozdsok egyik része egyikiik, masik része pedig
masikuk egyediili irdnyitasa al4 keriil.1"2

— Ugyanazon vallalkozascsoport tagjai olyan vallalkozasok felett szereznek iranyitast
(olyan vallalkozésrészek valnak résziikké), amelyek nem azonos véllalkozascsoportok
tagjai (ezért a felettiik torténd iranyitasszerzések nem mindsiilnek a IV.5.1.2. szerinti
egy O0sszefonodast megvaldsitd sorozatfelvasarlasnak), és az egyes O0sszefonddasokat
az egységes gazdasagi cél sem formalja a IV.5.1.1. alapjan egyetlen 6sszefonddassa.
Ilyen esetben mindkét Gsszefonddasra nézve az egyidejlileg a masik Gsszefonodas
révén irdnyitds ald keriild vallalkozas kozvetett résztvevonek mindsiilne. Ebbdl
kovetkezlleg az egyik Osszefonodas esetében (feltételezve a masik dsszefonodas
tudomdsul vételét) nettd arbevételként figyelembe kellene venni a masik
Osszefonddassal megszerzett vallalkozas (véllalkozasrész) nettd arbevételét, €s viszont
(ugyanilyen 0Osszefiiggés all fenn az egyes 0sszefonddasok piaci hatésa tekintetében).
Ezért a két 6sszefonddas csak egyiittesen biralhato el.1”

— Az el6z0hoz hasonlo a helyzet, amikor k6zds iranyitasszerzés (vallalkozasrésznek
koézosen iranyitott vallalkozascsoport valamely tagjanak a részévé valasa) esetén
atfedés van a két Osszefondddsban iranyitast (vallalkozasrészt) megszerzo
vallalkozascsoportok kozott. Ebben az esetben azonban Iényeges, hogy a két

Osszefonddas esetében teljes atfedés van-e a kozOs irdnyitdst szerzd

171 \/j-83/2004. 11) pont.
172 \/j-54/2015. 24) pont és Vj-55/2015. 18) pont.
173\/j-9/2013. 56) pont.
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vallalkozascsoportok korében. Teljes atfedés esetén ugyanis, ha az iranyitas alé keriild
vallalkozasok ugyanazon vallalkozascsoport tagjai, akkor a IV.5.1.2. szerinti
sorozatfelvasarlasrol van sz6. Ha viszont csak részleges az atfedés (példaul, ha a
vallalkozas az egyik céltarsasag felett egy masik vallalkozassal kozdsen, egy tovabbi
céltarsasag felett pedig egyediil szerez iranyitast),!”® akkor nem beszélhetiink
sorozatfelvasarlasrol, és igy egyetlen Osszefonddasrol. A IV.5.1.1. szerinti egységes
gazdasagi cél azonban ebben az esetben is egy Osszefondddssa formalhatja a két
iranyitasszerzeést.
139.Az egyes kiilon-kiilon 0Osszefonéddsnak mindsiilo tlgyletek kozotti kolcsonds
Osszefiiggés tartalmi kérdés, melynél fogva az egy eljarasban torténd elbiralasra az sem
adhat alapot, ha az érintettek megallapodasaikban mindegyik 6sszefonodas feltételeként
jelolték meg a masik végrehajthatosagat. Ezért abban az esetben, ha a tobb tigylet koziil
csak az egyik feltételezi a masikat, vagyis olyan 6sszefonddasokrol van szd, amelyek
kozil az egyik logikailag megel6zi a masikat, akkor a GVH elséként a logikailag a
masikat megel6z6 Osszefonodast vizsgalja, és csak annak tudomasul vétele esetén
foglalkozik a mésik 6sszefonddassal. Ilyen helyzet all eld, amikor a vallalkozas az altala
megvaldsitott (O1) dsszefonodas mellett egy masik (O2) dsszefonddassal elveszti az
iranyitast valamely 4ltala irdnyitott vallalkozas felett. Ekkor az (O1) dsszefonddasban
figyelembe veendd nettd arbevétel és piaci hatas ugyan fiigg attél, hogy az (02)
osszefonddas a GVH altal tudomasul vételre keriil vagy sem, az (02) 6sszefonodas
elbirldsa azonban nem fiigg az (O1) dsszefonddas versenyjogi sorsatol.}”™ Ebbél is
kovetkezoleg, ha két tigylet kozott logikailag egyoldalu osszefliggés van, de a felek a
szerzOdésekben egymas feltételélil szabtak a két ligyletet, akkor a GVH nem tekinti
iddeldttinek a logikailag elsd iigylet bejelentését a masik iligylet 1étrejotte hianyaban,

mert ellenkezd esetben a két ligylet versenyjogilag elbiralhatatlan lenne.

140.Az ugyanazon a napon létrejott dsszefonddasokra vonatkozo, de kiilonb6zd napokon
(akar egy nap kiilonbséggel) benyujtott Osszefonodas-bejelentésekkel benyujtasuk
sorrendjében foglalkozik a GVH.

141.A benyujtas idopontjahoz igazodo sorrendiség azonban (nem csak az ugyanazon a
napon, hanem a kiilonb6z6 napokon létrejott Osszefonodasok esetében) csak az

Osszefonddas-bejelentéssel kapcsolatos dontésre (hatdésagi bizonyitvany kiadasa,

174v/j-28/2015. 29)-30) pont és Vj-29/2015. 17)-18) pont (egyesitett eljarasok).
175\/j-6/2014. és Vj-7/2014. 47)-48) pont.
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versenyfeliigyeleti eljaras inditasa, visszautasitas) vonatkozik. Abban az esetben
ugyanis, ha egy bejelentett és mar versenyfeliigyeleti eljarasban vizsgalt 6sszefonodassal
az el6zdek szerint Osszefliggd masik 0sszefonoddas bejelentés bemutatja a piaci hatasokat
az elsoként bejelentett 0sszefonodas tudomasulvételének feltételezése mellett is, akkor
lehet6ség van el6szor a masodikként bejelentett 6sszefonodasrdl donteni. Ezzel a
lehetdséggel a GVH akkor €1, ha a masodikként bejelentett 6sszefonddas esetében mar
rendelkezésre allnak a dontéshez sziikséges informaciok, mig az els6ként bejelentett

osszefonodas esetében még tovabbi eljarasi cselekmények sziikségesek.

142.Ha a bejelentdnek az egyes Osszefonddasok vizsgalatanak sorrendjére nézve nincs
preferencia-sorrendje, akkor célszerii egyetlen Gsszefonodas-bejelentést benyujtani,
amely esetében azonban a Tpvt. 43/M. § (2) bekezdése alapjan az igazgatési szolgaltatasi
dijat a kiilon-kiilon 6sszefonddasnak mindsiilé tigyletek mindegyikére meg kell fizetni,
aminek hianyaban a bejelentés elintézésének 8 napos hatarideje sem indul meg.
Lehetéség van ugyanazon a napon kiilon-kiilon Osszefonodas-bejelentéseket is
benyujtani. Ebben az esetben azonban, ha a GVH észleli, hogy az 6sszefonodasok
kolcsonosen Osszefliggenek, akkor a 67. § (4) bekezdése szerinti feltételek fennallasa
esetén egyszerre vizsgalja az Osszefonddasokat, melyek mindegyikére nézve azonban

meg kell fizetni a 62. § szerinti eljarasi dijat is.

143. Ha egy bejelentett, de még nem elbiralt 6sszefonddassal a 133. pont alapjan dsszefiiggo
masik Osszefonodast jelentettek be, és a bejelentd a madasodikként bejelentett
Osszefonddas esetében nem mutatja be a nettd arbevételi adatokat és az 6sszefonddas
varhato piaci hatasait mind az els6ként benyujtott 6sszefonddas tudomasulvételének,
mind pedig a tudomasulvétel hidnyanak esetére is, akkor a GVH a masodiknak
bejelentett 6sszefonddas esetében fdszabalyként a Tpvt. 67. § (4) bekezdésének b) pontja
alapjan versenyfeliigyeleti eljarast indit. Ez alol csak az lehet kivétel, ha két bejelentés
alapjan minden kétséget kizaréan megallapithatd, hogy a masodiknak bejelentett
Osszefonddas piaci hatasait nem érinti az elséként bejelentett 6sszefonodas (pl. az utdobb
bejelentett Osszefonddas céltarsasag csoportja horizontalis, vertikalis és portfolid

kapcsolatban sem 4ll az el6bb bejelentett 6sszefonddas céltarsasag csoportjaval).
144. Eléfordulhat, hogy az egymassal 6sszefliggd osszefonddasok ugyan kiilon-kiilon nem

bejelentés-kotelesek, de egymasra tekintettel igen (az egyik megvalositasat feltételezve

a masik mar igen, €s viszont). Ilyen eset lehet példaul a Tpvt. 24. § (1) és (2)

176\/j-2/2020. 39)-40) pontok.
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bekezdésének alkalmazasdban, ha egy 0 forint netté arbevétellel rendelkezo
vallalkozascsoport tagja ugyanazon a napon kotott szerzodésekkel szerez iranyitast egy
15 milliard forint feletti és egy 1 milliard forint feletti nett6 arbevétellel rendelkezd (mas
véllalkozast nem iranyito) vallalkozas felett;'’” vagy, a Tpvt. 24. § (1) bekezdésnek
alkalmazasaban az, ha egy 10 milliard forint nett6 arbevételi vallalkozascsoport tagja
szerez irdnyitast ugyanazon a napon kotott szerzodésekkel két egyarant 3 milliard forint
nett6 arbevételii (més véllalkozast nem iranyit6) véallalkozas felett.!”® Az ilyen és hasonld
esetekben a vallalkozasnak lehetdsége van arra, hogy csak az egyik (mégpedig
barmelyik) 0sszefonodast jelentse be. Ezekben az esetben azonban a masik (bejelentés
nélkil végrehajthatd) Osszefonddds révén iranyitdsa ala keriilé vallalkozast
értelemszertien vallalkozascsoportja tagjaként (kozvetett résztvevoként) mar figyelembe

kell vennie.

145. Csereligyletek és kozosen iranyitott vallalkozasoknak az addigi irdnyitok kozotti
felosztasa (1asd 138. pont elsd €s masodik esete) esetében, ha csak az egyik dsszefonddas
bejelentés-koteles, akkor a GVH csak a bejelentés-koteles tigyletet vizsgélja azon
feltételezés mellett, hogy annak tudomasulvétele esetén a masik Osszefonddas is
megvalosul. Erre tekintettel azonban a nem bejelentés-koteles Osszefonodas
megvalodsulasaig a bejelentés-koteles Osszefonddas végrehajtasa a Tpvt. 29. § szerinti
végrehajtasi tilalomba {itkdzne, mert a nem bejelentés koteles Osszefonodas
megvaldsuldsanak hianyaban a bejelentés-koteles Osszefonddas nem a bejelentett és a
GVH altal tudomasul vett tartalommal valosulna meg. A nem bejelentés-koteles
Osszefonddas végleges meghitsuldsa esetén a bejelentés-koteles Osszefonodast a

meghitsulas kovetkeztében megvaltozott tartalommal ismételten be kell jelenteni.

V. A bejelentési kotelezettség fennallasa
1. Az 6sszefonodassal érintett vallalkozasok, vallalkozascsoportok

146. A Tpvt. 26. § az Osszefonddassal érintett vallalkozasok korének meghatarozasakor

abbol indul ki, hogy abba minden olyan véllalkozas tartozzék bele, amelynek piaci

7 Tlyen esetben az ,.elsének” tekintett osszefonddas az irdnyitisszerzé véllalkozascsoport 0 forintos nettd
arbevétele alapjan nem bejelentés-koteles, a ,,masodik” 0sszefon6das viszont mindenképpen az, mert az ,,els6”
0sszefonodasra tekintettel az iranyitasszerz6 vallalkozas csoport nettd arbevétele mar biztos tobb, mint 1 milliard
forint.

178 Ebben az esetben, barmelyik dsszefonddas ,.elsének” tekintése esetén az egyiittes nettd arbevétel (10+3=13)
kevesebb, mint 15 millidrd forint, arra tekintettel viszont a”mésodik” 6sszefonddas mar mindenképpen bejelentés-
koteles, mert az egyiittes nett6 arbevétel (13+3=16) meghaladja a 15 milliard forintot.
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magatartasdra az Osszefonodas kozvetlen hatast gyakorolhat. A kiindulopont —
Osszhangban a nemzetkdzi versenyjogi gyakorlattal — az, hogy ha az 6sszefonddasban
kozvetleniil részt vevd vallalkozds valamely vallalkozascsoporthoz tartozik, akkor a
csoporthoz tartozo valamennyi vallalkozas érintett vallalkozasnak mindsiiljon, feltéve,
hogy az 0sszefonddast kdvetden, az annak révén boviilé vallalkozascsoporthoz tartozik

mayjd.

1.1. Kozvetlen résztvevok

1.1.1.Kozvetlen résztvevok kozvetett kozos iranyitdasszerzes esetén
147. A Tpvt. 26. § (2) bekezdés b) pontja szerint — szemben a Bizottsag gyakorlataval (1asd

14. pont) - minden esetben kozvetlen résztvevonek mindsiilnek a kozvetlen iranyitast
szerz6 vallalkozés kozos iranyitoi is. Ez a rendelkezés vallalkozasrész megszerzése
esetén is alkalmazand6. A vallalkozasrész megszerzése ugyanis csak formajat tekintve
kiilonbozik a vallalkozas feletti irdnyitasszerzéstdl, ezért a vallalkozasrészt megszerzd
vallalkozas kozos iranyitoi is kozvetlen résztvevonek mindsiilnek a Tpvt. 26. § (2)

bekezdés b) pontja alkalmazasaban.’

148. Specialis eset, amikor a kozvetlen iranyitast (vallalkozasrészt) szerzo vallalkozas
kozvetett kozos iranyitast szerz0 kozos irdnyitdja maga is kozos iranyitds alatt all
(kétlépcsds kozos irdnyitas). Egy ilyen helyzetben ugyanis az elsé 1épcsében kozos
kozvetett irdnyitast szerz0 vallalkozds szerepe arra korlatozodik, hogy kozvetitse
(masodik 1épcsds) kozos iranyitdolr egyeztetett akaratdt a céltdrsasag irdnyitasa
tekintetében. Ezért a Tpvt. 26. § (2) bekezdése b) pontjanak alkalmazasaban a masodik
1€pcsds végso kozos kozvetett iranyitok (mint a kozvetett kozos iranyitasszerzEs tartalmi

megvaldsitoi) is kdzvetlen résztvevének mindsiilnek. 8

149.Kovetkezmény Osszefonodas [lasd 135. és 136. pontok] révén irdnyitas ala keriild
vallalkozas az egységes Osszefonddas kozvetlen résztvevdjének mindsiil, mégpedig
fliggetlentil attol, hogy kozvetlen vagy kozvetett iranyitas ala keriil, mert a Tpvt. 26. §
(2) bekezdese b) pontjanak az a megfogalmazasa, hogy ,,Kozvetlen résztvevo [...] az a
vallalkozas, amely folott iranyitast szereznek”, nem tesz kiilonbséget a kozvetlen és a
kozvetett iranyitasszerzés kozott.!8! A fenti torvényhely hivatkozott megfogalmazasa

azonban ugy értendd, hogy csak azt a kozvetett irdnyitas ald keriild vallalkozast kell

179 Vj-80/2014. 16) pont.
180 Vj-12/2015. 14) pont.
181 \/j-37/2020. 64) pont.
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kozvetlen résztvevonek tekinteni, amely nem mindsiil a Tpvt. 26. § (3) bekezdése alapjan
egyben az 6sszefonodas kozvetett résztvevojének. Ha a kovetkezmény 0sszefonddas uj
kozvetett kozos iranyitd belépésének a kovetkezménye (lasd 136. pont), akkor a
megmarado koézvetlen kozos iranyitok is kézvetlen résztvevonek mindsiilnek, mint a

megvaltozott tartalmu k6zos iranyitas kozvetlen megszerzoi.

