Toth Kristéf, Boldizsar Dominik: Az 6sszefonddasokra vonatkozé végrehajtasi
tilalom megsértésének unids és hazai joggyakorlata

1. Bevezeto

Az 6sszefonddas-ellendrzés napjaink gazdasagi életében egyre fontosabb szerepet tolt be.
Ezt mi sem bizonyit jobban, mint az a tény, hogy az Eurdpai Unid piacan jellemzden a
gazdasagi hatékonysdag javitasa céljabdl jelentds vallalati tranzakcidk mentek végbe,
amelyek gyakran a gazdasagi tarsasagok o6sszefonddasaban testesiiltek meg. Ezek az
6sszefonddasok, kilonbozéképpen hathatnak egy adott allam gazdasagara. Egyrészt
lehetnek pozitivak, amennyiben megfelelnek a dinamikus verseny kdvetelményeinek és
képesek fokozni a gazdasag versenyképességét. Masrészt azonban biztositani kell azt, hogy
e folyamatok ne okozzanak karokat a versenyben, ezért az dllamnak gondoskodnia kell az
6sszefonddasok megfeleld szabalyozasardl.[1]

A koncentracio ellendrzésének célja egy olyan piaci szerkezet fenntartasa, ahol megfelel6en
érvényesll a verseny. Ennek keretében egyfeldl célszer(i elére megakadalyozni az olyan
helyzetek kialakulasat, amelyekben szinte adott a piaci hatalommal valé visszaélés
lehetdsége, masfeldl pedig sziikséges az olyan piaci szerkezet fenntartasa, amely a
gazdasagi verseny hatasos mikddése utjan biztositja, hogy az abbdl fakadd elénydket
élvezhesse a tarsadalom.[2]

Jelen dolgozat célja bemutatni a fuziékontrollra vonatkozé fébb Eurdpai Unids, illetve hazai
szabalyozast, valamint az 6sszefonddasokra vonatkozé végrehajtasi tilalom megsértésének
fébb jogeseteit.

2. Az 6sszefonodas-ellendrzés jogi szabalyozasanak kialakulasa és
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funkcioja

A ,véllalkozasok 6sszefonddasa” elnevezésl jogteriilet a versenykorlatozasok joganak egyik
nagy terllete. A jogirodalom koncentracié néven is emliti ezt a joganyagot, amely harom 6
magatartaskort tartalmaz. A koncentracio feldleli a fuziét, az irdnyitasszerzést és a
tevékenységfolytatd kozos vallalkozas alapitdsat. [3]

A szervezeti 6sszefondddasok allam altali ellendrzésének kialakuldsa a XIX. szdzad végére
vezethetd vissza. A tdmegessé valo vallalatfelvasarlasok aggodalommal toltotték el az USA
jogalkotoit. Attol féltek, hogy az egyesiilések |évén |étrejovo dridsi méretl vallalkozasok
képesek lesznek a piacai verseny kikliszobolésére, torzitdsara. Az antitroszt jog megprébalta
gatolni a tékekoncentracié folyamatat. Az 1890. évi Sherman Act[4] jogellenesnek
mindsitette a monopolhelyzet kialakitasat és az erre irdnyuld torekvéseket, az 1914. évi
Clayton Act[5] a részvényfelvasarlasokat is tiltotta. Az 1950. évi Anti-Merger Act[6] bovitette
a tiltott fuzidk korét és a tilalmat kiilon nevesitette olyan esetekre, amikor a tarsasagok
egyesllése lényegesen csokkenti a versenyt.

A véllalkozasok méretének névekedése viszont a gazdasagi élet torvényszerlisége. A
tékekoncentracié folyamatat megakadalyozni nem lehet és nem is sziikséges minden
esetben. A korszer(i versenyjog a tékekoncentraciét nem megakadalyozni, csak ellendrizni
akarja. A jogi szabdlyozas igyekszik csokkenteni a versenyt hatranyosan érinté hatasokat.
Ennek érdekében a formdlis és informalis fuzidkat elézetesen ellendrzik, a versenyre karos
elemeket kiszlrik és a negativ kdvetkezményeket csokkentik.

A véllalkozasok 6sszefonédasara vonatkozé szabdlyok révén a jogalkoté tehat a
koncentracids folyamatokat kivanja ellendrizni, melynek gazdasag- és jogpolitikai célja a
verseny megmaradasanak biztositasa. [7]

3. Fazidkontroll az Eurdpai Unidban
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Az eurdpai dsszefonddas-ellendrzési rendszer egy preventiv rendszer, egyetlen - a k6z6sségi
kliszobértéket elérd - 6sszefonddast sem lehet végrehajtani anélkil, hogy el6zetesen ne
nyilvanitsak 6sszeegyeztethetének a kozos piaccal. A rendszer célja a hatékonysag és a
jogbiztonsag elémozditasa.[8]

Az Eurdpai K6z0sség jogaban viszonylag késon kapott 6nallé szabalyozast a koncentracid.

Az elsédleges unids jog nem tartalmaz kifejezetten a vallalkozasi koncentraciok ellenérzésére
vonatkozd rendelkezéseket. 1973-tdl kezd6édben a Bizottsag szakértéi szamos
rendelettervezetet dolgoztak ki a hatékony ellenérzés megteremtése érdekében. [9] Az
egyeztetések eredményeképp megsziiletett a 4064/89/EGK[10] tandacsi rendelet.