1.1.2. Kozvetlen résztvevok az egyediili iranyitas kézos iranyitassa alakulasa esetén
150. Amennyiben két vagy tobb vallalkozas kozvetleniil szerez iranyitast egy tovabbi olyan

véllalkozas felett, melyet azt megeldzden egyikiik sem iranyitott egyediil, akkor
kozvetlen résztvevonek a kozos kdzvetlen iranyitast megszerzo vallalkozasok €s a kozos
kozvetlen iranyitasuk ala keriil6 vallalkozas minésiilnek. Abban az esetben, ha valamely
vallalkozas addigi egyediili iranyitasa alakul at egy vagy tobb tovabbi vallalkozassal
kozOs iranyitassa, akkor az addig egyediil iranyitott vallalkozas a Tpvt. 26. § (2)
bekezdésének b) pontja alapjan formalisan szintén az Osszefonodas kozvetlen
résztvevldjének [és igy a Tpvt. 52. § aa) pontja alapjan ligyfélnek] mindsiil. Ez a
vallalkozas azonban a Tpvt. 15. § (2) bekezdése alapjan az 6sszefonddast megel6zben
még egy vallalkozascsoportba tartozik egyediili iranyitdjaval, ezért a figyelembeveendo,
az 0sszefonddast megeldz0 irdnyitasi viszonyok alapjan az egyediili irdnyitasat elvesztd
vallalkozas vallalkozascsoportja tagjaként tartalmilag kozvetett résztvevoként (lasd
V.1.2.) kezelendd.'82Az el6z8ek értelemszertien alkalmazandok akkor is, ha a korabbi

akar kozvetlen akar kozvetett egyediili iranyitas alakul 4t kozvetett kozos iranyitassa. 8

1.2. A kézvetett résztvevik
151. A Tpvt. 26. § (3) bekezdés az sszefonddas kozvetett résztvevdinek korét gy hatarozza
meg, hogy mindazon vallalkozas kozvetett résztvevoként érintett vallalkozasnak
mindsiiljon, amely valamelyik kozvetlen résztvevével azonos vallalkozéascsoporthoz
tartozik. A vallalkozascsoport fogalma tekintetében a (3) bekezdés a Tpvt. 15. § (2)

bekezdésére hivatkozik vissza.

152. A Tpvt. 26. § (4) bekezdés szerint a kdzvetett résztvevok korének meghatarozasakor
figyelmen kiviil kell hagyni azt a vallalkozast, amelynek az irdnyitdsi joga az
Osszefonddas kovetkeztében megszlinik, valamint az ilyen vallalkozéassal egy
vallalkozascsoportba tartozo vallalkozéasokat, kivéve azt, amely kdzvetlen résztvevének

mindsiil (vagyis amely felett az 9sszefonddas kdvetkeztében iranyitast szereznek) és az

182 \/j-110/2014. 26) pont.
183\/j-28/2019. 25) pont.
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altala iranyitott (kozvetett résztvevonek mindsiild) vallalkozasokat. Ennek indokoltsaga
abbol fakad, hogy a gazdasagi verseny szempontjabol kizarolag azok a véallalkozasok
birnak jelentdséggel, amelyek az Osszefonoddst kovetden az annak kovetkeztében
boviilé vallalkozascsoporthoz tartoznak majd. Marpedig az a vallalkozas, amelynek
iranyitasi joga megszlinik nem ilyen, ¢és nem tartoznak majd a boviild
vallalkozascsoportba a hozzé az el6zdéek szerint kapcsolodo véllalkozasok sem.

153. Az eldzéek érvényesek beolvadas €s Osszeolvadas esetén is. A beolvadd és az
Osszeolvadasban részt vevd vallalkozdsok azon tulajdonosai, amelyek a befogado
véllalkozasban, illetve az Osszeolvaddst kovetden létrejové 1j vallalkozasban nem
toltenek be iranyitd poziciot, nem mindsiilnek kozvetett résztvevonek. Az ezen
vallalkozasokhoz a fentiek szerint kapcsolodo vallalkozasok értelemszeriien szintén nem

kozvetett résztvevoi az §sszefonodasnak.

154. A vallalkozasrészt eladod vallalkozas [bar a Tpvt. 52. aa) pontja alapjan lgyfélnek
mindsiil], valamint az azt (kozvetleniil vagy kozvetve) iranyité és az utdbbiak altal
(kozvetlentil vagy kozvetve) irdnyitott vallalkozdsok sem mindsiilnek kozvetett
résztvevOonek. Miutan pedig egy vallalkozasrész nem rendelkezhet a Tpvt. 23. § (2) és
ebbdl kovetkezden (3) bekezdése szerinti iranyitas képességével, a vallalkozasrészhez

fogalmilag sem kapcsolodhatnak kdzvetett résztvevok. 8

1.3.Erintett villalkozdscsoport
155. A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerint érintett vallalkozascsoport a kdzvetlen résztvevo és
az ahhoz kapcsolodo kozvetett résztvevok egylittese. Az (5) bekezdés alkalmazasaban
érintett  vallalkozdscsoportnak mindsiill az 0Osszefonodas kozvetlen résztvevdje

onmagaban is, ha nem kapcsolodnak hozza kdzvetett résztvevok. 18

156. Két vagy tobb iigylet egyetlen 6sszefonodasként torténd kezelése esetén (lasd: IV.5.1.)
az Osszefonddas révén iranyitas ald keriild, de addig kiilonb6zd véllalkozascsoportba
tartoz6 vallalkozasok az egységes Osszefonddas szempontjabdl is elkiiloniild érintett
véllalkozascsoportokat alkotnak.!®® Ennek megfelelden, amikor az egymastol fiiggetlen
vallalkozasok feletti iranyitasszerzéseket egységes gazdasagi cél kapcsol 0ssze egyetlen
Osszefonodassd (lasd: 1V.5.1.1.), akkor valamennyi irdnyitas ald keriild vallalkozas

esetében azok a vallalkozascsoportok, amelyekbe az egyes iranyitas ald keriild

184y/j-131/1997. 22) pont.
185\/j-210/2005. 39) pont.
186\/j-6/2015. 21) pont.

55



vallalkozasok kiilon-kiilon tartoznak, az egységes 0Osszefonodassal érintett
véllalkozascsoportnak mindsiilnek.!®” Ezzel szemben, amikor egy vallalkozas valamely
vallalkozasrész kiilonb6z6, de piaci tevékenység végzésére csak egylittesen alkalmas
elemeit (példaul: ingatatlanok, gépek, védjegyek) mas-mas eladotol szerzi meg, akkor a
vallalkozasrész  egésze mindsiill az  egységes  Osszefonddassal  érintett
véllalkozascsoportnak.!8 Az egyetlen 6sszefonddasnak mindsiilé iigyletek masik tipusa,
a sorozatfelvasarlas (lasd:  1V.5.1.2.) esetén a felvasarolt vallalkozasok
(vallalkozasrészek) definicioszerlien egy vallalkozascsoportba tartoznak, igy az egyiittes
felvasarlasukkal —megvalositott egyetlen  Osszefonddasban is egy  érintett

véllalkozascsoportot alkotnak. &

157.A Tpvt. 26. § (5) bekezdése szerinti érintett vallalkozdscsoport fogalma a Tpvt. 27. §
(3) bekezdésére figyelemmel a Tpvt. 15. § (3) bekezdése alkalmazasa esetén (tehat
kozvetlen allami vagy onkormanyzati iranyitas alatt allo vallalkozas esetében) akként
értelmezendd, hogy a Tpvt. 15. § (2) bekezdése szerinti vallalkozascsoporton beliil
érintett vallalkozéascsoportnak az a Tpvt. 27. § (3) bekezdése szerinti gazdasagi egység
mindsiil, amely a Tpvt. 15. § (3) bekezdése szerinti 6nallé6 dontéshozatali jogositvannyal

rendelkezik (1asd még I11. 2.9.).1%

2. Az osszefonddassal érintett vallalkozasok forgalmanak szamitasa

2.1. A forgalom szamitds altalanos szabdlyai
158. A Tpvt. — dsszhangban a nemzetkozi gyakorlattal — kizardlag az 6sszefonodasban részt
vevd vallalkozasok egyiittes piaci méretét kifejezni hivatott kiiszobértékek feletti
Osszefonddasokra irja el6 a bejelentési kotelezettséget. A Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdése
foszabalyként a nettd6 arbevételt hasznalja kiiszobértékként, melynek Osszegét a
vallalkozasok altal kotelezden elkészitendd éves beszdmol6 tartalmazza. Ez alol kivételt
képeznek a Tpvt. 24. § (3) bekezdés szerinti vallalkozastipusok (biztositdintézetek,
befektetési szolgaltatok, pénztarak, valamint a hitelintézetek €s pénziigyi vallalkozasok),
melyekre nézve a nett6 arbevétel helyett a Tpvt. 23. § (3) bekezdésben feltiintetett, az egyes
vallalkozasok éves beszamoldjaban szintén szerepld pénziigyi mutatokat kell figyelembe
venni. A kivételeket az indokolja, hogy ezeknek a vallalkozas-tipusoknak az éves

beszdmolojaban vagy nem szerepel nettd arbevétel, vagy ha szerepel is, az nem reélis

187 Vj-35/2015. 26) pont.

188 \/j-102/2015. 33) pont.

189 Vj-82/2014. 13) pont.

190 \/j-87/2013. 20) pont és Vj-88/2013. 17) pont.
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kifejezéje a vallalkozas piaci méretének, szemben a (3) bekezdés szerinti pénziigyi
mutatokkal. (A tovabbiakban, amikor nettd arbevétel keriil emlitésre, az alatt ezek a
pénziigyi mutatok is értenddk.) Olyan esetben, amikor az Osszefonodasban résztvevo
vallalkozasok kozott nem csak a Tpvt. 24. § (3) bekezdése ald tartozo vallalkozasok
vannak, akkor mindegyik vallalkozas esetében a ra iranyadé mutatot kell figyelembe venni

nettd arbevételként. !

159. A Tpvt. 27. § (2) bekezdése alapjan mind a magyarorszagi, mind a kiilf61don honos
vallalkozasok esetében kizarolag a Magyarorszagon eladott arukbol elért nettd arbevételt
kell szamitasba venni. Magyarorszagi vallalkozas esetén ezt azt jelenti, hogy a belfoldi

értékesités nettd arbevételét kell figyelembe venni.

160. A nett6 arbevétel meghatarozasakor az egyes érintett vallalkozascsoportok nettd
arbevételének csak azon részét kell figyelembe venni, amely piaci magatartisnak
mindsiild tevékenységbdl szarmazott, mert a Tpvt. hatdlya az 1. § alapjan csak a
vallalkozas piaci magatartasara terjed ki. Masrészt viszont az a korliilmény, hogy a
vallalkozas piaci magatartasbol szarmazo bevételeit a ra érvényes szabalyok [a Tpvt. 24.
§ (3) bekezdésében nevesitett eseteken tilmenden] nem nettd arbevétel formaban
nevesitik, nem zarja ki ezeknek a bevételeknek a nettd arbevétellel azonos kezelését a

Tpvt. 24. § alkalmazasaban.!®?

161.Valamely érintett vallalkozdscsoporthoz a Tpvt. 24. § szerint kapcsolddo netto arbevétel
nem feltétleniil egyezik meg a vallalkozascsoport végso iranyitdjanak konszolidalt netto
arbevételével. Egyrészt ugyanis a Szamv.tv. alapjdn a konszolidacioba bevont
véllalkozasok kore eltérhet a Tpvt. 15. § alapjan az érintett vallalkozascsoportba tartozé
vallalkozasok korétdl (lasd 27. pont). Mésrészt az érintett vallalkozascsoport tagjai €s
mas vallalkozésok altal kozosen iranyitott vallalkozasok kore, valamint azok szamitasba
veendd nettd arbevétele tekintetében is eltér egymastol a Tpvt. és Szamv.tv. szerinti

szabalyozas.1%

191 p|.: Vj-94/2015.

192y/j-73/2008. 21) pont.

198A Szamv.tv. 3. § (2) bekezdésének 3. pontja szerinti kdzds vezetésii vallalkozas fogalma sziikebb vallalkozas
kort fed le, mint a jelen kézlemény I11.2.2. pontja szerint a Tpvt. alkalmazasaban k6zos iranyitasunak mindsiild
vallalkozasok kore, tovabba a kozos vezetésu vallalkozas nettd arbevételének a ,,vezetok” kozotti a Szamv.tv. 128.
§ (1) bekezdése szerinti (tOkerészesedés alapjan torténd) megosztasa is eltér a Tpvt. 27. § (4) bekezdésének a
kozosen iranyitott vallalkozas iranyit6 vallalkozascsoportok kdzotti (egyenld aranyban torténd) megosztasat el6ird
rendelkezésétdl.
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2.1.1. Az egymas kozotti forgalom
162. A Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerint a nettd arbevétel szamitdsa soran nem kell

szdmitasba venni az azonos €rintett vallalkozascsoportba tart6zo vallalkozadsoknak vagy
azok részeinek egymas kozotti forgalmat. A vallalkozascsoporton beliili forgalom
ugyanis nem valds piaci kapcsolat eredménye, hanem csupan annak a tulajdonosi
dontésnek a folyomanya, hogy valamely résztevékenységet nem gyaregység
(izemegység, részleg) formdjaban végeztet, hanem arra 6nalld gazdasagi tarsasagot
(vallalkozast) alapit. Tartalmat tekintve azonban az egy véallalkozascsoporthoz tartozo
vallalkozasok egy gazdasagi egységet képezve jelennek meg a piacon, igy a
vallalkozascsoport valds piaci méretét (iizleti tevékenységének nagysagat) a csoportbol
kikeriil6 — vagyis a csoporton beliili forgalom nélkiili — nett6 arbevétel jellemzi redlisan.
163.A Tpvt. 27. § (1) bekezdése csak az azonos érintett vallalkozascsoportba tartozd
vallalkozasok vallalkozasrészeinek egymas kozotti forgalménak szamitason kiviil
hagyasarol rendelkezik. Olyan esetben azonban, amikor az egymastol fiiggetlen (nem
egy vallalkozascsoportba tartozo) vallalkozasoktol vasarolt eszk6zok és jogok egyetlen
vallalkozasrészt (egyetlen gazdasidgi egységet) alkotnak, akkor ennek a
vallalkozasrésznek a valos piaci méretét annak a piacon megjelend végso értékesitése
mutatja redlisan. Ezért ilyen esetben is levonhat6 az egyes (egymastol fliggetlen) elado
vallalkozasok eszkozei és jogai hasznositdsaval elért nettd arbevételnek az a része, amely
az egységes vallalkozasrészen beliil keriilt értékesitésre (lasd még 155. pont).1%* Az
elézéek érvényesek arra az esetre is, ha egy vallalkozas €s egy tdle fliggetlen vallalkozas
vallalkozasrésze alkot egyetlen gazdasagi egységet (€s igy a masik vallalkozas altali
megszerzesiik egyetlen 0sszefondddsnak mindsiil), ezért ilyen esetben a vallalkozas és a

vallalkozasrész kozotti forgalmat nem kell figyelembe venni.

164. Az egymas kozotti forgalommal — mas szavakkal: az érintett véallalkozascsoport tobbi
véllalkozdsa részére torténd értékesités nettd arbevételével — minden esetében az
értekesitd vallalkozas nettd arbevételét kell csokkentenie, a vevd (az egymas kozotti
forgalmat befogadd) vallalkozasnak a szamitasba veendd nett6 arbevételét az nem érinti.
Az ¢érintett vallalkozascsoport tagjai és mas vallalkozasok altal kozdsen iranyitott
vallalkozasra a Tpvt. 27. § (1) bekezdése nem vonatkozik, mert nem tagjai egyik €rintett

véllalkozascsoportnak sem. Ezért a kozdsen iranyitott vallalkozds és az érintett

194 \/j-13/2017. 28) pont.
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véllalkozascsoport tagjai kozotti forgalom — az Eurdpai Bizottsig gyakorlatato]'®

eltérve - nem csokkenti a figyelembe veendd nettd arbevételt.

165. A figyelmen kiviil hagyhat6 egymas kozotti forgalom meghatarozasakor 1ényeges,
hogy a céltarsasag oldalardl az 6sszefonodassal érintett vallalkozascsoportnak mar nem
tagja az iranyitasat elvesztd (vallalkozasrészt atado) vallalkozas, az éltala (a céltarsasag
¢s az annak iranyitasa ald tartozé vallalkozéasok kivételével) iranyitott vallalkozasok,
tovabba az iranyitast elvesztd vallalkozast iranyitd vallalkozasok és az azok altal
iranyitott vallalkozasok. Ezért kizardlag a céltarsasag €s az annak irdnyitasa alé tartozo
vallalkozasok kozotti forgalommal csokkenthetd a nettd arbevétel (beleértve a
céltarsasag altal iranyitott vallalkozasok kozotti forgalmat is) a Tpvt. 27. § (1) bekezdése
alapjan. Ugyanebbdl kovetkezOleg a vallalkozasrész és az azt értékesitd vallalkozas
kozotti forgalom nem minésiil levonhatonak a vallalkozasrész nettd arbevételébdl.1% Az
el6zoek egyben azt is jelentik, hogy ha a céltarsasag mas vallalkozast nem iranyit, akkor
a nettd darbevétele nem csokkenthetd. Vallalkozasrész megszerzése esetén ez
mindenképpen fenndll, a véllalkozasrész ugyanis nem rendelkezhet irdnyitassal mas

vallalkozas felett.

2.1.2. Kézésen iranyitott vallalkozas forgalma
166. A Tpvt. rendelkezései €lesen elkiilonitik egymastol az azonos vallalkozascsoportba

tartozo vallalkozasok altal kozosen irdnyitott vallalkozasokat [Tpvt. 15. § (2) bekezdés
d) pont] azoktdl a vallalkozasoktol, amelyeket kiilonb6z6 vallalkozascsoportba tartozo
vallalkozasok iranyitanak kozosen. Az elObbiek kozds irdnyitoikkal azonos
vallalkozascsoportba tartoznak, amivel szemben az utdbbiak egyik iranyitojukkal sem
tartoznak egy vallalkozascsoportba. Ez a kiilonbségtétel érvényesiil az 6sszefonddassal
érintett  vallalkozascsoportok nettd  arbevételének meghatarozasakor is: az
Osszefonddassal érintett vallalkozascsoport tagjai €¢s mas vallalkozasok altal kozdsen
iranyitott vallalkozéas nettd arbevételét ugyan figyelembe kell venni a kiiszobszamok
szempontjabol [Tpvt. 24. § (1) és (4) bekezdés], azonban csak olyan aranyban,
amilyenben az adott vallalkozascsoport a koz0s irdnyitasban részt vesz. Ezt rogziti a
Tpvt. 27. § (5) bekezdése, mely szerint a kozosen iranyitott vallalkozas netto arbevételét
egyenld aranyban kell megosztani az azt iranyito vallalkozasok kozott oly modon, hogy

az azonos vallalkozascsoporthoz tartozé vallalkozasokat az iranyitasi arany szamitasa

195 | asd: EU ftizids kozlemény (168) pont.
196 \/j-115/2013. 12) pont.
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szempontjabol egynek kell tekinteni. Ez tehat azt jelenti, hogy a kozodsen iranyitott
vallalkozasok nett6 arbevételét végsd soron nem vallalkozdsok, hanem
vallalkozascsoportok kozott kell egyenld aranyban felosztani, mégpedig nem csak a
kozvetleniil kozosen iranyitott vallalkozasét, hanem ez utobbi altal iranyitott (és igy vele

egy vallalkozascsoportba tartozd) vallalkozasokét is.

167. Kozos kozvetett iranyitdsszerzés esetén a kozvetlen egyediili iranyitast szerzo
vallalkozashoz kapcsolddo érintett vallalkozascsoport nettdo arbevételét is meg kell
osztani az azt kozdsen iranyitd (és szintén kozvetlen résztvevonek mindsiild)
vallalkozasok kozott. A halmozodas (kétszeres szambavétel) elkeriilése érdekében a
kozvetlen iranyitast szerzO vallalkozas nettd arbevétele a Tpvt. 24. § (1) bekezdése
szerinti 15 milliard, illetve (4) bekezdése szerinti 5 milliard forintos kiiszobérték
teljesiilésének vizsgalatakor nem vehetd figyelembe. Annak vizsgalatakor azonban,
hogy van-e legalabb két olyan érintett vallalkozascsoport, amelyhez kapcsolodo, a Tpvt.
24. § (1) bekezdése szerint szamitott nettd arbevétel meghaladja az 1 milliard forintot, a
kozvetlen irdnyitdst szerz vallalkozds vallalkozascsoportjanak (mint érintett
vallalkozascsoportnak) a nettd arbevételét is figyelembe kell venni. Abban az esetben,
ha a kozvetett k6z0s iranyitast szerz6 vallalkozas maga is kozos iranyitas alatt all, akkor
a kozvetlen egyediili iranyitast szerz6 vallalkozas netto arbevételét a 15 milliard, illetve
5 millidrd forintos kiiszobértékek teljesiilésének vizsgalatakor annyi részre kell egyenld
aranyban felosztani, ahdny kiilonb6z6 vallalkozascsoportba tartozo végsd kozvetett
iranyitoja van.

168.A kozos iranyitasnak valamelyik kozos iranyitd egyediili irdnyitdsava torténd
atalakulasa esetén a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti Osszefonddas-bejelentési
kotelezettségnek elégséges feltétele az, hogy az egyediili irdnyitds ald keriild
véllalkozascsoport nettd arbevétele meghaladja a 15 milliard forintot. Ilyen esetben
ugyanis az Osszefonodast megeldézden kozosen iranyitott vallalkozascsoport nettd
arbevételének a felét hozza kellett szamitani az 6sszefonddas révén egyediili iranyitast
szerzd vallalkozéas vallalkozascsoportjanak nettd arbevételéhez, annak a masik felét
pedig, mint az Osszefonddas kovetkeztében az egyediili irdnyitast megszerzd
véllalkozasnal jelentkezd nettd arbevétel ndvekményt az addig kozosen iranyitott
vallalkozascsoport nettd arbevételeként kell figyelembe venni. Ebbdl kovetkezdleg (az
egyediili irdnyitast megszerzd vallalkozas vallalkozascsoportjanak nettd arbevételétol

fiiggetleniil) mindenképpen van két olyan érintett vallalkozascsoport, amelyhez
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kapcsolodd nettd arbevétel tobb mint 1 milliard forint.!®” A kozdsen iranyitott
vallalkozas nettd arbevétele szamitasba vételének el6zdéek szerinti magyar gyakorlata
eltér az EU gyakorlattol, mely szerint ,,[...] amikor a kézos iranyitast egyediili iranyitds
valtia fel, a kozos vallalat forgalmanak kettés beszamitast elkeriilendo [...] a
részesedeésszerzo tulajdonos forgalmat a kézés vallalat forgalma nélkiil kell kiszamitani
[...]".1%8 A magyar gyakorlat a ,kettds beszamitas” elkeriilése (és igy az érintett
vallalkozascsoportok egyiittes forgalma) esetében azonos eredményre vezet, mint az EU
gyakorlat. Az egyiittes forgalomnak az érintett vallalkozascsoportok (az egyediili
iranyitast szerzd vallalkozascsoportja ¢és az iranyitasa ald keriild vallalkozas
vallalkozascsoportja) kozotti megoszlasa tekintetében azonban eltérés van, aminek az 1
millidard forintos kiiszobérték teljestilése, ¢és igy az Osszefonddas bejelentési

kotelezettsége szempontjabol lehet jelentdsége. %

169. Ha a kozosen iranyitott vallalkozas iranyitdinak kdrében olyan valtozas kovetkezik be,
hogy a véllalkozas tovabbra is kozosen irdnyitott marad (egy addigi kozOs irdnyitd
kilépése, 1) kozos iranyitd belépése, cserélddés a kozos iranyitok korében), akkor a 15
milliard és az 5 milliard forintos kiiszobérték teljestilésének vizsgalatakor a céltarsasag
Osszefonodast koveté kozos iranyitdi vallalkozascsoportjainak és a céltarsasag
vallalkozascsoportjanak egylittes nettd arbevételét kell figyelembe venni. Az 1 milliard
forintos kiiszobérték vizsgalatakor az 0sszefonodast megeldézden is kdzdsen irdnyitd
vallalkozasok nettd arbevételéhez azonban hozza kell szamitani a céltdrsasag netto
arbevételének olyan hanyadat, ahany k6zos iranyitoja a céltarsasagnak az 6sszefonodast
megelézden volt.

2.1.3. Eloz6 évi netto arbevétel

170. A Tpvt. 27. § (6) bekezdése szerint a nettd arbevételt az dsszefonddas 1étrejdttének a

Tpvt. 28. § (2) bekezdése szerinti idopontjaban rendelkezésre allo utolso hitelesen lezart

teljes iizleti évre vonatkozo éves beszamolo vagy egyszeriisitett beszamolo szerinti nettd

197 Vj-7/2017. 19)-21) pontok.

18EU fuzids kozlemény (188) pont.

1%Ha egy nett6 arbevétellel nem rendelkezd vallalkozascsoport tagja valik kozos iranyitobol egyediili iranyitova
egy olyan véllalkozas felett, amely vallalkozascsoportjanak netto arbevétele tobb, mint 15 milliard (pl. 16 milliard)
forint, akkor az egyiittes nettdé arbevétel a magyar €s az EU gyakorlat szerint is 16 milliard forint. Azon beliil
azonban az EU gyakorlat szerint az iranyitasszerz0 vallalkozdscsoporté 0, az iranyitdsa ald keriild
vallalkozascsoporté pedig 16 milliard forint, amivel szemben az el6z6 pont szerinti magyar gyakorlat alapjan
mindkét vallalkozascsoporté 8 milliard forint. A magyar gyakorlat azon a megfontolason alapul, hogy a
versenyhelyzet valtozasa szempontjabdl annak van jelentdsége, hogy milyen mértékben novekszik az irdnyitast
szerz6 vallalkozascsoporthoz a Tpvt. 24. § rendelkezései szerint kapcsolodo nettd arbevétel, ami fenti példaban az
addig kdzdsen iranyitott vallalkozas fele, vagyis 8 milliard forint.
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arbevétel alapjan kell meghatarozni, akkor is, ha azt kovetden mar rendelkezésre allnak
az el6z0 lizleti évre vonatkozoé hiteles adatok.??’ A rendelkezés ,,utolso hitelesen lezart”
megszoritdsat az indokolja, hogy az év elsd honapjaiban (illetve a vallalkozasnak a
naptari évtol eltérd tizleti évének a lezarasat kovetd néhany honapban) az 6sszefonddas
évét megeldzo iizleti évre nézve objektive nem allhatnak a vallalkozas rendelkezésére a
nett6  arbevételre  vonatkozdé  hiteles  adatok. Az  eldzéeket  érintett
vallalkozascsoportonként  kell —alkalmazni, vagyis ha az egyes érintett
vallalkozascsoportoknak nem azonos iddszakra vonatkozé tizleti évei vannak hitelesen
lezarva, mindegyik esetében a sajat utolsd hitelesen lezart iizleti évének a nettod

arbevételét kell figyelembe venni.

171. A végrehajtast kovetden bejelentett 6sszefonodasok, illetve Osszefonddas-bejelentés
hianyaban a Tpvt. 67. § (3), illetve (5) bekezdése alapjan inditott eljarasban vizsgalt
végrehajtott dsszefonodasok esetében a végrehajtas idépontjaban rendelkezésre alld
utolso hitelesen lezart {izleti év nett6 arbevételét kell figyelembe venni, tekintettel arra,
hogy az Osszefonddds végrehajtdsat megel6z0 nap az utolsé idOpont, ameddig az
Osszefonddas elotti helyzet — amelyre tekintettel az Osszefonddas jelentette valtozas

megitélhetd — még fennallt.

172.Abban az esetben, amikor a tényleges iranyitas megszerzése nem kothetd egyértelmiien
valamely konkrét id6ponthoz, akkor fbészabalyként (a tényleges iranyitas
megszerzésének iddpontjatol fliggetleniil) az 0Osszefonodds-bejelentés benyujtasat

megeléz6 évi nettd arbevételt kell figyelembe venni.?

173. Jollehet a bejelentési kotelezettség vizsgalata tekintetében az érintett vallalkozasoknak
az utolso hitelesen lezart lizleti évi (a jelen pontban a tovabbiakban: el6z6 évi) nettd
arbevételét kell figyelembe venni, a kozvetett résztvevok korének a meghatarozasakor
nem az el6zd évi, hanem az 6sszefonodas bejelentésének iddpontjaban érvényes allapot
az iranyad6.2%? Ennek megfelelden, ha egy véllalkozascsoport az dsszefonddas évében
az adott 6sszefonddas bejelentését megel6zden egy masik, végrehajtott vagy a GVH éaltal
mar tudomasul vett Osszefonddas révén bovilt valamely vallalkozassal vagy
vallalkozasrésszel, akkor annak az el6z6 évi nettd arbevételét is figyelembe kell venni,
annak ellenére, hogy az Osszefonddast megel6z0 évben még nem tartozott az adott

vallalkozascsoporthoz. Ez forditva is igaz: ha a vallalkozascsoportba a megel6z6 évben

200 /j-7/2014. 52) pont.
201y/j-196/2005. 27) pont.
202 \/j-29/2018. 19) pont.
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még beletartozott valamely vallalkozas vagy vallalkozasrész, de az Osszefonddas
bejelentésének idopontjaban végrehajtott vagy a GVH altal mar tudomasul vett
Osszefonodas kovetkeztében mar nem, akkor ennek a vallalkozasnak vagy
véllalkozasrésznek a nettd arbevételét nem kell figyelembe venni.?®® Szintén nem kell
figyelembe venni annak a vallalkozasnak vagy vallalkozasrésznek a nettd arbevételét,
amely az adott 0sszefonddéashoz kapcsoldddan kivalik az Gsszefonddasban résztvevo
valamelyik véllalkozascsoportb6l.?* Az eldzéek révén biztosithatd az, hogy a
bejelentési kotelezettség alapjaul szolgald mutatd az érintett vallalkozascsoportoknak az
Osszefonddas bejelentésekor meglévd piaci méretét tikkrozze. Szintén ennek biztositdsa
érdekében, ha az Osszefonoddasban részt vevd valamely vallalkozas az Osszefonddas
bejelentésének évében végrehajtott vagy a GVH altal mar tudomasul vett 6sszefonodas
révén Dbovill egy tdle fiiggetlen vallalkozas vallalkozasrészével, akkor a
vallalkozasrésznek a vallalkozas (és a vele egy vallalkozascsoportba tartozd tovabbi
vallalkozasok) részére torténd el6zo évi értékesitését a Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerinti
vallalkozascsoporton beliili forgalomnak kell tekinteni, €s azt a vallalkozasrész el6z6 évi
nettd arbevételeként nem kell figyelembe venni. Masoldalrdl pedig a véllalkozés el6zd
évi nettd arbevételét a vallalkozédsrész felé torténd eldzd évi értékesitése nettd

arbevételével csokkenteni kell.

174. Ha az Osszefonddas bejelentését kovetden keriil ki egy vagy tobb vallalkozas az
Osszefonddassal érintett vallalkozasok koziil, az nem érinti a bejelentési kotelezettséget,
az Osszefonddas versenyhatdsainak értékelésekor azonban ezeket a vallalkozéasokat

értelemszertien mar nem kell figyelembe venni.?%

2.2. A forgalom szamitas specidlis szabdlyai

2.2.1. Kiilféldon honos vallalkozas netto arbevétele

175. A kiilfoldon honos vallalkozasnak a Magyarorszag teriiletén eladott arukbol elért nettod
arbevétele szamitasakor a magyar vallalkozastol kiilfoldi devizdban kapott 0sszeget a
Tpvt. 27. § (7) bekezdése alapjan az MNB altal kozzétett, az adott vallalkozas iizleti

évének lezarasakor érvényes deviza-kozéparfolyammal kell forintra dtszamitani.

203 \/j-155/2008. 59) pont, Vj-18/2009. 12) pont és Vj-91/2015. 19) pont.
204 \/j-117/2010.
205 \/j-45/2017. 38) pont.
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176.Nem mindsil kiilfoldrél Magyarorszag teriiletére eladott arunak, ha annak szamlazasi
cime ugyan Magyarorszag, de a szallitds nem Magyarorszagra, hanem egy masik allam

teriiletére tortént.2%

177. Ha a kiilf6ldon honos vallalkozédsnak van magyarorszagi leanyvallalkozésa, és aruit
Magyarorszagon azon — és csak azon — keresztiil hozza forgalomba, akkor a kiilfoldi
vallalkozas forgalmanak a pontos meghatdrozasa nem sziikséges. Az ugyanis teljes

egészében a Tpvt. 27. § (1) bekezdése szerinti egymas kozotti forgalomnak mindsiil. 2%’

178. Mindenképpen sziikséges a kiilfoldon honos vallalkozas nettd arbevételének
meghatarozasa, ha kiilfoldon honos vallalkozas szerez iranyitdst magyarorszagi
véllalkozas felett,?® vagy magyarorszagi véllalkozas szerez irdnyitast kiilfoldén honos

vallalkozas felett.?%®

179. Két kiilfoldon honos vallalkozas kozott 1étrejott 6sszefonddasra a Tpvt. hatalya az 1. §
alapjan akkor terjed ki, ha annak hatasa Magyarorszag teriiletén érvényesiilhet. Az a
koriilmény azonban, hogy a két kiilfoldi vallalkozés altal végrehajtott 6sszefonddasrol
az allapithatdo meg, hogy annak ténylegesen nincsenek magyarorszagi versenyhatéasai,
nem jelenti azt, hogy arra nem terjed ki a Tpvt. hatdlya. Minden olyan kiilfoldiek altal
végrehajtott 0sszefonodas a Tpvt. hatdlya és adott esetben Gsszefonddas-bejelentési
kotelezettség alad esik ugyanis, melyre nézve a Tpvt. 24. § szerinti kiiszobszdmok — a
Tpvt. 27. §-éra figyelemmel — teljesiilnek. Masként fogalmazva: a Tpvt. bejelentési
kiiszobszamai az 1. § szerinti hatdly szabalyanak konkretizalasat jelentik a bejelentés
kotelezettsége szempontjabol, hasonléan az EK rendelet 1. cikke hataly fejezetében

szerepld kiiszobszamokhoz.?%

2.2.2. Vallalkozasrész netto arbevétele

180. A Tpvt. 27. § (4) bekezdése alapjan vallalkozasrész esetében az azt alkotd eszkozok és
jogok hasznositasaval elért nettd arbevételt kell figyelembe venni. Ez a megfogalmazas
(miutan a vallalkozéasrészt nem koti az azt értékesitd vallalkozashoz) egyértelmiien
kizarja az 6sszefonddas-bejelentési kotelezettség olyan mdodon torténd elkeriilését, hogy

a vallalkozasrészt kordbban miikddtetd vallalkozds azt egy uUjonnan alapitott

26y, EU fuzios kozlemény (197) pont.
207 \/j-124/2000. 22) pont.