Tobb mint tizéves mikodés utan a flzids szabalyozas alapos fellilvizsgalaton esett at,
melynek kdvetkeztében a Tanacs egy Uj, az 139/2004/EK rendeletet hozta meg (a
tovabbiakban: a FUzids Rendelet). [11] A FUzios Rendelet célja, hogy az olyan dsszefonddasok
keruljenek az Eurdpai Bizottsag elé, amelyek hatasa és jelentésége tulnyulik egy-egy
tagallam tertletén és unids jelentéséggel birnak. [12]

Az irott szabalyozast az Eurdpai Bizottsag szamos hatarozata és az Eurdpai Birdsag itélkezési
gyakorlata egésziti ki és fejleszti. [13] Nem jogforras ugyan, de a gyakorlatban nagy szerepet
jatszottak a bizottsagi kdzlemények, ,best practice” iranymutatasok. Az egyik legfontosabb a
»joghatdsagi kozlemény”, amely az unids jog ala eso tranzakciok definiciéjat adja meg,
egységesitve tobb korabbi soft law anyagot.[14]

3.1. A Fuziés Rendelet hatalya

A rendelet kettds feltétel megléte esetén alkalmazhatoé egy tranzakciéra: a rendelet
értelmében vett koncentracidnak kell eléallnia, valamint e koncentraciénak unids
dimenzidjunak kell lennie. [15]
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3.1.1. Az 6sszefonddas fogalma

A FUzids Rendelet 3. cikke értelmében vallalkozasok 6sszefonddasa akkor jon létre, ha az
iranyitas tartésan megvaltozik a kdvetkezdkbdl eredden:

két vagy tobb el6zdleg egymastdl fliggetlen vallalkozas vagy vallalkozasrész 6sszeolvad;
vagy

egy vagy tobb személy, amely mar iranyit legalabb egy vallalkozast, vagy egy vagy tébb
vallalkozas akar értékpapirok vagy eszk6zok vasarlasaval, akar szerz6déssel vagy mas uton,
kozvetlen vagy kozvetett iranyitast szerez egy vagy tobb mas vallalkozas egésze vagy része
felett[16] (egy 6nallé gazdasagi egység 0sszes funkcidjat tartdésan ellatoé kozos vallalat
|étrehozasa is ilyen 6sszefonddasnak mindsul). [17]

Az iranyitast olyan jogok, szerz6dések vagy mas eszk6zok alapozzak meg, amelyek
lehetéséget adnak egy vallalkozas feletti meghatarozé befolyas gyakorlasara. llyen
kilonosen a vallalkozas eszkdzeinek tulajdonjoga vagy hasznalati joga, vagy olyan jogok,
szerzOdések, amelyek meghatarozo befolyast biztositanak egy vallalkozas testlleteinek
Osszetétele, szavazasa vagy dontései felett. [18] Az iranyitast olyan személyek vagy
vallalkozasok szerzik meg, amelyek ezen jogok tulajdonosai vagy e szerz6dések
kedvezményezettjei, vagy jogukban all a bel6lik szarmazé jogok gyakorlasa. [19]

A rendelet tovabba harom olyan esetet sorol fel, amelyek nem mindsulnek
koncentraciénak.[20]

3.1.2. K6z0sségi lépték

Az elébbiekben ismertetett koncentraciotipusok valamelyikének megvaldsulasa nem
feltétlenll jelenti azt, hogy az Uigy a Fuziés Rendelet hatalya ala fog tartozni. A 4. cikkben
eldirt engedélyezési kotelezettség csak az unids dimenzidju koncentracidkra vonatkozik, a
kisebb jelentéségu tranzakciok a tagallami versenyhatdsag kompetenciajaba tartoznak.
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Az uniés dimenzidju koncentracid ellendrzése fészabalyként[21] a Bizottsag kizardlagos
hataskorébe tartozik. A rendelet nagy vivmanya a tarsasagok szamara, hogy a korabbi
tobbszords engedélyeztetés helyett elég egy helyen bejelenteni az Ggyletet (,,one stop-shop”
eljaras).[22]

A Rendelet értelImében egy dsszefonddas akkor kozdsségi Iéptéki, azaz akkor rendelkezik
uniés dimenziéval ha:

az 0sszes érintett vallalkozas dsszevont teljes vilagméretl forgalma meghaladja az 5 milliard
eurdt; és

az érintett vallalkozasok koziil legalabb két vallalkozas mindegyikének teljes k6zosségi szintli
forgalma meghaladja a 250 millié eurét,

kivéve, ha az érintett vallalkozasok mindegyike teljes k6zdsségi szintl forgalmanak tébb mint
kétharmadat egy és ugyanazon tagallamban éri el. [23]

Egy 6sszefonddas, amely nem éri el a fentebb ismertetett kiiszobértékeket, szintén k6zosségi
|éptékd, ha:

az 0sszes érintett vallalkozas dsszevont teljes vilagméretl forgalma meghaladja a 2,5 milliard
eurdt;

legaldbb harom tagallam mindegyikében az 6sszes érintett vallalkozas dsszevont teljes
forgalma meghaladja a 100 millié eurdét;

az el6zé pont alapjan szamitasba vett legalabb harom tagallam mindegyikében legalabb két
érintett vallalkozas mindegyikének a teljes forgalma meghaladja a 25 millié eurét;