208 pj - \/j-38/2013.

209 p1.: Vj-70/2000.

210/j.91/2015. 24) pont.
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vallalkozason vagy egy olyan vallalkozason keresztiil értékesiti, amely esetében a

véllalkozasrész megszerzése nem esett 9sszefonddas-bejelentési kotelezettség ala.?!

181. A vallalkozasrész nett6 arbevételére nézve a vallalkozas mérlegében nincsenek adatok.
Azt a vallalkozds egyéb nyilvantartasaibol kell meghatarozni: az 4tadott
véllalkozasrészhez (az értékesitett eszkdzokhoz €s jogokhoz) kapcesolddd arukbdl elért
el6z6 évi nettd arbevételek Osszegeként. Ha erre még becsléssel sincs mod, vagyis a
(feltételezett) ,,vallalkozasrész”-hez nem rendelhetd netto arbevételi 6sszeg — és igy piaci
részesedés sem —, akkor az adott tigyletet nem is lehet vallalkozasrész dtadas-atvételének,

vagyis 0sszefonodasnak mindsiteni.

182. Ha a felek ugy allapodnak meg valamely (vallalkozasrészt képezd) tigyfélallomany
atadas-atvételérdl, hogy ahhoz az érintett ligyfelek hozzajarulasa is sziikséges, akkor a
megallapodas megkotésekor még nem egyértelmii, hogy ténylegesen hany iigyfél alkotja
a vallalkozasrészt. Ilyen esetben is a megallapodés szerint atadni-atvenni szandékozott
teljes ligyfélallomanyhoz kapcsolddo nettd arbevételt kell figyelembe venni. Ezt ugyanis
mindenképpen sziikségess¢ teszi az, hogy a feleknek az Osszefonddas-bejelentés
benyujtasakor a szandékaik szerint bekovetkez6 helyzet alapjan kell tudniuk megitélni a
bejelentési kotelezettség fennallasat, és az Osszefonddas varhatd hatdsait, ami csak a
teljes atadni-atvenni szandékozott tigyfélallomany figyelembevétele esetén egyértelmii.
Ez a megkdzelités kovetkezik az 6sszefonodasok vizsgalatara iranyulo eljaras jellegébol
is, melynek célja annak felmérése, hogy az 0sszefonddas kovetkeztében milyen piaci

méretii vallalkozas alakul(hat) ki, és annak milyen lesz a varhato piaci helyzete.?*2

183. Olyan esetben, amikor az 6sszefonodas keretében az iranyitas ala kertild vallalkozasba
egy vagy tobb, az Osszefonddast megelézden még tdle nem fliggetlen vallalkozasok
vallalkozasrészei keriilnek bevitelre, akkor az iranyitds ald keriilé vallalkozas nettd
arbevételeként ezeknek a vallalkozasrészeknek a nettd arbevételét is figyelembe kell
venni, mert ezeknek a vallalkozasrészeknek a megszerzése tartalmilag az dsszefonddas
részét képezi.?!3

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

véllalkozascsoport kizardlag bérbeadéssal foglalkozo tagja, mikdzben a vallalkozasrészi

mindsitést  eredményezd  goodwill  forrdsa  ugyanannak a  bérbeadodi

211vj-10/2013. 30) pont.
212\/j-13/2015. 16) pont és Vj-83/2015. 18) pont.
213y/j-6/2014. 16) pont.
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vallalkozascsoportnak egy masik tagja. Illyen esetben a Tpvt. 23. § (5) bekezdés szerinti
vallalkozasrészként torténd mindsitést megalapozo vallalkozascsoport tag altal elért
nettd arbevételt kell figyelembe venni, amely nem a bérbeadasi tevékenységet végzo
vallalkozas, hanem az ugyanazon vallalkozascsoportnak az a tagja, amely a
bérleményben piaci tevékenységet végzett, és igy a bérlemény helyszinén ra tekintettel

alakulhatott ki a goodwill. 24

2.3. A kiiszobértékekhez valo viszony vizsgadlata

2.3.1. A 15 milliard forintos kiiszobérték
185. A Tpvt. 24. § (1) bekezdése alapjan az 0Osszefonodéds bejelentési kotelezettség

els6dleges feltétele, hogy az érintett vallalkozascsoportoknak az V.2.2 részben foglaltak

szerint szamitott egyiittes nettd arbevétele haladja meg a 15 milliard forintot.

2.3.2. Az 1 milliard forintos kiiszébérték
186. A piaci méret egy viszonylag csekély mértékii ndvekedése nem valdszinii, hogy alapot

adhat versenyaggalyokra. Ezért a Tpvt. 24. § (1) bekezdésének masodik fordulata szerint
a bejelentési kotelezettség tovabbi sziikséges feltétele, hogy legyen legalabb két olyan
érintett vallalkozascsoport, amelynek az V.2.2. részben foglaltak szerint szamitott nettd

arbevétele 1 milliard forint felett van.

187. Az egyediili iranyitds kozos iranyitassa torténd atalakitdsat nem kell bejelenteni a
GVH-hoz, ha a 15 milliard forint feletti nettd arbevétellel rendelkezo
véllalkozascsoportba tartozé vallalkozas az altala egyediil irdnyitott 1 milliard forint
feletti vallalkozas felett olyan vallalkozassal osztja meg az iranyitasi jogot, amely 1
milliard forint alatti nettdé arbevétellel rendelkezé vallalkozascsoportba tartozik. Az
egyes vallalkozéascsoportokhoz kapcsolodo nettd arbevételt ugyanis az Gsszefonodast
megel6zd allapotra nézve kell meghatarozni, és akkor a kozos irdnyitds ald kertild
vallalkozas még egy vallalkozascsoportba tartozott az egyediili iranyitasat a masik (1
milliard forint nettd arbevétel alatti vallalkozascsoportba tartozd) vallalkozéssal
megosztd vallalkozassal. Vagyis nincs két olyan vallalkozascsoport, melynek a nettd

arbevétele 1 milliard forint felett van.?®

188.A kozos iranyitds egyediili irdnyitdssa torténd 4talakuldsa esetén a bejelentési
kotelezettség feltétele az, hogy az egyediili irdnyitds ald keriild vallalkozas nettod

arbevétele meghaladja a 2 milliard forintot. Az 9sszefonodast megel6zd helyzetben

214 V/j-10/2013. 30) pont.
215 \/j-110/2014. 26) pont.
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ugyanis az egyediili iranyitast megszerzé vallalkozascsoport nettd arbevételébe
beleszamitott az addig kdzosen irdnyitott vallalkozés nett6 arbevételének a fele, igy az
egyediili irdnyitast szerz6 vallalkozascsoportnak az Osszefonddas kovetkeztében elért
netto arbevétel-novekmény legfeljebb a 2 milliard forint 50 szazaléka, vagyis legfeljebb
1 milliard forint.?’® Ez a megkozelités a kozos iranyitok szaméanak akarhanyrol
akarhanyra torténd csokkenése esetén alkalmazandé. Igy példaul, ha az irdnyitok szama
haromrol csokken egyre, akkor az egyediili irdnyitas ala keriild vallalkozas 1,5 milliard
forint feletti nettd arbevétele esetén kell bejelenteni (ti. az 1,5 milliard forint harmada,
vagyis 500 milli¢ forint az 6sszefonodast megeldzo helyzetben az egyediili iranyitast
szerz6 vallalkozashoz kapcsolddott, vagyis a nettd arbevétel-novekmény legfeljebb 1
milliard forint).
2.3.3. Kétéves dsszevasarlas

189. A Tpvt. 24. § (1) bekezdésének masodik fordulata szerinti 1 milliard forintos szabaly
funkcioja, hogy a kisebb — a versenyviszonyokat feltételezhetéen érdemben nem vagy
csak elhanyagolhatd mértékben érinté — felvasarlasok ne keriiljenek feleslegesen
elozetes versenyfeliigyeleti vizsgalat ald. Ugyanakkor ezek a kis Iépések is
veszélyeztethetik a versenyt, ha az adott vallalkozascsoport folyamatos gyakorlatava
valnak olyan moddon, hogy viszonylag rovid id6n Dbeliil ugyanattél a
vallalkozascsoporttol szerez meg kiilon-kiilon 1 milliard forint alatti nettd arbevétellel
rendelkez6 vallalkozasokat vagy vallalkozasrészeket. Ezzel ugyanis akar arra is
lehetdség nyilna, hogy egy céljat és tartalmat tekintve egységes tranzakcidt tobb 1
milliard forint alatti nett6 arbevételli részre bontva, ki lehessen kertilni az 6sszefonodas-
bejelentési kotelezettséget. Ezért az 1 milliard forintos szabaly esetében a Tpvt. 24. § (2)
bekezdés alapjan — kivétel aloli kivételként — be kell jelenteni, ha a vallalkozascsoport
ugyan 1 milliard forint alatti vallalkozassal valdsit meg Osszefonddast, de azzal egyiitt
az adott 0sszefonddast megel6zd kétéves iddszakban ugyanazzal a vallalkozascsoporttal
1 milliard forintot meghalad6 6sszefonddast hajtott végre. Lényeges azonban a Tpvt. 24.
§ (2) bekezdés alapjan csak az olyan két éven beliili 6sszefonddasokat kell figyelembe
venni, amelyek tekintetében versenyfeliigyeleti eljaras lefolytatdsara nem keriilt sor
(kivéve, ha a GVH a Tpvt. 43/N § (1) bekezdés b) pontja alapjan tudomasul vette az

Osszefonddast).

216\/j-86/2009. 24) pont.
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190. A Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerinti rendelkezés alapvetd célja megegyezik az EU
faziés jognak a hasonlé tartalmu szabalyozasaval. Egy érdemi kiilonbség azonban van.
Az EU-szabdlyozas ugyanis a két éven beliil ugyanazon elad6 vallalkozascsoporttal
végrehajtott tigyleteket olyan egységes Osszefonddasnak tekinti, amely az utolsé tigylet
napjan jon létre.?t” Vagyis a két éven beliil addig megvaldsitott egyiittesen is kiiszobérték
alatti iigyletek is vizsgalhatok. Ezzel szemben a Tpvt. 24. § (2) bekezdése szerint csak
az a két éven beliili tigylet vizsgalhato, amellyel atlépésre keriilt az 1 milliard forintos
kiiszobérték. Ellenkezd esetben olyan Osszefonodasok is végrehajtasi tilalom ala
eshetnének utolag, amelyek — nem teljesitve a Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerinti
feltételeket — mar korabban végrehajthatok voltak.?!® Annak az &sszefonédasnak a
vizsgalatanal azonban, amellyel egyiitt az 1 millidrd forintos kiiszobérték atlépésre
keriilt, a kétéves idészakban jogszerlien megszerzett (egyiittesen még 1 milliard forint
nettd arbevétel alatti) vallalkozasokat, illetve vallalkozasrészeket a megszerzd
vallalkozascsoporthoz tartozoként, mint az Osszefonddas kozvetett résztvevoit

figyelembe kell venni.

2.3.4. Az 5 milliard forintos kiiszobérték
191.A Tpvt. 24. § (4) bekezdése szerint a fenti 2.3.1.-2.3.3 pontok alapjan bejelentési

kotelezettség ala nem tartozd 6sszefonddasokat is be kell jelenteni, ha nem nyilvanvalo,
hogy az nem csokkenti jelent6s mértékben a versenyt az érintett piacon. Az
Osszefonddas-bejelentési  kotelezettség feltétele, hogy az Osszefonddassal érintett
véllalkozascsoportoknak az V.2. részben foglaltak szerint szamitott egyiittes nettd

arbevétele haladja meg az 5 milliard forintot.?'°

VI. Az dsszefonddas-bejelentéssel osszefiiggoé egyes eljarasjogi kérdések
1. A bejelent6

192. A Tpvt. 28. § (1) bekezdése szerint az dsszefonodast Osszeolvadas vagy beolvadas,
valamint ko6zos vallalkozas létrehozasa esetén a kozvetlen résztvevo, minden mas
esetben a vallalkozasrészt, illetve a kozvetlen irdnyitdst megszerz6 vagy az azt

(kozvetlenill vagy kozvetve) iranyitd vallalkozéas kdoteles bejelenteni. Vagyis a felek

2I7EK rendelet 5. cikk (2) bekezdés 2. albekezdés.
218\/j-8/2013. 22) pont.
219 Lasd még: eljaras inditasi kozlemény V. rész.

68



valasztasa szerint lehet bejelentd a kozvetlen iranyitadst megszerzoje €s az azt irdnyitd

vallalkozas is.?%°

193. A Tpvt.-hez fiiz6tt miniszteri indokolas kifejti, hogy a toérvény nem teszi kotelezové az
Osszefonodas minden érintettje szdmdra a GVH engedélyéért valdo folyamodast (a
hatalyos szabalyozas szerint: az 6sszefonddas bejelentését), ezért az a vallalkozas, amely
kozvetlen résztvevoként részese az 0sszefonodasnak, de nem nyujt be 0sszefonodas-

bejelentést, ligyfélnek mindsiil.

194. Ha az 6sszefonodés-bejelentést nem a Tpvt. 28. § (1) bekezdése alapjan arra kotelezett
nyujtja be vagy az a Tpvt. 28. § (2) bekezdésében megjeldlt idopontot megeldzden kertil
benytjtasra, akkor a bejelentés meg nem torténtnek mindsiil, amire tekintettel azt a GVH
a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének d) pontja alapjan — az igazgatasi szolgaltatasi dij
felének visszafizetése mellett — visszautasitja. Ilyen esetben a Tpvt. 24. § (1) bekezdése
szerinti Osszefonddas jabb bejelentés, és annak nyoman az dsszefonodasnak a GVH

altali tudomasulvétele??! hianyaban nem hajthaté végre.

195. Ha az dsszefonddas-bejelentés alapjan indult versenyfeliigyeleti eljarasban deriil csak
ki, hogy a bejelentd nem olyan személy, akit a Tpvt. a bejelentésre kotelez, nem
feltétlentil kell ugy tekinteni, hogy a bejelentés nem az arra jogosulttol szarmazik, ha
megallapithatd, hogy a bejelentés tartalma szerint bejelentdnek mindsiild vallalkozas a
bejelentés nyoman a Tpvt. 67. § (4) bekezdése alapjan esetlegesen megindulo eljarasban
a Tpvt. 52. § értelmében tigyfélnek tekinthetd. Amennyiben sziikséges, az 6sszefonddas-
bejelentést benyujtot a bejelentés benyujtasara jogosult ligyfél képviseletére valo
meghatalmazas benytjtasara kell felhivni, valamint arra, hogy a bejelentést és minden

addig tett nyilatkozatot az ligyfél nevében is elismerjen.???

196.Az 6sszefonddas-bejelentés benyljtasara kotelezettet az 6sszefonddas tartalma szerint
kell megvalasztani, fiiggetleniil az 6sszefonddast képezd egyéb kozvetett és kozvetlen
iranyitasszerzésektodl, ha azok végsd soron egyetlen 6sszefonddast hoznak létre, melynél

fogva ilyenkor az Osszefonodéas-bejelentésre kotelezett vallalkozasok az tligyleteket

220\/j-72/2014. 14) pont.

221 Itt és a tovabbiakban tudomasulvétel alatt értve a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésének b) pontja szerinti hatosagi
bizonyitvany kiadasat, vagy a meginditott versenyfeliigyeleti eljaras lezarasaként hozott hatdrozatban a Tpvt. 76.
§ (1) bekezdésének aa), illetve ab) pontja szerint annak megallapitasat, hogy az dsszefonodas — adott esetben a

hatarozatban el6irt feltétel vagy kotelezettség eldirdsa mellett — nem csdkkenti jelentds mértékben a versenyt.
222\/j-24/2013. 28) pont.
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kozvetleniil egy Osszefonddassa formald gazdasagi célt megvalositd vallalkozasok

lesznek.?%3

2. A bejelentés benyujtasanak idépontja

197. Az o6sszefonddas-bejelentés Tpvt. 28. § (2) bekezdése szerinti benytjthatésaganak
feltétele, hogy a felek kozott végleges akarategyezség jojjon 1étre az Osszefonddas
megvalositasat illetben.??* Ebbél kovetkezéen nem adnak alapot az Osszefonddas-
bejelentés benytjtasara a ,.tervezett tranzakciok™, vagyis ha nem all rendelkezésre az
iranyitast megszerzo vallalkozas (vevd) és az iranyitasat elvesztd vallalkozas (elado)
altal egyarant alairt, a bejelentett 6sszefonddas minden versenyjogilag relevans kérdését
szabalyozd szerzddés (vagy mas dokumentum). Ebbdl kovetkezdleg nem tekinthetd
végleges akarat egyezségnek az sem, ha a felek az 6sszefonddas konkrét megvalositasat
illetden két vagy tobb valtozatban allapodnak meg. Mindez értelemszeriien nem
vonatkozik a nyilvanos vételi ajanlaton alapuld 6sszefonddasra, mely a vételi ajanlat

kozzétételt kdvetden benyujthatd.??

198. Az iranyitas vagy a vallalkozéasrész megszerzésére vonatkozo opcids megallapodas
onmagaban nem biztosit iranyitasi jogot, igy nem hozza létre az Osszefonddast.
Masoldalrol viszont nem kizart, hogy az opcids megéllapodas egyéb koriilményekkel
egylittesen a felek kozotti végleges akarategyezséget jelent az irdnyitdsi jog

megszerzésére nézve, és igy létrehozza az 6sszefonodast.?2®

199.Az elbzbéek szerinti feltételeknek nem megfelelé Gsszefonodas-bejelentés meg nem
torténtnek (id6eldttinek) mindsiil, amire tekintettel azt a GVH — annak a
versenyfeliigyeleti eljaras meginditasat megeldzo 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 6sszefonodas ijabb
bejelentés, és annak nyoman az Osszefonddasnak a GVH altali tudomasulvétele
hianyaban nem hajthat6 végre.

200.A felek altal az 6sszefonodasra 1étrejott megallapodast tartalma szerint kell megitélni.

Ezért példaul, ha a felek eldszerzodést kotottek, €s abban az 6sszefonoddassal kapesolatos

223\/j-52/2013. 45). pont.
224/j-38/2013. 16) pont.
225\/j-61/2009. 17) pont.
226 \/j-96/1999. 14)-16) pontok.
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minden lényeges kérdésben megallapodasra (akarategyezségre) jutottak, akkor az

elészerzddés tartalmét tekintve nem kiilonbozik egy ,,végleges” szerzédéstdl.2?’

201.A GVH tehat csak a felek kozotti akarategyezség meglétét vizsgalja. gy nem akadalya
az Osszefonodas bejelentésének, ha a felek egy jovObeni palyazaton (pl. koncesszio) valod
indulas érdekében hoznak létre kozos vallalkozast, de még nincs a nyertességet
kinyilvanitd jogerés dontés.??® A felek kozotti akarategyezség esetén nem teszi idd
elottivé az 6sszefonodas-bejelentést az sem, ha a felek az 6sszefonddas megvalositasat
meghatarozott feltételek (pl. bankgarancia beszerzése, harmadik tulajdonostars

hozzajaruléasa) teljesiiléséhez kotik, €s azok még nem teljestiltek.

202.A GVH csak az osszefonodast 1étrehozo felek kozotti akarategyezség véglegességét
vizsgalja, amelyet nem befolyasol az, ha harmadik fél a bejelentett tranzakcioval
Osszefiiggésben polgari jogi igényeket tdmaszt, miként az sem, ha a harmadik f¢él altala
kezdeményezett, de nem elbiralt cégbejegyzési kérelemre hivatkozik. Versenyjogi
szempontbol azt kell vizsgdlni, hogy az akarategyezség kinyilvanitasara a tranzakcio
targyara nézve az egyezség létrehozasa idOpontjaban kdozhiteles nyilvantartasbol
megallapithatoan arra jogosultak részérdl kertilt-e sor. A GVH eljarasa, az abban hozott
dontés nem a megallapodas polgari jogi 1étrejottét, érvényességét (lasd Ptk. 6:118. §),
hanem annak hatélyosulasat érintheti.??® A GVH tudomasulvétele igy nem jelenti azt
sem, hogy az dsszefonodast végre is kell hajtani.??® A megallapodas érvényességével
Osszefliggd esetleges vitas kérdések megitélése polgari jogi utra tartozik. Ezért az
Osszefonodas barmely okbdl torténd késébbi meghitsulasa sem jelentené pl. azt, hogy a

GVH-nak vissza kellene vonnia hatarozatat.23!

203. Az el6zdekkel szemben, ha az dsszefonddasban érintett felek kozott van birdsag altal
még nem eldontott vita abban, hogy az altaluk kordbban kotott opcids szerzédésnek az
iranyitas megszerzésére vonatkozo feltétele teljesiilt-e, akkor a bejelentés csak azt

kovetéen nyujthato be, hogy birosag jogerdsen megéllapitotta a feltétel teljesiilését.?32

227 \/j-36/2017. 20) pont.

28 A palyazaton valé indulas feltétele gyakran, hogy a felek mar elézetesen esetleges nyertességiik esetére feltétlen
¢és visszavonhatatlan kotelezettséget vallaljanak arra, hogy az arverési eljarast lezard érdemi, jogerés dontést
kovetéen megalapitjak a kozos vallalkozast

229 \/j-99/2015. 18)-19) pont, Févarosi Kozigazgatasi és Munkaiigyi Birosag 2.Kpk.45.033/2016/6-.

230 \/j-170/2003. 9) pont.

231 /j-99/2015. 19) pont.

232/j-136/1998. 12) pont.
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3. A bejelentés targya

204. A Tpvt. csak a 24. § szerinti 6sszefonddas-bejelentést teszi lehetové. A Tpvt. 43/, §
(1) bekezdése értelmében a 24. § szerinti bejelentést a GVH altal a honlapjan kézzétett
formatumua, megfeleléen Kkitoltott dsszefonddas-bejelentési tirlapon kell benyujtani.
Ennek megfeleléen a GVH altal kozzétett formatumu trlapba foglalt 6sszefonodas-
bejelentésnek csak a 24. § (1) vagy (4) bekezdése szerinti dsszefonodas lehet a targya.?®
Mindez nem zarja ki, hogy a GVH adott esetben megallapitsa, hogy a bejelentésben
megjelolt tranzakciora vonatkozéan a GVH-nak nincs hataskore. A bejelentés azonban
nem iranyulhat arra, hogy a GVH arra vonatkozo6an adjon ki hatosagi bizonyitvanyt,
hogy a bejelentett {igylet nem minésiil dsszefonddasnak.?** Mindez azonban nem zarja
ki azt, hogy a bejelentd az dsszefonodas-bejelentésben kifejtse azzal kapcsolatos érveit,
hogy az éaltala bejelentett ligylet nem mindsiil 6sszefonddasnak. Ebben az esetben
azonban szamolnia kell azzal, hogy ha érvei valoban kérdésessé teszik, hogy a bejelentett
tgylet 0sszefonodas-e, akkor a GVH a Tpvt. 43/]. § (1) bekezdésének egyebekben
megfeleld bejelentés esetén is versenyfelligyeleti eljarast indit a Tpvt. 67. § (4)
bekezdésének b) pontja alapjan a Tpvt. 63. § (2) bekezdésének e) pontja szerint arra
iranyado 30 napos tigyintézési hataridével. A Tpvt. 60/A. § (2) bekezdése szerint ugyanis
arrol, hogy valamely bejelentett tigylet nem mindsiil 6sszefonodasnak kizarolag az eljaro

versenytanacs hozhat dontést versenyfeliigyeleti eljarasban, annak megsziintetésével. 2>

205. Amennyiben az Osszefonddas egyidejileg olyan kilfoldi vallalkozas feletti
iranyitasszerzésre is kiterjed, amelynek nincsen magyarorszagi nettd arbevétele, akkor a
formailag Tpvt. 23. §. (1) bekezdése b) pontja szerinti egységes Osszefonddas
tekintetében a GVH a tranzakcionak ezen kiilfoldi eleme tekintetében a GVH eljarasa
nem meriilhet fel, &m ha a bejelentés mégis kiterjed ra, akkor a GVH — ha egyébként
versenyfeliigyeleti eljarast indit — a kiilfoldi versenyhatdsok vizsgalata nélkiil dont az

ilyen 6sszefonodasrol.?%®

A kiilfoldi versenyhatasok ily médon torténd mell6zésének
azonban tovabbi szilikséges feltétele, hogy az Osszefonddasban érintett kiilfoldi
vallalkozas ne Magyarorszaggal azonos érintett f6ldrajzi piachoz tartozé orszag teriiletén

végezzen piaci magatartast.?%’

233 Vj-10/2013. 17) pont.

234 V/j-120/2015. 16) pont.

235 \/j-12/2018. 5) pont és Vj-18/2018. 4) pont.
236 \/j-72/2014. 16) pont.

237\/-24/2019. 30) pont.
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4. Valtozas a bejelentés targyaban a benyujtasat kovetéen

4.1. Viltozas a tranzakciot létrehozo szerzodésben az eljards alatt
206.Amennyiben az 0Osszefonodast eredményezd akarategyezségben, illetve az annak
1étrejottében kozrehatd 1ényeges koriilményekben nem kdvetkezik be valtozas, akkor az
nem ¢érinti az Osszefonddas-bejelentési kotelezettséget, illetve az Osszefonodas
vizsgalatara iranyuld versenyfeliigyeleti eljarast.?®® Ha azonban a felek elallnak az
igylettdl vagy az 0sszefonodas bejelentés alapjat képezO nyilvanos ajanlati felhivas
sikertelentil zarul, és azt jelzik a GVH felé, akkor az eljaras okafogyotta valik, mire
tekintettel a GVH a Tpvt. 60/A.§ (1) ¢) pontja alapjan a bejelentett Osszefonodas
vizsgalatara indult versenyfeliigyeleti eljarast megsziinteti. Amennyiben a feleknek az
tigylettdl valo elallasra vonatkozo tajékoztatasa azt megeldzden érkezik a GVH-ba, hogy
a bejelentésrol akar hatosagi bizonyitvany kiadasaval, akar versenyfeliigyeleti eljaras
inditasaval dontott volna, akkor a GVH ezt tudomasul veszi, és errdl irdsban tajékoztatja
a bejelent6t. Ebben az esetben a megfizetett igazgatasi szolgaltatasi dij — a Tpvt. erre

vonatkoz6 rendelkezésének hidnyaban — nem jar vissza.

207.A GVH nem tekinti az Osszefonodas érdemi elbirdlasa akadalyanak azt, ha az
Osszefonddas-bejelentés alapjat képezd szerzddésben a versenyfeliigyeleti eljaras soran
a felek olyan moédositast hajtanak végre, amely az 6sszefonodast eredményezé akarat
egyezségben, illetve az annak létrejottében kdzrehatd koriilményekben nem eredményez

valtozast.?°

4.2. Valtozas a résztvevd vallalkozdscsoportok strukturdjaban
208. Az  Osszefonodas-bejelentési  kotelezettség — szempontjabol az  Gsszefonodas
bejelentésének idépontjaban fennalld vallalkozascsoport-Osszetételnek megfeleld
adatokat kell szolgaltatni. Mindez azonban nem vonatkozik az dsszefon6das hatdsainak
értekelésére, amelyet a dontés meghozatalakor fennalld tények (igy adott esetben
megvaltozott vallalkozascsoport-struktiira) figyelembe vételével kell elvégezni.?*
Ugyanigy kell eljarni a megismételt eljarasban is.
209. A 24. § (1) bekezdése szerinti Osszefonddas-bejelentések elintézésének sorrendje

tekintetében [figyelemmel a Tpvt. 29. § (1) bekezdés szerinti végrehajtasi tilalomra is] —

238 \/j-29/2013. 33) pont.
239 Vj-69/2016. 28) pont.
240 Lasd: a Fovarosi [tél6tabla 2.K1:27.604/2011/7. szamu jogerds itéletét a Vj-158/2008. szamu iigyben.
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egyezden az Eurdpai Bizottsag gyakorlataval?*! — nem az &sszefonodas 1étrejottének a
Tpvt. 28. § (2) bekezdés szerinti idOpontja, hanem az 0&sszefonddas-bejelentés
benytjtasanak idépontja az iranyad6. Ebbdl kovetkezOen nem tekinthetdk kozvetett
résztvevoknek azok a vallalkozasok, amelyek egy késobb benyujtott 0sszefonodas-
bejelentés szerinti Osszefonddas eredményeként keriilnek az Osszefonddassal érintett
valamely vallalkozascsoporthoz még akkor sem, ha az arra vonatkozd Osszefonodas
korabban keriilt 1étrehozasra, mint az adott Osszefonddas-bejelentés targyat képezd

osszefonddas.?4?

VII. Végrehajtasi tilalom

210. A Tpvt. 29. § (1) bekezdése tiltja, hogy a Tpvt. 24. § (1) bekezdés szerinti bejelentés-
koteles Osszefonddast a GVH tudomasulvétele hidnyaban végrehajtsak, igy kiilondsen
az Osszefonddas kovetkeztében szerzett szavazati jogok, illetve a vezetd tisztségviselok
kijelolésére vagy megvalasztasara vonatkozo jogosultsagok nem gyakorolhatok, és az
Osszeolvadd vagy beolvado, illetve a korabban fiiggetlen vallalkozas vagy
vallalkozasrész dontéseinek meghozatala és az 6sszefon6do vallalkozasok kozotti lizleti
kapcsolatok folytatasa soran az 6sszefonddast megel6zd helyzet alapjan kell eljarni. A
csak a Tpvt. 24. § (4) szerint bejelentés-koteles Osszefonddasokra a 29. § szerinti

végrehajtasi tilalom nem vonatkozik.

1. Az iranyitas vevoé altali atvételének tilalma

211.Az elézoek alapjan az 6sszefonddas révén irdnyitasi jogaikat elvesztd vallalkozas(ok),
azaz az elado(k) iranyitasi jogai a GVH tudomasulvétele hianyaban teljesen egészében
nem vonhatok el, s6t azok csak a tranzakci¢ 1étrejottéhez [1asd Tpvt. 29. § (2) bekezdés],
illetve a vevo befektetése értékének megdrzéséhez (lasd 29/A. §) sziikséges mértékben

korlatozhatok.

212.A Tpvt. 2017. januar 15-t61 hatdlyos rendelkezéseire is figyelemmel a végrehajtasi
tilalom alatt az elad¢ altal vallalt korlatozasok értékelését a GVH nem a Tpvt. 30. § (7)
bekezdése, illetve a IV. fejezete, hanem a Tpvt. 29. §-a alapjan végzi el. A Tpvt. 2017.
janudar 15-t6l hatalyos rendelkezései a 29/A. § (1a) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti

kérelmet az 6sszefonddas bejelentésével egyidejiileg nem, hanem csak az dsszefonddas

241 Lasd M.2614 Seagate/Samsung iigy.
22 \/j_12/2015. 18) pont.
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vizsgalatara iranyuld versenyfelligyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kovetd ot
napon beliil?*® engedik eléterjeszteni. Emellett a Tpvt. 67. § (6) bekezdése immar
kifejezett lehetdséget teremtett az eladdi korlatozasok konkrét megvalositasi modjanak
a végrehajtasi tilalom esetleges megsértéseként torténd vizsgalatara, ezért a GVH ezen
rendelkezés alapjan inditott eljarasban vizsgalhatja majd az elad6i korlatozasokat.
Minthogy a kapcsolddo korlatozasok megitélése és a végrehajtasi tilalom mogott kozos

elvi alapok hiizoédnak meg?*

, @ GVH-nak az eladoi korlatozasokkal kapcsolatos a
kovetkezokben bemutatasra keriilé eddigi gyakorlata a lentieknek megfelelden tovabbra
is tampontul szolgalhat egyrészt abban, hogy a GVH valosziniisithetden mely esetekben
indit a Tpvt. 67. § (4) bekezdése alapjan eljarast, masrészt hogy mely esetekben lehet

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

213.A GVH eddigi gyakorlata szerint a céltarsasag tevékenységének a ,,rendes ligymenet”
szerinti folytatdsara vonatkozd elad6i vallalds — mint altalanos érvényl eladoi
kotelezettség — onmagaban nem tekinthetd ugy, mint ami altal a vevd irdnyitasi jogot
gyakorol GVH engedélye el6tt, mindaddig, amig a befektetések értékének megdrzéséhez
sziikségesnek mindsiil.?*® Ez biztosithatja ugyanis, hogy a céltarsasig a vevd altal
megismert feltételekkel folytassa tovabb a tevékenységét, illetve a rendes lizletmeneten

ey K 246
Lényeges azonban, hogy a rendes iizletmenet a gyakorlatban az elado (és a céltarsasag)
oldalan ugyanazt a piaci mozgasteret €s piaci miikddést kell, hogy jelentse a végrehajtasi
tilalom 1d6szaka alatt is, mint a tranzakcid 1étrejotte elott. Azaz a rendes lizletmenet a
végrehajtasi tilalom iddszaka alatt sem jelenthet piaci passzivitast, lizleti kockazatok
nélkiili miikodést. Eppen ellenkezdleg: a rendes iizletmenethez ebben az idészakban is
hozzatartozik az adott piaci miikddés szokésos tlizleti kockéazatainak vallaldsa, ami nem
csak a piaci magatartds rutinszerli fenntartasat, a mar meglévd iigyfelek korabbi
feltételek melletti kiszolgalasat jelentheti, hanem akar az araknak, a kinalatnak a

valtoztatasat, st 0j termék bevezetését, vagy nagy értékli tendereken vald elindulds

243 \agy - igazolasi kérelemmel - az §sszefonddas vizsgalatara iranyulo versenyfeliigyeleti eljarast befejezd dontés
meghozatala el6tt az iranyitasi jog gyakorlasanak sziikségességérdl valo tudomasszerzéstdl szamitott nyolc napon
beliil

244 Ez a megkozelités azon alapult, hogy a Tpvt. 29. § és a Tpvt. 30. § (7) bekezdésnek vald megfelelés értékelése
ugyanazon elvi megfontolasok talajan all. A kapcsolodo korlatozasok alapvetd funkcioja az 6sszefonodés targyat
képezd vallalkozas vagy vallalkozasrész vevé altali teljes értéke megszerzésének biztositasa. (Vj-90/2012. 35)
pont.) A Tpvt. 29. § szerinti végrehajtasi tilalom aldl pedig akkor adhaté felmentés, ha az iranyitasi jog gyakorlasa
sziikséges a befektetés értékének megoérzéséhez [vo. 29/A. § (1) bekezdése].