és legalabb két érintett vallalkozas mindegyikének a teljes kdzdsségi szintl forgalma
meghaladja a 100 milli6 eurot,

kivéve, ha az érintett vallalkozasok mindegyike teljes k6zdsségi szintl forgalmanak tébb mint
kétharmadat egy és ugyanazon tagallamban éri el.[24]

3.2. A bejelentési kotelezettség elmulasztasanak jogkovetkezményei

A rendelet hatalya es6 koncentraciét a megallapodas megkdtését, a nyilvanos ajanlattétel
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publikalasat vagy a befolyasold részesedés megszerzését kdvetéen, de még annak
végrehajtasa el6tt a Bizottsagnak be kell jelenteni. A FUziés Rendelet vezette be azt a
szabalyt, hogy nem csak a végleges, alairt megallapodast kovetden van helye kérelemnek,
hanem akkor is, ha bizonyitjak, hogy legjobb szandékaik szerint hamarosan alairjak azt
(,good faith intention”)

Egyesiilés, beolvadas esetén az érintett tarsasagok kdzosen, az ellenérzés megszerzésekor a
részesedést szerz06 tarsasagnak, a kozos ellendrzés megszerzésekor az ellendrzést kozésen
megszerzének kell a kérelmet megtenni. A bejelentés elmulasztasanak birsag kiszabasa
lehet a kovetkezménye. [25]

A Rendelet tovabba eldirja, hogy a Bizottsag altal vizsgalandd 6sszefonddas a bejelentése
elétt, vagy amig a kozds piaccal 6sszeegyeztethetévé nem lett nyilvanitva, nem valdsulhat
meg. Ezen felll minden olyan Ugylet, amelyet be kellett volna jelenteni, de ezt nem tették
meg, érvénytelen mindaddig, amig nem dont arrdl az Eurdpai Bizottsag. Amennyiben az
intézmény Ugy rendelkezik, hogy az dsszefonddas a kdzds piaccal 6sszeegyeztethetetlen,

//////

hatarozhat.

Ha nem kivan ilyen eszkdzh6z nyulni, mert példaul a szankcié nem all aranyban a
jogsértéssel, akkor barmilyen egyéb intézkedést meghozhat, amely alkalmas az
dsszefonddas eldtt fennallé helyzet helyreallitasara. A Bizottsag ideiglenes intézkedésrdl is
hatarozhat, ha megallapitast nyer, hogy a bejelentett 6sszefonddas nem tamaszt komoly
kétségeket a k6zos piaccal vald 6sszeegyeztethetdségét illetéen, vagy ha egy egyszerl(
maddositas elégséges ahhoz, hogy azt a kdz0s piaccal 6sszeegyeztethetdvé tegyék. A Birdsag
a kiszabott pénzbirsagot vagy kényszeritd birsagot megsemmisitheti, csokkentheti vagy
felemelheti.[26]

3.3. A koncentracié felfliggesztése

A fazidkontroll hatékonysaganak védelme érdekében a koncentraciét eredményezd
megallapodast az érdemi hatdrozat megsziletéséig nem lehet végrehajtani.[27]
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Eltérd szabaly vonatkozik a nyilvanos ajanlattétel eredményeként Iétrejové koncentraciéra: a
tranzakciot itt végre lehet hajtani, feltéve, hogy azt notifikaljdk a Bizottsagnal és a
részvényeket megszerzd tarsasag nem gyakorolja szavazati jogait, illetve csak olyan
mértékben, amennyiben ez befektetése értékének megdrzéséhez feltétlenll szliikséges.

A Rendelet lehetdvé teszi, hogy kivételesen a Bizottsag felmentést adjon a felfliggesztési
kotelezettség aldl.

A végrehajtasi tilalom megsértdivel szemben a Bizottsag az el6z0 évi nett6 arbevétel 10%-ig
terjedd birsagot szabhat ki. [28]

3.4, A kérelem vizsgalata

A tartalmi feltételeknek megfeleld kérelmet a Bizottsag megvizsgalja, melynek
eredményeként haromféle hatarozatot hozhat:

rogziti, hogy a koncentracié nem esik a rendelet hatalya ala [29]

ha megallapitja, hogy a bejelentett 6sszefonddas a rendelet hatalya ala tartozik, de nem
tdmaszt komoly kétségeket a kdz0s piaccal valo dsszeegyeztethetéségét illetéen, akkor nem
kifogasolja azt, és kinyilvanitja annak dsszeegyeztethetéségét a k6zds piaccal [30]

ha megallapitja, hogy a bejelentett 6sszefonddas e rendelet hatalya ala tartozik, és komoly
kétségeket tamaszt a kdz0s piaccal vald 6sszeegyeztethetéségével kapcsolatban, akkor a
Bizottsag az eljaras meginditasa mellett hataroz. [31]

Masodik fazisu eljaras az 6sszes kérelmes lgyek 4-5%-az esetében indul.[32] A bizottsag
eljarasa otféleképpen érhet véget:

megallapitja, hogy a bejelentett 6sszefonddas nem ellentétes a k6zds piaccal[33]
megallapitja, hogy a k6zos piaccal 6sszeegyeztethetetlen az ligylet [34]

a vallalkozasok altal elvégzett mddositasok utan valamely bejelentett 6sszefonddas a kozos
piaccal 6sszeegyeztethetének nyilvanitja [35]

amennyiben nem hozott hatarozatot hataridén bell, Ggy kell tekinteni, hogy az
osszefonddast a kozos piaccal 6sszeegyeztethetének nyilvanitotta[36]
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e arra is sor kerllhet, hogy a kérelmez6k eldllnak szandékuktdl.