245 \/j-94/2015. 36.b) pont.

246 \/j-48/2016. 37) pont.
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lehetdségét is. Altalanossagban: a piaci magatartés és stratégia tekintetében az eladé (és

a céltarsasag) dontési szabadsaganak fennmaradasat.?4’

214.Az eladot terhelé azon kotelezettség, hogy meghatarozott magatartasihoz a vevo
hozzajarulasat kell kérnie a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnyaban nem
jelenthet a vallalkozas dontési forumain (kozgytilés, taggyiilés, igazgatdsag, ligyvezetés)
vétojogot a vevld szdmdra. Az ugyanis mar dnmagaban a Tpvt. 29. § (1) bekezdése
szerinti végrehajtasi tilalomba iitk6z6 negativ (vagy k6zos) iranyitasi jogot biztositana a
vevd szamara.?®® Az a koriilmény, hogy az arra jogosult vallalkozas a végrehajtasi
tilalom iddszakaban nem ¢lt a vétdjogaval, a végrehajtasi tilalom megsértésének tényét
nem teszi meg nem torténtté, annak csak a jogsértés sulyanak értékelésekor lehet
jelentésége.?*® Szintén nem zarja ki a jogsértést, ha az eladé a végrehajtasi tilalom
idészakaban a vevl vétdjogara vonatkozd egyértelmii szerzodéses rendelkezés
megsértésével, a vevé hozzajarulasa nélkiil hoz dontést, illetve alaptalan az erre a
lehetdségre — mint a végrehajtasi tilalom megsértést kizar6 koriilményre — torténd
hivatkozas.®® A GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnydban a versenyjogilag
elfogadhatd vevdi hozziajarulas ezért tartalmilag csak azt jelentheti, hogy a vevo
kifejezheti azt az aggalyat az eladd adott (a fentebb kifejtett értelemben a befektetés
értekét érintd, illetve a rendes iizletmeneten tilmutato) dontésével kapcsolatosan, hogy
az vesz¢lyezteti a befektetés értékét. Ha a felmeriild veszélyek miatt a befektetés
megorzeése érdekében erdteljesebb vevoi beleszolasra (értsd: vétdjog) van sziikség, akkor
annak gyakorlasdhoz be kell szerezni a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélyét. Masként:
a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnyaban a vevdi hozzajarulas megtagadasa
nem lehet kbtelezd az eladora, illetve a céltarsasagra (nem jelenthet vétdjogot) az pusztan
a befektetés értékét veszélyeztetd koriilmény vevoi altali jelzésének eszkoze, amely
kovetkezik a felek polgari jogi egylittmiikodési kotelezettségébdl (vo. Ptk. 6:117.§). A
GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye hidnydban a vevdi befektetés értékének
megorzésérdl a tranzakcid versenyhatdsag altali tudomasul vételéig a polgari jogban
rendelkezésre allo eszkozokkel (pl. zaras idépontjahoz ¢€s koriilményeihez igazodd

vételar-mechanizmus, elallasi jogi) és nem versenyjogot sértd modon (pl. zarésig is

247\/j-99/2016. 48) pont.
248 \/j-99/2016. 46) pont.
249 \/j-44/2017. 26) pont.
250 Uo. 29) pont.
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gyakorolhato vétdjog, vagy a céltarsasag napi miikodését érintd jovahagyasi jog) kell a
feleknek gondoskodniuk.

215.Az el6zéek eszkozeként a vevo tajékoztatasa a céltarsasag lizleti helyzetét érintd
jelentds fejleményekrdl sziikséges lehet. A versenystratégiat érintd érzékeny tizleti
informaciok ataddsa azonban a Tpvt. 11. §-aba iitk6z6 magatartast jelenthet (Iasd még
IX. 1.). Minderre tekintettel az érzékeny tizleti informacidknak a vevo részére torténd
atadasa csakugy valosithatd meg jogszertien, ha a GVH altal a Tpvt. 29/A. § alapjan mar
engedélyezett - a vevo befektetése értékének megovasahoz sziikséges - magatartasokhoz
kapcsolodik (pl. olyan dontéshez, amellyel kapcsolatos vevéi vétdjogot a GVH

engedélyezte), vagy arra a [X.2. részben bemutatott modon kertiil sor.

216. A GVH eddig gyakorlata®®' alapjan nem mindsiilhet a végrehajtasi tilalom
megsértésnek és ebbdl kovetkezden nem sziikséges a kovetkezd kérdésekhez valo vevoi
hozz4jarulas konkrét esetben valo gyakorlasahoz a GVH Tpvt. 29/A. § szerinti engedélye
a végrehajtasi tilalom ideje alatt, feltéve, hogy azok (6sszhangban az el6z6 pontokban
irottakkal) nem célozzak az O0sszefonodd vallalkozascsoportok piaci magatartasanak
Osszehangoldsat, tovabba az iranyitasi jog vevdi altali gyakorlasat, mert elsésorban
altalanos tarsasagi, polgari jogi, illetve munkajogi befektetés-védelemmel és nem piaci

stratégiaval fiiggenek 6ssze, példaul:

a) munkavallalokkal kapcsolatos egyes intézkedések (pl. javadalmazasuk szamukra
kedvez0 valtoztatasa),
b) jelentds eszkdzok, vagyontargyak jelzaloggal terhelése,
C) tarsasagi szerzddés modositasa, szabalyzatok jelentds modositésa,
d) tartozasok elengedése, atiitemezése,
e) kovetelések érvényesitése iranti 0j per inditasa.
217.A GVH eddigi gyakorlata alapjan tovabba nem mindsiilnek még a végrehajtasi
tilalomnak az iranyitasi jognak a vevoé altali atvételén alapuld megsértésének az alabbi

esetek.

— Olyan intézkedés végrehajtdsara keriilt sor az 0Osszefonodds GVH éltali

tudomasulvétele eldtt, amely nem eredményezte az irdnyitasi jognak a Tpvt. 23. § (2)

bekezdése szerinti gyakorlasat. 2>

251 Vj-94/2015. 38) pont, Vj-144/2015. 26)-28) pontok, Vj-20/2016 55) pont és Vj-40/2016. 33) pont.
252 A konkrét esetben a tranzakcié zarasanak feltétele volt, hogy a céltarsasag dontéshozo testiilete jovahagyja a
bejelentd képviseldjének igazgatosagi tagga torténd kinevezését. Minthogy azonban a céltarsasdg miikodésével
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— A vev0 olyan tulajdonszerzést jelentett be a GVH-hoz, amelynek targyat korabban
rovidtdvon mar bérelte. Az Osszefonddds vizsgéalata ugyanis azon szerzddéshez,
tranzakciohoz kapcsolodik, amely a Tpvt. 24. § szerinti bejelentési kotelezettséget
megalapoz6 O0sszefonodast 1étrehozza, tehat a piacon a tartds strukturalis valtozast
okozza.?®

— A felek megkezdték a vallalkozasrésznek mindsiilé iligyfélkdr hozzajarulasainak
beszerzését, annak hatalyosulasat, azonban ahhoz a feltételhez kototték, hogy a GVH
tudomasul veszi az 6sszefonddast.?>* Esszerti lehet azonban az dsszefonodast a GVH-
hoz csak azt kovetden bejelenteni, ha az elvart szamu ligyfél megadta a hozzéjarulésat
feltéve, hogy a hozzajarulasok a GVH tudomadsulvételéig nem hatalyosulnak mert igy
az Osszefonodasnak az elvartnal kevesebb ligyfél hozzajarulas miatti meghitsuldsa
esetén elkeriilhetd a koltséggel jaro bejelentési eljaras.?>®

218.Ha a céltarsasag tulajdonosai koziil az elado(k) torlésre keriil(nek), és az 1) tulajdonosi
struktira bejegyzésre keriil, akkor az elado(k) iranyitasi jogainak — az 0sszefonodast
megeldzé helyzet szerinti — gyakorlasa (pl. taggytilési keretben) lehetetlenné valik.® Az
elézdeken az sem valtoztat, ha az irdnyitast szerzd (vevod) ténylegesen nem vagy csak a
céltarsasag piaci magatartasat érdemben nem érint6 (tarsasagi jogi, illetve ad6zasi és
szamviteli relevanciaju) dontéseket hoz,?®’ st még az sem, ha vallalja, hogy az iranyitési

jogait nem gyakorolja, és nem hoz dontéseket.?® A déntési helyzet véltozatlansagat
ugyanis a vevl dontésektdl valo tartdzkodasa Onmagaban nem garantdlja, ahhoz az
elado(k) dsszefonodas eldtti dontési jogainak fennmaradésa is sziikséges lenne.?® Az
elézéekre tekintettel altaldban is igaz, hogy az irdnyitast szerzd(k) iranyitasi jogait
megalapoz6 tulajdonosi részesedéseket — azaz az Osszefonodast kovetd iranyitasi

helyzetet — formalisan rogzité bejegyzési aktusokat az Osszefonddas végrehajtasanak

kell tekinteni, mely megvalositja a Tpvt. 29. § (1) bekezdés altaldnos tilalma szerinti

kapcsolatos dontéseket egy tobb tagbol allo, egyenld szavazati jogu igazgatotanacs hozza meg és vevo csak egy
fot delegalt a GVH tudomasulvétele el6tt, ezért a Tpvt. 29. § (1) bekezdésébe foglalt tilalmazott magatartas a Tpvt.
23. § (2) bekezdése b) pontjara figyelemmel nem valosulhatott meg (Vj-12/2015.). Ez azonban nem eredményezhet
a Tpvt. IV. fejezetének rendelkezéseibe iitkdz6 informaciéo megosztast a felek kozott.

253 Vj-94/2013.

254V/j-83/2015. 13) pont

25 Uo. 14) pont.

256 \/j-145/2015. 57) pont.

%57 V/j-10/2016. 37) pont.

258 \/j-145/2015. 57) pont.

29 Uo. és Vj-10/2016. 34) pont.
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jogsértést,?®? amibdl azonban nem kdvetkezik, hogy dnmagaban a cégbirdsagi bejegyzés
hianya kizarna a végrehajtasi tilalom megsértését.

219.Vallalkozasrész megszerzésével megvalosuld Osszefonddas esetén az el6zdekkel
Osszhangban a vallalkozasrészt alkotd eszk6zok vagy jogok adésvételére vonatkozo
szerz6désnek a GVH tudomasulvételének hianyaban torténd hatalyba 1épése (ingatlan
esettben az ingatlan nyilvantartasba torténd bejegyzése) az  Osszefonddas
végrehajtdsanak mindsiill akkor is, ha az csak az Osszefonodads targyat alkoto
eszkdzoknek vagy jogoknak egy része esetében valosul meg. Az ingatlan birtokbavétele
a bejegyzés megtorténtének hidnyaban is az 5sszefonddds végrehajtasanak mindsiil.2%2

220.Az eladdnak azt a vallalasat, hogy valamely iizletdgat a végrehajtasi tilalom iddszaka
alatt , . kivezet” a piacrdl a GVH nem a végrehajtasi tilalom megsértése (az iranyitas vevo
altali atvétele) szempontjabol vizsgalja, hanem versenyt korlatozé megallapodasként. Az
ilyen vallalas akkor mindsiil a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerinti az dsszefonddashoz
szikkséges és ekként kapcsolodd versenykorlatozasnak, ha az adott tlizletag az
Osszefonddas targyat képezd vallalkozas olyan része, melyet a vevo (pl. veszteséges
volta miatt) nem kivan megszerezni, mert annak a vallalkozdsban maradasa csokkentené
a befektetése értékét. A korlatozas ilyen céljara utald koriilmény, ha a vételar a piacrol
vald ,kivezetés” fiiggvénye. Eltérd esetben, vagyis amikor az eladd és a vevo az elado
egy olyan tevékenységének a piacrol valo kivezetésében allapodnak meg, amely nem
része az Osszefonodas targyat képezd vallalkozasnak, akkor az a Tpvt. IV. fejezetének
rendelkezéseibe iitkdzhet, még ha ez a megéllapodas egy dsszefonddashoz illeszkedden

is torténik 263

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

221. A Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése alapjan a GVH kérelemre hozzajarulhat ahhoz, hogy az
iranyitasszerz0 iranyitasi jogait az Osszefonddas GVH altali vizsgalatara iranyulo
versenyfeliigyeleti eljaras lezarasa el6tt is gyakorolja. A GVH-nak a Tpvt. 29. § (1a)
bekezdésének 2017. januar 14-ig hatdlyos rendelkezései alapjan, az azt megel6z6en
létrejott dsszefonodasok?®* esetében nem kellett a végrehajtasi tilalom aldli ideiglenes

mentesitésre iranyuld kérelemrdl dontenie, mert a beérkezett kérelmek mindegyike

260\/j-145/2015. 57) pont, Vj-10/2016. 35) pont, Vj-13/2016. 36) pont és Vij-14/2016. 35) pont.
%61\/j-23/2018. 42) pont.

262 \/j-13/2017. 50)-52) pontok.

263 \/j-92/2016. 37)-38) pontok.

264 Lasd Tpvt. 95/E. § (1) bekezdés.
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esetében mar az Osszefonodasrol a Tpvt. 29/A. § (1) bekezdés szerinti kérelem
elbiralasara a Tpvt. 72. § (2) bekezdése szerint nyitva allé 15 napos hataridon beliil

dontést hozott.2%°

222. A GVH azonban hatdrozataiban ettdl fiiggetleniil rogzitette, hogy a végrehajtési

tilalommal 6sszefiiggésben mindenekel6tt azt vizsgalna, hogy:

a) lehetséges-c¢ az eredeti versenyfeltételek helyreallitasa (azaz a mentesités megadasa
nyoman gyakorolt irdnyitasi jogok kovetkeztében esetlegesen felmeriild versenyre
gyakorolt karos hatasok kikiiszobolhetok-e);

b) az iranyitasi jogok gyakorlasa sziikséges-e valamilyen legitim maganérdek
biztositasdhoz (pl.: a befektetés értékének megdrzéséhez) és az irdnyitasi jogok
tartalma aranyos-e az elérni kivant céllal (sziikségesség-aranyossag). Itt az ardnyossag
korében kell kiilondsen is bemutatni, ha a hozzéjarulas egy szerz6dés megkotéséhez
vagy felmondasahoz kapcsolddik, hogy az miként haladja meg a rendes iizletmenet
szintjét (amelybe a vevo nem szélhat bele a GVH dontéséig) és sziikséges a befektetés
értekének megdvasdhoz (kiilondsen is az szerzddés értéke és a vallalkozds mérete
fliggvényében).2%

C) a sziikségesség ¢s aranyossag egyenstlya helyreallithato-e adott esetben az iranyitasi
jogok feltételhez kdtésével vagy kotelezettség elSirasaval.?®’

223.Miutan a Tpvt. 29/A. § (la) bekezdése alapjan a 29/A. § szerinti kérelmet az
Osszefonddas bejelentésével egyidejiileg nem, csak az Osszefonddds vizsgélatira
iranyuld versenyfeliigyeleti eljarast meginditd végzés kozlését kdvetd 6t napon beliil
(vagy —igazolasi kérelemmel — az dsszefonddas vizsgalatara iranyulo versenyfeliigyeleti
eljarast befejezd dontés meghozatala elott az iranyitasi jog gyakorlasanak
szlikségességérdl vald tudomasszerzéstdl szadmitott nyolc napon beliil) lehet
eléterjeszteni, igy ha a befektetés megdvasa még ilyen mértékli haladékot sem tiird
stirgds beavatkozast igényel a vevd részeérdl, akkor indokolt, hogy ezt a jelezze a Tpvt.
43/L. § szerinti eldzetes egyeztetés keretében, ezéltal elomozditva az dsszefonddasok
vizsgalataval foglalkozo eljardsokhoz kapcsolodo eldzetes egyeztetésekrdl szo6lo
koézlemény 6. pontja szerinti gyorsabb ligyintézést vagy adott esetben a Tpvt. 29/A. §

szerinti kérelem benyujtasat lehetévé tevé Tpvt. 67. § (4) bekezdése szerinti eljaras

mieldbbi meginditasat.

265 \/j-94/2015. 45) pont. és Vj-102/2015. 59) pont.
266 \/j-48/2016. 37) pont.
267 \/j-94/2015. 36) pont.
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224. A GVH 6sszefonodast nem megtilto hatarozatanak a Tpvt. 32. § (2) bekezdése szerinti,
a dontés szempontjabol 1ényeges ténynek az ligyfél altali félrevezetd kozlése miatti, a
Tpvt. 67. § (7) bekezdésének b) pontja szerinti eljarasban tortént visszavondsa esetén a
visszavont hatarozat alapjan végrehajtott 6sszefonddas — az arrél valé dontés hidnyaban
—a Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése szerinti végrehajtasi tilalomba iitk6zik mindaddig, mig
a GVH az 0sszefonodas 0jboli vizsgalatara a Tpvt. 67. § (8) bekezdése alapjan inditott
eljarasban nem hoz az 6sszefonddéast nem megtilté hatarozatot vagy nem ad helyt a Tpvt.
29/A. § szerinti a végrehajtasi tilalom aloli mentesitési kérelemnek. llyen esetben
lehetdség van arra, hogy a Tpvt. 29/A. § szerinti mentesitési kérelem mar a hatarozat
visszavondsra iranyuld eljarasban feltételesen (a hatdrozat visszavondsdnak esetére)
benyujtasra keriiljon.?%® Ilyen feltételes kérelem benyujtasa napjanak a visszavono
hatarozat napjat kell tekinteni, mert a feltételes kérelem ezen a napon valik véglegessé,
igy ettdl a naptdl szamitddik a kérelem elbirdlasanak a Tpvt. 72. § (2) bekezdése szerinti
15 napos iigyintézési hatarideje.?®® Az eléz8ek iranyadodak arra az esetre is, ha a Tpvt.
43/N. § (1) bekezdés b) pontja szerinti, az dsszefonddast tudomasul vevd hatdsagi
bizonyitvany valdszinilisithetden félrevezetd kozlésen alapulasa miatt indul annak

visszavonasara a Tpvt. 67. § (7) bekezdésének a) pontja alapjan eljaras.

225.A Tpvt. 29/A. § (2) bekezdése szerinti, az irdnyitasi jog eldzetes gyakorldsdhoz eldirt
feltételek ¢és kotelezettségek (egyiitt: iranyitaskorlatozd intézkedések) esetében —
szemben a Tpvt. 30. § (3) bekezdése szerinti feltételekkel és kotelezettségekkel —a GVH
nincs kotve az azzal terhelt vallalkozas vallalasahoz. Ez azonban nem zarja ki, hogy az
iranyitasi jog elézetes gyakorlasat kérelmezd vallalkozéas kérelmében — a kérelmének
valo helyt adas eldmozditdsa érdekében — javaslatot tegyen irdnyitasat korlatozo

intézkedésekre.?’0

226.Ha az 0sszefonddas tobb aru- és/vagy foldrajzi piacot érint, és az valdszintisithetd, hogy
versenyprobléma csak egyes aru- ¢s/vagy foldrajzi piacokon jelentkezhet, akkor a GVH
az ilyen piacokon jelen 1évd vallalkozasrészek levalasztasat?’’ nem irja eld. Annak
megvalosulasa ugyanis az adott vallalkozasrésszel kapcsolatos versenyprobléma végsd

dontésében torténd megallapitdsanak hianyaban lehetetlenné tenné, de legalabbis

268 \/j-31/2018. 65) és 66) pontok.

269 \/j/42-3/2018. szam1 végzés 35) pont.

270 Yo. 25) pont.

21 Lasd: A Gazdasagi Versenyhivatal elndkének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytanicsa elndkének
8/2017. kozleménye az Osszefonddas vizsgalatiara irdnyuld eljarasban hozott hatirozatokban feltételek és
kotelezettségek eldirasarol VI. rész.
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jelentés mértékben nehezitené az eredeti versenyfeltételek helyreallitasat. A
valdsziniisithetd versenyproblémaval érintett vallalkozasrész tekintetében elsdsorban
olyan kotelezettségeket alkalmaz a GVH, amelyek biztositjak az adott vallalkozésrész
mukodoképességének, piaci értékének megmaradasat. Az ilyen kotelezettségek
betartdsanak a végsé dontésig torténd ellendrzésére a GVH sziikség esetén ellendrzo
biztost?’2 jellhet ki annak érdekében, hogy idében értesiiljon arrél, ha sziikségessé valik
a Tpvt. 29/A. § (3) bekezdésének alkalmazasa (az irdnyitdsi jog gyakorldsdnak

visszavonasa vagy az iranyitaskorlatozo intézkedés visszavonasa).?’®

3. Felszamolas alatt allé vallalkozas feletti iranyitasszerzés

227. Egy felszamolas alatt all6 vallalkozas feletti iranyitasszerzés (vagy egy felszamolas
alatt allo vallalkozas eszkozeinek gyakorlatilag teljes korti atvétele) esetében az
egyébként szokdsosndl lényegesen nagyobb az esélye annak, hogy a szerzddés(ek)
megkotése ¢s a GVH tudomasulvétele kozotti idoben akéar lényegesen és
visszavonhatatlanul csokkenjen a céltarsasag (és igy a befektetés) értéke. Egy
felszamolas alatt 4llo vallalkozas értékesitésére vonatkozd szerzédés megkotését
kovetden ugyanis altaldban mar csak az azt megszerzd vallalkozasnak van egyértelmii
érdekeltsége a vallalkozas jovébeni hatékony mukodéséhez sziikséges intézkedések
meghozataldban. Ezért a felszamolas alatt allo céltarsasag esetében akar az is indokolt
lehet, hogy az iranyitast szerzé vallalkozas gyakorlatilag teljes korlien gyakorolja
iranyitasi jogait az dsszefonddasban vald dontést megelézéen.?’* llyen esetben azonban
altalaban még egy felszamolas alatt allo céltarsasag esetében is sziikséges lehet a Tpvt.
29/A. § (2) bekezdése szerinti iranyitaskorlatozd eldirasként valamilyen feltétel vagy
kotelezettség eldirdsa a végiill esetlegesen megtiltott Osszefonodast megel6zd
versenyfeltételek megfeleld helyreallithatosdga érdekében. Ezért ilyen esetben a
benyujtott 29/A. § szerinti kérelem (lasd VIL.3.) lehetd leggyorsabb elbiralhatosaga
érdekében célszerli, ha a bejelentd a feltétel, illetve kotelezettség sziikségtelenségére
objektiv érveket hoz fel, vagy javaslatot tesz 4ltala vallalt feltételekre vagy

kotelezettségekre.?"

272 Uo.: 45. pont.

213 \/j/42-3/2018. szamt végzés 26) és 27) pontok.
214\/j-102/2015. 51) pont.

275 Uo. 52) pont.
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4. Végrehajtasi tilalom stratégiailag kiemelt jelent6ségii gazdalkodo szervezetek esetében

228. Tpvt. 29/A. § (5) bekezdése alapjan a csddeljarasrol és a felszamolasi eljarasrol szolo
1991. évi XLIX. torvény (Cstv.) 65. § szerint stratégiailag kiemelt jelentéséglinek
mindsitett vallalkozas (a tovabbiakban: kiemelt jelentdségii vallalkozas) felszdmolasi
eljarasa soran létrehozott, a kiemelt jelentdségli vallalkozas vagy vallalkozasrésze feletti
irdnyitasszerzést vagy iranyitasvaltozast eredményezd dsszefonddas esetén az iranyitasi
jogoknak a Tpvt. 29/A. § (1) bekezdése szerinti modon valo gyakorldsahoz a Gazdasagi
Versenyhivatal hozzajaruldsa nem sziikséges; e rendelkezés nem érinti a Tpvt. 29/A. §

(2)-(4) bekezdésének alkalmazhatosagat.

229.A kiemelt jelentoségli vallalkozas felszamoldsi eljardsa soran megvalositott
osszefonodas a 24. § (1), illetve (4) bekezdése szerint ugyantigy bejelentés-koteles.?’®
Az Osszefonddas-bejelentés megtételének idopontjat két koriilmény is behatarolja
azonban. Egyrészt a Ptk. 6:118. § (1) bekezdésére tekintettel, amennyiben a felek az
Osszefonddast 1étrehozd szerzddés hatalyosulasat kivanjak elérni, akkor ahhoz be kell
szerezniiik a Gazdasagi Versenyhivatal hozzajarulasat, és a jovahagyasig a Ptk. 6:118. §
(2) bekezdése alapjan iranyado 6:117. §-ban foglaltak szerint kell eljarniuk.?’” Masrészt,
a kiemelt jelentdségii vallalkozas felszamolasi eljaradsa sordn megvaldsitott 6sszefonddas
sem hajthatd végre oly modon, hogy az iranyitasi jog atmeneti (a GVH-nak az
Osszefonddas vizsgalatara iranyuld versenyfeliigyeleti eljarasanak befejezése elotti)
gyakorlasa lehetetlenné tegye a piaci viszonyok Osszefonddast megelézden fennalld
versenyfeltételeknek megfeleld helyreallitasat, az Osszefonddéds versenyre hatranyos

hatasainak kikiiszobolését.2’®

5. A végrehajtasi tilalom megsértése miatti birsag

230.A Tpvt. 78. § (1) bekezdés d) pontja alapjan birsag szabhat6 ki azzal szemben, aki a
végrehajtasi tilalmat megsérti, akkor is, ha a GVH azt éallapitja meg, hogy az
Osszefonodas nem csokkenti jelentds mértékben a versenyt. A Tpvt. 78. § (1¢) bekezdése

szerint a birsag 0sszege az 0sszefonodast 1étrehozd szerzdédés megkotésének vagy az

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

277 A Ptk. 6:118. § (2) bekezdése alapjan a jovahagyasrol torténd nyilatkozattételig a felek jogait és kotelezettségeit
a fiiggbben 1évo feltétel szabalyai szerint kell megitélni. A Ptk. 6:117. § alapjan amig a feltétel bekdvetkezése
fliggdben van, egyik fél sem tehet semmit, ami a masik fél jogat a feltétel bekovetkezése vagy meghiusulasa esetére
csorbitja vagy meghiusitja.

28A7 irdnyitasi jog gyakorldsa nem eredményezheti a piaci viszonyok Osszefonddast megeléz8en fennélld
versenyfeltételeknek megfeleld helyreallitdsat, az dsszefonddas versenyre hatrdnyos hatdsainak kikiiszobolését
lehetetlenné tevd vagy azt jelentés mértékben megnehezité mértékii megvaltoztatasat.

83



iranyitasi jog megszerzésének idépontjai koziil a korabbitél az Osszefonddas
bejelentéséig, ennek hianyaban a versenyfeliigyeleti eljardsnak a Tpvt. 67. § (3) szerinti

meginditasdig szamitott legalabb napi 6tvenezer, legfeljebb napi kettdszazezer forint.

231.Haegy vallalkozas él a Tpvt. 43/L. § szerinti el6zetes egyeztetés lehetdségével, és annak
kezdeményezésekor (vagy az egyeztetés soran) elegendd informaciot szolgaltat a GVH
részére a végrehajtasi tilalom megsértésének valdszinisitéséhez, akkor a GVH ezen
informaciok révén abba a helyzetbe keriil, hogy a végrehajtasi tilalom esetleges
megsértésének vizsgalatara a Tpvt. 67. § (3) bekezdése alapjan versenyfeliigyeleti
eljarast indithat. Annak érdekében, hogy az ilyen moddon eljaré vallalkozasok ne
szenvedjenek hatranyt amiatt, hogy a GVH a végrehajtasi tilalom esetleges megsértésére
iranyulo eljarast az eldzetes egyeztetés sordn benyujtott megfeleld informacio
megismerését kdvetéen nem inditja meg azonnal, a GVH a birsagszamitési idotartam
zard napjanak nem az Osszefonddas bejelentésének napjat tekinti, hanem azt napot,
amikor a vallalkozas ,ennek [ti. az Osszefonodas bejelentésnek] hidnyaban™ a
végrehajtasi tilalom valosziniisitéséhez az informaciot az eldzetes egyeztetés keretében
benyujtotta, vagyis amely idopontban a GVH elvileg megindithatta volna a Tpvt. 67. §

(3) bekezdése szerinti eljarast.?’

232.Miutan a végrehajtasi tilalom megsértése alapvetden sulyos jogsértésnek mindsiil, a
GVH gyakorlata azon alapul, hogy f0szabaly szerint legalabb a fentiek szerinti minimalis
birsagot ki kell szabni, és csak kivételesen indokolt esetben lehet a birsagot a Tpvt. 78.

§ (1) bekezdésének d) pontja alapjan melldzni.?®

233.A GVH kiemelt enyhitd koriilményként értékeli elsdsorban a végrehajtott sszefonodas
onkéntes bejelentését, annak karos piaci hatdsai nyilvanval6 hidnyéat, valamint azt, ha az
Uj iranyitd a végrehajtasi tilalom megsértésének idészakaban nem hozott az iranyitasa
ala keriilt vallalkozas piaci magatartasanak alakitasat célzo aktiv dontéseket.?®t A fenti
feltételek egyiittes teljesiilése esetén a GVH sulyositd koriilmények hidnyaban a
minimalis Osszegli, illetve ahhoz kozel esd birsagot szab ki.®?A birsagmérsékld

koriilményként értékelhet a GVH olyan objektiv gazdasagi nehézségeket (mint példaul

27%Vj-15/2020. 54) pont.
280\/j-23/2018. 51) pont.
281Yo. 53) pont.
282Jo. 55) pont.
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a jarvanyhelyzet), melyek hatranyosan érintik a végrehajtasi tilalmat megsértd
véllalkozasokat.?®

234.A birsag mell6zésére csak akkor lat egyértelmi lehetéséget a GVH, ha a fenti enyhitd
koriilmények egyiittes teljesiilése mellett a végrehajtési tilalmat megsértd vallalkozas az
Osszefonddas-bejelentésben, egyértelmiien elismeri a jogsértést, €s azt az eljarasban is
fenntartja, eldsegitve ezzel a jogsértés feltardsat és az eljaras lehetd leggyorsabb
lezarasat. Ha versenyfeliigyeleti eljarasban az eljaras ala vont vallalkozasok még vitatjak
a végrehajtasi tilalom megsértést, vagy csak akkor ismerik el a jogsértést, amikor mar
minden bizonyittk a GVH rendelkezésére all, és annak elézetes, de teljes kori
értékelését az eljard versenytanacs mar elvégezte, akkor nincs lehetéség a birsag
melldzésére. A jogsértés elismerése azonban az ilyen esetekben is enyhitd koriilménynek

mindsiil. 284

235.A végrehajtasi tilalom megsértése esetén a birsag Osszegének meghatarozasakor
figyelembe veendd, a Tpvt. 78. § (3) bekezdése szerinti szempontok koziil a jogsértés
id6tartama figyelembe vételének modjara a Tpvt. 78. § (1¢) bekezdésében a birsag napi
Osszege alsoé és felsd hataranak eldirdsaval konkretizalja, ezért a jogsértés idStartamkiilon

nem mérlegelendd, mert az annak kétszeres figyelembe vételét jelentené.?®

VIII. Kapcsolodo versenykorlatozasok
1. Altalanos szempontok

236. Az Osszefonddasok vizsgalata soran a GVH nem végzi el annak értékelését, hogy az
Osszefonddast eredményezd szerzOdésben szerepld vagy azzal egyiitt megallapitott
versenykorlatozas a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerinti, az sszefonddashoz sziikséges €s
ekként ahhoz kapcsolodd versenykorlatozasnak mindsiil-e. Azt az érintett
véllalkozasoknak sajat maguknak kell megitélniiik.22® Amennyiben azonban valamely
igyben a GVH ugy itéli meg, hogy a kapcsolodd versenykorlatozasokkal kapcsolatos
addigi joggyakorlat nem ad elégséges iranymutatist, akkor az értelmezési
bizonytalansag csokkentése érdekében hatarozatdban tdimpontot nyujthat a felek szamara

a kérdéses versenykorlatozas kapcsolddo jellegének megitéléséhez.

283\/j-15/2020. 60) pont.
284J0.52 ) pont.
285\/j-23/2018. 52) pont.
286 \/j-135/2005. 25) pont.
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237. Ennek megfeleléen a GVH korabbi hatdrozataban mar 6sszefoglalta azokat az altalanos
szempontokat, amelyeket a kapcsolodd versenykorlatozasokkal kapcsolatosan

t,287 és amelyeket utobb tobb hatarozatiban is megerdsitett,?® illetve

iranyadonak tekin
kiegészitett. Ez abbdl a szempontbol 1ényeges, mert az 6sszefonddasrol hozott GVH
dontés nem zarja ki, hogy a GVH kiilon eljarasban vizsgalja meg a versenykorlatozo

megallapodasok dsszefonddashoz kapcesolodo jellegét.?®

238. A Tpvt. 30. § (7) bekezdése ala kizarolag olyan versenykorlatozasok tartoznak,
amelyek kozvetleniil kapcsolédnak az adott Osszefonddashoz, hidnyukban az
Osszefonodas ésszertien nem valdsithatdé meg. A kapcsolatnak tehat tartalminak kell
lennie: Onmagéban még nem tesz az Osszefonddas szerves részévé valamely
versenykorlatozast az, ha abban az Osszefonodassal egyidejiileg — esetleg egyazon
szerzddésben — allapodnak meg a felek. Masik oldalrdl viszont az, hogy az 6sszefonddas
¢és a versenykorlatozas kiilon-kiilon szerzédésekben jelenik meg, nem zarja ki azok

egymasra tekintettel torténd versenyjogi értékelésének lehetdségét.