3.5. Az dsszefonddasokra vonatkozd végrehajtasi tilalom megsértésének
unios joggyakorlata

Miel6tt bemutatasra kerllnének a fuzidkra vonatkoz6 végrehaijtasi tilalom megszegésének
targykorében hozott jelentésebb unids dontések, érdemes tisztazni az nemzetkozi
szakirodalomban hasznalt terminoldgiat.

.Gun jumping” elnevezéssel illetik az esetet, mikor egy vallalat az azt engedélyez6 dontés
el6tt végrehajtja a fuziot, vagy mas olyan magatartast valosit meg, amely a fizid korai
végrehajtasanak mindsul. A kifejezés a parbajokban a fegyver idd elbtti elstitésére utal, csak
ugy, ahogy a vallalat id6 el6tt hajtja végre a fuziét.

A ,standstill obligation” kifejezés magat az el6zetes végrehajtasra vonatkozé tilalmat jelenti,
az angol szakzsargon ezt kotelezettségként (obligation), mig a magyar éppen ellentétesen,
(végrehajtasi) tilalomként fogalmazza meg. A ,standstill period” ennek megfeleléen a fizi6
bejelentésétdl az engedélyezésig tartd, tirelmi idészakra utal.

A ,notification requirement” kifejezés a vallalatok bejelentési kotelezettségét jelenti. Az
,SPA" mozaiksz6 pedig a Sales and Purchase Agreement roviditése, amely a fuziéra

vonatkozd kereskedelmi szerz6dést, megaéllapodast takarja.””

A kovetkezokben ismertetésre kerlilnek a legjelentdsebb unids esetek, kiilonosképpen
koncentralva az eljarasok vizsgalddasi szempontjaira.

3.5.1. E&Y vs. Konkurrencerddet™

Az Eurdpai Unié Birésaga (a tovabbiakban EuB.) 2018. majus 3-an kelt itéletében dontott az
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2014.

EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott el6zetes dontéshozatal iranti kérelem targyaban, amelyet
a Sg-og Handelsretten (tengerészeti és kereskedelmi birésag, Dania) a Birésaghoz 2016.
december 7-én érkezett, 2016. november 25-i hatarozataval terjesztett el6 az az Ernst &
Young P/S és a Konkurrenceradet (KFST) kozott folyamatban 1évd eljarasban.

A dan versenytanacs, a Konkurrenceradet hatarozataban megallapitotta, hogy az Ernst &
Young P/S, az Ernst & Young Europe LLP, az Ernst & Young Godkendt Revisionsaktieselskab,
az Ernst & Young Global Limited és az EYGS LLP (a tovabbiakban egytt: EY tarsasagok),
masrészt pedig a KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, a Komplementarselskabet
af 1. januar 2009 Statsautoriseret Revisionsaktieselskab és a KPMG Ejendomme Flintholm K/S
(a tovabbiakban egyutt: KPMG DK tarsasagok) megsértették a konkurrencelov (a dan
versenytorvény) 12c. szakaszanak (5) bekezdése szerinti, az 6sszefonddas korai
megvalositasara vonatkozo tilalmat.

A tényallas szerint a 2013. november 18-an a KPMG DK tarsasagok és az EY tarsasagok
osszefonddasi megallapodast kotottek. A megallapodas megkdtésekor mind a KPMG DK,
mind az EY aktiv szerepet jatszottak a daniai audit és szamviteli piacon. Egy 2010. februar
15-én alairt egylttmikodési megallapodas révén a KPMG DK tagja volt egy fliggetlen
nemzetkozi audit céghaldzatnak, a KPMG International Cooperative-nak (a tovabbiakban:
KPMG International). Ezt a megallapodast, az EY-vel kotott 6sszefonddasi megallapodas
értelmében a KMPG DK-nak haladéktalanul fel kellett mondania, hogy az EY csoport tagja
lehessen. Ezt a KMPG DK 2013. november 18-an kelt és a KPMG International-nek cimzett
levelével meg is tette.

Az egyértelm(, hogy a KMPG DK és az EY 0sszefonddasa bejelentési kotelezettséggel volt
terhelt, hiszen a két vallalatcsoport egylttes forgalma meghaladta a dan versenyjogszabaly
szerint bejelentési értékhatart. Az 6sszefonddas jévahagyasara (a felek altal vallalandé
bizonyos kotelezettségvallalasoktdl fliggden) 2014. majus 28-an kerllt sor a
Konkurrenceradet (versenytanacs) beleegyezésével. Miutan a versenytanacs beleegyezett az
dsszefonddasba, a KPMG DK és a KPMG International megallapodott az egylittmkodés 2014.
junius 30-i hatallyal tortén6 lezarasardl.

december 17-én a versenytanacs hatarozatot hozott, megallapitva, hogy a KPMG DK
megsértette a dan versenytdrvény 12c. szakaszanak (5) bekezdésében meghatarozott, az id6
el6tti megvaldsitasra vonatkozdan tilalmat, amikor 2013. november 18-an, vagyis az
osszefonddasi megallapodasban foglaltak szerint még azel6tt nyilatkozott a KPMG
Internationallel valé egyuttmikodési megallapodas felmondasarol, hogy a versenytanacs
jovahagyta volna az 6sszefonodast. A KFST hatarozataban megallapitotta, hogy a



megallapodas felmondasa kifejezetten az dsszefonddashoz kapcsolddott (the termination of
the aggreement was merger-specific), nem visszavonhatd (irreversible) és a piacra hatast
gyakorolni képes volt a felmondas bejelentése és az 6sszefonddas jévahagyasa kozotti
idészakban (potential to have market affects in the period between the notice of termination

and the approval of merger).””

A dan a versenytanacs véleménye szerint a felmondas magaban hordozta a piaci hatasok
kivaltasanak lehetdségét, és mivel igy az a megvaldsitashoz kapcsolddd 1épés volt, nem volt
szlikséges bizonyitani a felmondas barmilyen tényleges hatasat. Az Ernst & Young P/S,
tekintve, hogy a hatarozattal nem értett egyet, 2015. junius 1-én megsemmisités iranti
keresetet nyujtott be az el6zetes dontési kérelmet a késébbiekben beterjesztd birdsagnal,
vitatva a megtamadott hatarozat alapjait és az egyiuttmikodési megallapodas felmondasa
altal a piacra gyakorolt allitélagos hatast. Az EY fontosnak tartotta kiemelni azt is, hogy az
alap jogvita eldontése hatassal lesz egy lehetséges buntet6jogi szankciodra is, ugyanis a dan
versenytanacs 2015. junius 11-én a Statsanklageren for Saerlig @konomisk og International
Kriminalitethez (sulyos gazdasagi és nemzetkézi blncselekményekért felelds tigyész, Dania)
fordult, hogy az buntetdjogi szempontbdl vizsgalja meg a szdban forgd tarsasagok
cselekményeit.

Mivel a birdsagnak kétségei mertltek fel a Fuzids Rendelet 7. cikke (1) bekezdésének helyes
értelmezését illetéen, a kovetkez6 négy kérdést terjesztette az EuB elé:

1. ,Milyen feltételeket kell alkalmazni annak megitélésekor, hogy egy vallalkozas magatartasa
vagy cselekménye a Rendelet 7. cikkének (1) bekezdése szerinti tilalom (az id6 elGtti
megvaldsitas tilalma) hatalya ala essen, és a tilalom megvalositasi magatartasnak
el6feltétele-e, hogy a magatartas részben vagy egészben, ténylegesen vagy jogilag részét
képezze a tényleges iranyitasban bekdvetkez6 valtozasnak vagy az érintett vallalkozasok
tovabbi tevékenysége 6sszefonddasanak, amely - feltéve, hogy a szamszerl hatarértéket
elérik - a bejelentési kotelezettséget keletkezteti?

2. Mindsulhet-e valamely egyuttmdkodési megallapodasnak a jelen ligy targyat képez6hoz
hasonld azon felmondasa, amelynek bejelentésére az el6zetes dontéshozatalra utald
végzésben foglalt korilmények kdzott keril sor, megvaldsitasi intézkedésnek, amelyre
alkalmazni kell a Rendelet 7. cikkének (1) bekezdése szerinti tilalmat, és ha igen, milyen
feltételeket kell alkalmazni a hatarozat meghozatala soran?

3. Van-e annak barmiféle jelent6sége a 2. kérdés megvalaszolasa soran, hogy a felmondas
kivaltott-e versenyjogi szempontbdl jelentéséggel bird piaci hatasokat?

4. Amennyiben a 3. kérdésre igenld valasz adando, tisztazasra szorul, hogy milyen
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szempontokat és a valdszinlség milyen fokat kell figyelembe venni annak elbiralasakor, hogy
az adott GUgyben a felmondas okozott-e ilyen piaci hatasokat, beleértve annak a lehetéségnek
a jelent6ségét, hogy e hatasokat kivalthattak mas korilmények is.”

Az els kérdés a Rendelet 7. cikk (1) bekezdésének értelmezésére vonatkozott. Az
dsszefonddas csak olyan muvelettel valdsul-e meg, amely egészben vagy részben,
ténylegesen vagy jogilag hozzajarul a célvallalkozas iranyitasanak megvaltozasahoz? Még
konkrétabban, az alapligyben az egylittmUkddési megallapodas felmondasa tekinthet6-e az
osszefonddas megvaldsitasanak?

Az EuB itéletében el6szor is leszdgezi, hogy a 7. cikk (1) bekezdése csak annak az elbirasara
szoritkozik, hogy valamely 6sszefonddas sem a bejelentését, sem pedig a kdzds piaccal
0sszeegyeztethetdnek nyilvanitasat megel6zéen nem valdsithaté meg. Nem ad tdmpontot
azon feltételekrdl, amelyek fennalldsa esetén valamely d6sszefonddast megvaldsitottnak kell
tekinteni, valamint arrdél a kérdésrdl sem szol, hogy valamely 6sszefonddas megvaldsitasara
sor kerllhet-e olyan muvelet eredményeként, amely nem jarul hozza a célvallalkozas
iranyitdsanak megvaltozasahoz. Kovetkeztetésképpen a tilalom hatalya csupan a 7. cikk
értelmezésével nem allapithaté meg.

Az EuB tovabba kifejti, ha egy rendelkezés hatalya a sz6 szerinti értelmezéssel nem
allapithaté meg, abban az esetben a szabalyozast mind célkitlizésére, mind pedig altalanos
rendszerére tamaszkodva kell értelmezni. A Rendelet teleologikus értelmezéséhez az EuB a
preambulumot hivta segitségul, melybdl kiolvashatd a jogszabaly célja: a vallalkozasok
atszervezései ne okozzanak maradando karokat a versenyben.