239. A kapcsolodd korlatozasok alapvetd funkcidja annak biztositasa, hogy a vevo
befektetése [az 0sszefonodas targyat képezd vallalkozas (vallalkozéasrész)] teljes értékét

megszerezze.?*

2. A kapcesolddo versenykorlatozasok fobb esetei

2.1. Az elado altal vallalt versenytilalom
240. A befektetés teljes értéke biztositasanak tipikus esete, amikor a vallalkozas feletti
iranyitas atengedésével vagy vallalkozasrész atadasaval megvalositott 6sszefonodasok
esetén a felek olyan megallapodast kdtnek, amelyben az eladé (atado, atengedd) vallalja,
hogy sem 6, sem a vele egy vallalkozascsoportba tartozo vallalkozasok az 6sszefonddas
végrehajtasat kovetden az atadott eszkozokkel, illetve jogok révén eldallithatd arukat
(valamint azokat helyettesitd arukat) meghatarozott ideig, meghatarozott tertileten nem
értékesit (versenytilalom). Ilyen esetben ugyanis indokolt igény a vevo részérél, hogy a
beilleszkedése idejére bizonyos védelme legyen az érintett piacon a vallalkozas(rész)

eladdjanak versenyével szemben, biztositva a maga szdmadra a megvasarolt termelési-,

287 Uo. 26) pont.

288 \/j-102/2011. 28) pont és Vj-90/2012. 33) pont.
289\/j-102/2011. 29) pont.

290 \/j-90/2012. 35) pont.
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értékesitési lehetdség megfeleld szintli hasznositasaval a befektetése teljes értékének

megszerzeését.

241. A GVH gyakorlata alapjan az elézéek szerinti versenytilalombol fakadd

a)

b)

versenykorlatozas, akkor nem haladja meg az azzal elérni kivant cél (a befektetés teljes
értékének megdrzésének) eléréséhez sziikséges mértéket, s akkor eshet igy a Tpvt. 30. §

(7) bekezdése ala, ha

egyrészt nem 1épi tul az értékesitett vallalkozas(rész) értékesités eldtti miikodési
tertiletét, sem az érintett aru szempontjabodl, sem pedig az érintett foldrajzi tertilet
tekintetében, azzal, hogy a versenytilalom foldrajzi értelemben Kkiterjeszthet6é olyan
teriiletekre, ahol az elado tervezte a belépést az ligylet idépontjaban, feltéve, hogy mar
eszkozolt befektetéseket ennek elékészitésére.?

masrészt idében korlatozott, mely tekintetében a GVH gyakorlata szerint csak a harom
évet meg nem haladé versenytilalom fogadhat6 el ,,automatikusan”, azzal azonban,
hogy a bizonytalan jovobeli idOpontto]l szamitandd versenykorlatozas hatarozatlan

idejiinek mindsiil, amely igy eleve nem lehet kapcsol6do.?%?

242. A befektetés értékének megdrzéséhez sziikséges, és ezért a Tpvt. 30. § (7) bekezdése

ala tartoz6 kapcsolddo versenykorldtozasnak mindsiilhet, ha a k6zos vallalkozast alapitd
felek vallaljak a k6zos iranyitas idOtartamara (és csak arra) a kozos vallalkozassal vald
versenyzéstél valo tartozkodast.?®® Ez az elvi megkozelités alkalmazando a mar miikodé
vallalkozas felett megszerzett kozos iranyitas esetére is,®* tovdbba akkor is, ha az

egyediili iranyitas alakul 4t kozos iranyitass4.?®

243. A kozbs iranyitas egyediili irdnyitdssa valtozasat kdvetden a kozos iranyitasi jogat

elvesztd vallalkozas tekintetében tovabbi versenykorlatozas alkalmazasa és kapcsolodo
korlatozasként kezelése nem feltétleniil indokolt és elfogadhatd. A kozos iranyités
egyediili irdnyitassa valtozasat kovetden ugyanis az egyediili iranyitova valo
irdnyitas harom évnél hosszabb ideig tartott — mar hozzaférhetett a vallalkozas iizleti és
cégértékéhez, illetve know-how-jahoz, igy rendelkeznie kell azokkal a képességekkel,

amelyek felkésziltté teszik arra, hogy a k6zos iranyitasbol kilépd vallalkozés részérdl

291V/j-19/2019. 80) pont.

292 \/j-78/2015. 31) pont.

298 \/j-104/1999. VI. rész.

294/j-88/2012. 50) pont és Vj-93/2012. 34) pont.
295 /j-99/2016. 53) pont.
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esetleges jelentkezd versenyben ne legyen hatranyos helyzetben.?®® Nem kizart
ugyanakkor, hogy specialis koriilményekre tekintettel a (kozos) iranyitasat elvesztd
véllalkozasra az iranyitasa elvesztését kovetd meghatarozott iddtartamra vonatkozd
versenytilalom kapcsolddo versenykorlatozasnak mindsiiljon, ami azonban csak esetrol-
esetre donthetd el. gy példaul, amikor a céltarsasagot korabban egyediil iranyité és a
hozza kapcsolodo szakmai, piaci tudast nyilvanvaldan birtokolo vallalkozas mellé egy
az adott piac vonatkozasaban szakértelemmel nem bird pénziigyi befekteté 1ép a
céltarsasagba kozos iranyitoként, a szakmai befekteté kozos iranyitasanak megsziinése
esetén a pénziigyi befektetd befektetése szakmai tudas hianyaban elértéktelenedhet, ha a
vallalkozasbol kilépd szakmai befektetdé szakmai tuddsa valamely versenytars
véllalkozasban keriil felhasznaldsra. A szakmai befektetdt terheld versenytilalom
azonban foszabalyként legfeljebb a kozos iranyitas megsziinését kovetd két éves

id6tartamra mindsiil kapcsolodonak.

244. Abban az esetben, ha az eladonak kozds iranyitdst nem biztositd kisebbségi
tulajdonhdnyada marad fenn az altala (részben) értékesitett véllalkozasban, akkor a
versenytilalom nem a k6zds tulajdonlas fennmaradasanak idejére, hanem szintén csak
harom éves id6tartamra mindsiilhet kapcsolodo korlatozasnak. Az sem szolgalhat a
kapcsolodas melletti érvként, hogy a maskiilonben 1étezd versenyben az eladd a
versenytarsban fennmaradé kisebbségi tulajdonhanyadéra figyelemmel olyan érzékeny
iizleti informaciokhoz juthat hozza, amely eldmozdithatja az 6sszehangolt magatartast a
piacon (koordinativ hatas). Ezen koordinativ hatast ugyanis a kozérdekre és nem a vevd
maganérdekére figyelemmel kell kezelni, amely a kozérdekkel aranyosan példaul
titokvédelmi vallaldssal vagy un. ,kinai fallal” 4ltalaban mar biztosithat6.?’ Az
el6z6ekbdl értelemszertien az is kovetkezik, hogy egy, a kisebbségi tulajdonhényad
megsziinésétdl kezdddé harom évig elbdiranyzott versenytilalom fogalmilag nem lehet
kapcsolodo, hiszen a kisebbségi tulajdonlasnal erésebb poziciot jelentd kozos irdnyitas

esetén is foszabaly szerint csak annak fennmaradasaig jogszerii a versenytilalom.?%

245.Az el6z6 pontban irtakhoz képest kivételt képezhet pénziigyi befektetoknek a piacon
korabban az adott formaban nem jelenlévo (startup) vallalkozasban, mint céltarsasagban
torténd iranyitasszerzése esetén a startup vallalkozasban kisebbségi tulajdonosként

megmarado olyan személyek altal vallalt versenytilalom, akik a startup 1ényegét ado

2% Uo. 54) pont.
297V/j-90/2012. 34) pont.
298\/j-90/2012. 36) pont.
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innovacid részesei voltak, és igy rendelkeznek azzal a képességgel, hogy relevans
tudasukat mas vallalkozasban hasznositva veszélyeztessék, hogy a pénziigyi befektetd
az Osszefonodas targyat képezd vallalkozas teljes értékét megszerezze.?®Az ilyen
versenytilalom legfeljebb a kisebbségi tulajdonlas megsziinését koveté két éves
id6szakra vonatkozhat, és csak addig, amig a pénziigyi befektetd a céltarsasagban
tulajdonosi részesedéssel rendelkezik.3% Ilyen helyzetben sem minésiil azonban a Tpvt.
30. § (7) bekezdése szerinti kapcsolédd versenykorlatozdsnak a céltarsasag
mukodtetésében ugyan meghatarozo szerepet jatszo, de tulajdoni részesedéssel nem
rendelkez6 un. kulcsmunkavallalokra vonatkozé versenytilalom. Az ilyen személyekkel
kapcsolatos korlatozasokra a munkatérvénykonyvérdl szol62012. évi 1. torvényben

foglaltak az iranyadok.30

2.2. A nem az elado dltal vallalt versenykorlatozdasok
246. A vevo (iranyitast szerz6) altal vallalt, nem a befektetés értékének megdrzését, hanem
az elad6 hasznat szolgald korlatozasok, vagy nem sziikségesek egyaltalan az
Osszefonddas megvaldsitasahoz, vagy ha tartalmukndl fogva ugyan sziikségesek (pl. a
vallalkozasnak az eladonal marad6d része védelmét célzo6 korlatozas esetében),
terjedelmiiknek és/vagy idétartamuknak korlatozottabbnak kell lenniiik azonban a vevd
hasznat szolgald korlatozasokhoz képest.3%? Ilyennek tekintethetd egy, a vevé altal az
elado felé vallalt munkavallalo atcsabitasi tilalom, ha az azzal érintett vallalkozasok kore

tagabb, mint az dsszefonodassal érintett piac.3%

247. Nem tekinthetd a Tpvt. 30. § (7) bekezdése szerint kapcsolddonak az olyan
versenykorlatozas, melynek egyik alanya nem az Osszefonodas Tpvt. 26. § szerinti
résztvevoje, ide nem értve az irdnyitasi jogat az Osszefonddas kovetkeztében elvesztd
(elado) vallalkozast.’®* Ebbél kovetkezden nem tekintheté kapcsolodénak az a
korlatozas, amelyet olyan vallalkozas vallalt, amelyet az eladok nem irdnyitanak, hanem

ligyvezetSként vesznek részt a mitkddtetésében.3%

248. Nem az elado, hanem annak részvénytulajdonosai altal vallalt versenytilalom

kapcsolodonak mindsiilhet, ha az elado olyan holding jellegli véllalkozas, amelynek

299V/j-19/2019.74) pont.
300yo. 75) és 77) pontok.
301yYo. 86) pont.
302/j-21/2013. 50) pont
303 v/j-80/2014. 32) pont
304V/j-14/2013. 31) pont
305\/j-29/2014. 36) pont.
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egyetlen funkciodja, hogy tulajdonosai rajta keresztiil gyakorolhassak iranyitasi jogaikat
az elado felett.3%® Ezért a véllalkozas teljes értékének megszerzését életszeriien csak az

elado tulajdonosait terheld versenytilalom képes biztositani.

IX. Versenykorlatozas az osszefondédasok megvalositasaval kapcsolatban
1. Tilalmazott magatartasok

249.A Tpvt. 11. § altal tiltott versenykorlatoz6 megallapodasnak mindsiilhet a

versenyhatosagok eddigi gyakorlata®®’

alapjan, ha a végrehajtasi tilalom ald esé
Osszefonodas esetén e tilalom megszliinése eldtt a felek Osszehangoljak egyébként

verseng® magatartasukat, igy kiilondsen, ha:

— érzé€keny lizleti informéciokat osztanak meg egymassal,

— megegyeznek, hogy nem Iépnek fel egymas versenytarsaiként,

— felosztjak egymas kozott a piacot,

— megegyeznek drakban és egyéb szerzddéses feltételek alkalmazasaban, ide nem értve
az egyébként is jogszerl pl. vevo és eladd kozotti megallapodasokat,

— megosztjak egymas kozott a palyadzataik részleteit, kivéve, az egyébként is jogszerii
kozos palyazas esetét, illetve ha a vevd egyoldaluan ismeri meg a tarsasagi atvilagitas
sordn a céltarsasag palyazatdnak azon részleteit, amelyek az 4tvilagitas szempontjabol

mindenképpen sziikségesek (lasd részletesen a 250. pontban).

2. Informaciocsere jogszeri lehetoségei a felvasarlasokat megel6zo tarsasagi atvilagitasok
soran

250. A felvasarlasokat megel6z0 tarsasagi atvilagitas az 6sszefonodas elokészitésének egyik
fontos eszkoze, ugyanakkor el kell keriilni, hogy ez jogsértd informacidcsere terepe
legyen, aminek a veszélye kiillondsen is akkor nagy, ha a tranzakciora utobb nem kertil
sor. Annak érdekében, hogy a tranzakcidokat megel6z0 tarsasagi atvilagitdsok ne
vessenek fel versenyjogi aggalyokat foszabalyként kiilondsen az aldbbiakat sziikséges
figyelembe venni:

— a verseny szempontjabdl érzékeny iizleti informaciok (ilyenek lehetnek elsésorban:
arak, koltségek, profit, kutatasi/stratégiai/lizleti tervek, tigyféllista, iizleti titkot képezd

szerzddéses feltételek, beszallitok nevei) kolcsonds atadasat mindenképpen el kell

306\/j-79/2014. 30) pont
307 Lasd pl.: COMP/M.4734. INFEOS/KERLING.
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keriilni, vagy azokat csak az tizleti titok megtartasara kotelezett kiilsé tanacsadd
(kiilonosen is pl. tigyvéd) igénybevételével lehet megosztani,

— az informdaciok atadasanal figyelemmel kell lenni az atvilagitds mélységre, amely a
tranzakcid elhatarozottsaganak fiiggvényében alakul,

— amennyiben sziikséges, hogy a vevé megismerje ezeket az informaciokat, akkor azt a
lehetd legalacsonyabb szinten lehetdleg olyan munkatarsnak kell atadni megfeleld
titoktartasi nyilatkozat ellenében, aki nem foglalkozik marketing, illetve éarazasi
kérdésekkel,

— amennyiben sziikséges, hogy a versenyszempontbol érzékeny informaciokat arazasi,
illetve marketing-kérdésekkel foglalkoz6 munkatars is megismerje, akkor fontos, hogy
csak a legsziikségesebb szami munkatars és csak a ra tartozé informacidkat (az
informaciokat osztdlyozni kell dontéshozatal, arazas, marketing stb. szempontbol)

ismerje meg megfeleld dokumentalas mellett.

X. Szakhatosag megkeresése

251.A Tpvt. 67. § (4) bekezdés b) pontja alapjan a GVH a bejelentett dsszefonodas
vizsgalatara mindenképpen eljardst indit a Tpvt. 24. § (1) bekezdése szerinti
Osszefonddas esetén, ha a médiaszolgaltatasrdl €s a tomegkommunikaciordl szold 2010.
évi CLXXXV. torvény (a tovabbiakban: Mttv.) 171. § alapjan be kell szerezni a Nemzeti
M¢édia- ¢és Hirkozlési Hatosdg Médiatanacsnak (a tovabbiakban: Médiatandcs) a
szakhatosagi allasfoglalasat, és nem all rendelkezésre annak olyan el6zetes szakhatdsagi
hozz4jarulédsa, amely az Osszefonodast feltételek és kotelezettségek eldirasa nélkiil
engedélyezi. Ezért — figyelemmel az 6sszefonodas bejelentés 8 napos iigyintézési idejére
— a versenyfeliigyeleti eljards inditasat csak akkor keriilheti el az Osszefonodast
bejelentd, ha az Osszefonodds bejelentését megeldzéen mar beszerzi a Médiatanacs
szakhatosagi allasfoglalasat.

252.Az Mttv. hatalya az 1. §-anak (1) bekezdése alapjan a Magyarorszagon letelepedett
médiatartalom-szolgaltatd altal nyajtott médiaszolgaltatasra €s kiadott sajtotermékekre
terjed ki. Ebbdl kovetkezoen nem keresi meg a szakhatosagot a GVH, ha az
Osszefonodast megvalodsitd véllalkozasok, tovabba a veliik a Tpvt. 15. § alapjan egy

vallalkozascsoportba tartozé vallalkozdsok nem mindsiilnek médiatartalom-
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szolgaltatonak, vagy annak mindsiilnek, ugyan de nincs kozottiik Magyarorszagon

letelepedett vallalkoz4s.3%

XI. A kozlemény alkalmazasa

253. A jelen kozleményt a GVH a 2022. januar 1-jét kdvetden létrejott osszefonddasok

esetében alkalmazza.

Budapest, 2021. december 21.

Rig6 Csaba Balazs sk. Dr. Toth Andras sk.
a GVH elnoke a GVH Versenytanacsanak elnoke

308 \/j-91/2015. 26) pont.
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