A tovabbiakban az EuB megallapitotta, hogy a 7. cikk hatalydnak meghatarozasa érdekében
az 6sszefonddas fogalmanak a rendelet 3. cikkében szerepl6 meghatarozasat kell figyelembe
venni. A Birdsag itéletében kiemelte, hogy a (6) preambulum-bekezdés szerinti elzetes
ellendrzés kdvetelményének az a korilmény felel meg, ha valamely 6sszefonddas barmely
részleges megvalositasa ugyanezen cikk alkalmazasi kdrébe tartozik. Hiszen ha
engedélyezett lenne, hogy a vallalkozasok az egymast kovetd részleges miveletek Gtjan
valdsitsak meg az 6sszefonddast, ez korlatozna a 7. cikkben megallapitott tilalom hatékony
érvényesllését, és igy a rendelet nem érné el a céljat. A Birdsag véqul arra jutott, hogy ha
ezen részcselekmények nem szikségesek ahhoz, hogy megvaltozzon az ezen
osszefonddassal érintett vallalkozasok iranyitasa, akkor azokat nem lehet a 7. cikk hatalya
ala tartozénak tekinteni.

A fenti indokok alapjan a Birdsag a kovetkez6képpen hatarozott: a Fuzids Rendelet 7.



2016.

cikkének (1) bekezdését akként kell értelmezni, hogy valamely 6sszefonddas csak olyan
muvelettel valdsul meg, amely egészben vagy részben, ténylegesen vagy jogilag hozzajarul a
célvallalkozas iranyitasanak megvaltozasahoz. Valamely egylttmiikddési megallapodasnak
az alapugyben fennalldkhoz hasonlo, a kérdést el6terjeszt6 birésag altal vizsgalando
feltételek mellett torténd felmondasa nem tekinthet6 olyannak, mint amely egy 6sszefonddas
megvaldsitasat eredményezi, fliggetlenil azon kérdéstdl, hogy e felmondas hatasokat
gyakorolt-e a piacra.

3.5.2. Az Altice dontés, Franciaorszag

november 8-an hozott itéletében a francia versenyjogi hatésag (Autorité de la concurrence)
rekordosszegu, 80 millid eurds buntetést szabott ki az Altice Luxembourg és az SFR Group
vallalatokra a végrehajtasi tilalom megsértéséért. Habar egy francia esetrdl van szo, a gun
jumping kérdéskorében felmer(l6é problémak a versenyjog sajatossagai miatt nemzetkozi
szinten is relevansak, ahol az 6sszefonddasra vonatkozd engedélyezési rezsim helyet kap a
szabalyozasban.

A dontés egyediilalld, egyfel6l mert az elsé gun jumping-ot szankcional6 francia dontés,
masfeldl pedig a kiszabott blintetés mértéke miatt, mely egyértelmi lzenetet kild a
vallalatoknak: jogsértés esetén a szankcidk igen jelentések lehetnek. Az Altice déntés
példaként szolgalhat mas nemzeti versenyjogi hatésagok, de a vallalatok szamara is: milyen
szempontokat kell figyelembe venni, ha fennall a gun jumping megallapitasanak lehet6sége?

Az Altice Ugy tényallasa szerint az Altice csoport két dsszefonddas iranti kérelmet nyujtott be
2014-ben, egyet az SFR Group felvasarlasara, egyet pedig az OTL Group feletti iranyitas
megszerzése érdekében. Mindkét dsszefonddast még 2014-ben engedélyezte a
versenyhivatal, kdtelességvallalashoz kétve. Azonban késdbb az Autorité birtokaba jutottak
olyan informacidk, mely szerint az 6sszefonodast idd el6tt hajtottak végre. Ennek
kovetkeztében a versenyhatdsag 2015-ben egy dawn raid rajtaiités keretében megjelent a
vallalatok telephelyein és informacidkat gydjtott a lehetséges jogsértésekrol.

Az Altice dontés az dsszefonddas id0 elbtti megvalodsitasanak tankdnyvi példaja: ezt
alatamasztja a tényallasban szerepl6 jogsérté magatartasok szama és jellege. lly modon az



Autorité az Altice tGgyben hozott dontéssel egyben jogi kritériumrendszert is alkotott a gun
jumping megitélésére.

Az Altice dontés fobb vizsgalddasi pontjait az alabbiakban foglalhatjuk 6ssze.

A vallalatok kdzott stratégiai informacidcsere zajlott, bizalmas Uzleti informaciok megosztasa
volt tetten érhetd a standstill period-ban. Az érzékeny informacidk tekintetében a francia
versenytanacs kiemelte, hogy a vevd, az elado, és a célvallalkozas kozotti informacidcsere
szikségesnek és legitimnek is bizonyulhat az 6sszefonddas eldkészitd szakaszaban, ezért a
tarelmi idészakban a vallalkozasok feleldssége és feladata felallitani egy olyan rendszert,
amely garantalni tudja az Uzletileg érzékeny informaciék aramlasanak megfelel6
ellendrzését. Az Altice-SFR Ugyletben ennek a védelmi mechanizmusnak a teljes hianya volt
megallapithaté: az Un. ,pre-integration meeting-ek” keretében rendszeresen targyalt
egymassal a két vallalat menedzsmentje, de semmiféle biztositék nem gondoskodott a
szenzitiv informaciok védelmérdl (pl. clean team, vagy confidental aggreement). Az Autorité
tovabba azt is kiemelte, hogy a vevd sajat alkalmazasu, ,hazon-belili” igyvédei
rendszeresen érzékeny informacidhoz férhettek hozza mindenféle feliigyelet nélkiil, de a
véllalaton belilli jogalldsuk miatt nem voltak titoktartashoz kétve. igy az Autorité Ugy itélte
meg, hogy a védelmi rendszer felallitasanak aktiv cselekvést kivano kdvetelményének erésen
hianyos teljesitése hozzajarul a gun jumpingtényalldsanak megallapitdsahoz.

A versenyhatdsag kifogasolta, hogy az Altice tobbszor beavatkozott az SFR operativ
iranyitasaba, hatast gyakorolva annak stratégiai dontéseire. Ami a korai iranyitasszerzést
illeti, az Autorité allaspontja szerint a vevd idd eldtti, de iure vagy de facto befolyasszerzése
egyarant alkalmas lehet a jogsértés megallapitasara. Az iranyitas gyakorlasa jelen esetben
egy konkrét példaban Ugy valdsult meg, hogy a Virgin Mobile-t érintd lzleti dontések
végrehajtdsdhoz a Numericablebeleegyezésének sziikségességét irta el az SPA."" Az
iranyitas gyakorlasa azonban szamos mas esetben is tetten érhetd volt, az lizletileg érzékeny
informacidk és a gazdasagi mutaték egymassal vald kozlését is ideértve.

Megvaldsult tovabba az Altice és SFR stratégia koordinacidja: a bejelentés és engedélyezés
kozti id6szakot arra hasznaltak a felek, hogy felkésziljenek az SFR Uj, nagy sebesség
internet szolgaltatasanak bevezetésére. Ennek érdekében eldkészité tevékenységeket
folytattak, Ugy, mint marketingstratégiat készitettek eld, felallitottak a sziikséges IT hatteret,
valamint koordinalték a projekthez sziikséges eréforrasokat is.*! Az ajanlat csak az
0sszefonddas engedélyezését kovetben lett elérhetd a piacon, de az Autorité megallapitotta,
hogy az egybevagott az SFR tranzakcid gazdasagi céljaival, valamint jelent6s valtozast
jelentett az SFR (zleti politikajaban. Az Altice kdzvetlen beavatkozasa az SFR kereskedelmi
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politikajaba mas esetekben is tetten érhetd volt, példaul befolyasolta az arszabast, illetve egy
promocids ajanlat felfliggesztésében is dontd szava volt.

A vezetOk kinevezésével is problémak voltak. Az Autorité észrevette, hogy a Virgin Mobile
(SFR Group) vezérigazgatoja id6 el6tt, oktober kdzepén kezdte meg munkajat, és mivel részt
vett az SFR mindennapi iranyitasaban, olyan érzékeny Uzleti informacidkhoz is hozzajutott,
mint példaul az SFR ,white label” termékeinek eladasi mutatdi. Viszont ebben a tekintetben
kiemelendd, hogy a kinevezés bejelentése dnmagaban nem, csupan a pozicié konkrét

elfoglalasa jelent problémat a tiirelmi idészakban. **

Mik tehat az Altice déntés tanulsagai?

A dontés egyértelmUsitette a Code de Commerce rendelkezéseinek céljat: az
osszefonddasban résztvevd vallalatok az engedélyezés elbtt elssorban 6nallé entitasként
mukodjenek, és inkabb viselkedjenek versenytarsakként, minthogy a jovébeni egyesult
vallalat érdekeinek megfelel6en jarjanak el. El kell kerilni, hogy a vevé tul koran de facto
vagy de iure irdnyitast szerezzen a célvallalkozas felett (Ez az elv megjelenik az Ernst &
Young P/S vs Konkurrenceradet dontés 59. szakaszaban is), valamint az idé el6tti stratégiai
koordinacio és informaciocsere is problémas lehet.

Megjegyzendd, hogy az Altice ligyben szankcionalt magatartasok nagy szamban voltak tetten
érhetlek, és egyértelmlen meghatarozhatoak voltak. A gun jumping megallapitdsa ebben az
esetben abbdl a ténybdl fakadt, hogy az eset minden pontja az Altice korai iranyitasszerzése
felé, valamint azoknak a dontésének iranyaba mutattak, amik a jovObeli 6sszeolvadt vallalat
érdekeit szolgaltak."”” Ezen viselkedések kombinéacidja egylttvéve indokoltdk a példaértékd
szankciot is, habar ebbdl nem kdvetkeztethetiink arra, hogy csupan ezen magatartasok e
kombinacidja indokolhatja a hatésag beavatkozasat. Ha egy 6nalld jogsérté magatartas
kilonosen egyértelm( és bizonyitékokkal alatdmasztva kimutathatd, egy 6nallo jogsértd
magatartas is indokolhatja a tilalom megszegésének megallapitasat. A hatdsag
0sszességében az eset 0sszes korilményeinek egylttes vizsgalataval allapitja meg, hogy a
véllalat atlépte-e a vords vonalat.

A blintetés mértékének meghatarozasanal relevans szempont volt az 6sszefonddas
gazdasagilag kifejezhetd értéke, annak hatasa a relevans piacra, a jogsérté magatartasok
sulya kalon-kulon, és egyben vizsgalva, valamint a jogsértések idétartama is.
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2014.

3.5.3. ALTICE, PT Portugal"’

Az Eurdpai Bizottsag egy masik ligyben 124,5 millié eurdra blintette a holland székhelyl
telekommunikaciés véllalatot, az Altice-t, mivel az megsértette az 6sszefonddasok
végrehajtasara vonatkozé rendelkezéseket, mikor a portugdl PT Portugal-t megszerezte.

december 9-én az Altice 6sszefonddasi megallapoddast kotott az Oi-val, a brazil
telekommunikaciés vallalattal, amely a PT Portugal-t irdnyitotta. Az Altice szandéka szintén a
PT Portugal (kOzvetett) irdnyitdsanak megszerzése volt. Az 6sszefonddas 2015 februarjdban
kerllt bejelentésre. A bejelentés idejében a Cabovisao és az ONI a PT Portugal versenytarsai
voltak a portugal telekommunikacids piacon. A Bizottsagnak aggodalmat fejezte ki az igylet
lehetséges versenykorlatozé hatdsa miatt, ezért a fUzié engedélyezését a Cabovisao és az
ONI elidegenitéséhez kototték.

2017 majusaban a Bizottsag értesitette az Altice-t, hogy megitélése szerint az a fizié
engedélyezése elbtt végrehajtotta az 6sszefonddast, par magatartds esetében pedig még a
bejelentés sem tortént meg.

A Bizottsag altal kifogasolt magatartdsok a kdvetkezbk voltak:

az SPA bizonyos rendelkezéseinek kdszonhetéen az Altice idd el6tti irdnyitasi jogot, pl.
vétdjogot szerzett a PT Portugal Uizleti dontései felett

bizonyos esetekben az Altice ténylegesen gyakorolta irdnyitdsi jogat, pl. instrukciékat adott a
PT Portugal marketing-kampanyara vonatkozdan, kereskedelmi szerzédésekrdl és jovobeli
befektetésekrdl dontott

az Altice mindenféle titoktartasi megallapodas nélkul lzleti titkokat és stratégiai
informacidkat kezelt, adott tovabb és szerzett meg.

4, Az 6sszefonddas ellendrzésének hazai szabalyai
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Az egyeslilés (flzid) szabalyai az 1990. évi LXXXVI.[46]torvénnyel jelentek meg a magyar
versenyjogban. Jelenleg a vallalkozasok 6sszefonddasara vonatkozd joganyagot az 1996. évi
LVII. térvény (a tovabbiakban: Tpvt.) tartalmazza.[47]

A versenytorvény csak a piaci szerkezet szempontjabdl jelentds valtozasokat szabalyozza, és
azokat sem tiltja meg automatikusan, hanem versenyhivatali ellen6rzés ala vonja. A
rendelkezés Iényege, hogy a vallalkozasok bizonyos nagysagrendet meghalado
osszefonddashoz a Gazdasagi Versenyhivatal (a tovabbiakban: GVH) el6zetes engedélyére
van szikség. A GVH szamos kortilmény vizsgalatat kovetéen elbirdlja, hogy az 6sszefonddas
a verseny lényeges csokkenését eredményezi-e az érintett piacon. A vizsgalatanak
eredményétdl fliggden engedélyezi, vagy megtiltja a tervezett Iépéseket, ezaltal a Hivatal
preventiv modon védi a versenyt. [48]

4.1, Az dsszefonddas fajtai

A vidllalkozasok szervezeti 6sszefondédasanak harom esete van:

fuzid
az iranyitas megszerzése mas vallalkozas(ok) felett
teljes funkcidju uj vallalkozas kozos |étrehozasa.

FUzio esetében két vagy tobb eldz6leg egymastdl fliggetlen vallalkozas 6sszeolvad, az egyik
a masikba beolvad, vagy a vallalkozas vallalkozasrésze[49] a vallalkozastol fliggetlen masik
vallalkozas részévé valik (részbeolvadas).[50]

Osszeolvadésrdl akkor beszéliink, amikor az egymastdl fliggetlen egyesiild tarsasdgok
mindegyike megszlinik és helyettiik |étesll egy Uj tarsasag, amely jogutddja lesz valamennyi
megsz(nd tarsasagnak. Beolvadasnal a beolvadé tarsasag ugy szlinik meg, hogy teljes
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vagyona egy téle fliggetlen atvevo tarsasagra, mint jogutddra szall. A részbeolvadas a
beolvadashoz all kozel, de ilyenkor a beolvadd tarsasag nem szlinik meg, csak vagyona
csokken, esetleg tevékenységi kore, vagy Ugyfélkore szUkil.[51] Az 6sszeolvadas és a
beolvadas fogalma a gazdasagi tarsasagoknak nem mindsuld jogi személyek egyesiilésére is
vonatkozik.[52]

Vallalkozasok 6sszefonddasa jon létre akkor is, ha egy vallalkozas vagy tobb vallalkozas
kdzosen kozvetlen vagy kozvetett irdnyitasi jogot szerez valamely téle fliggetlen vallalkozas
felett, vagy tobb, téle fliggetlen, de egymastdl nem fiiggetlen vallalkozas felett.[53]

Vallalkozasok koncentracidja jon létre tovabba abban az esetben is, ha tobb, egymastol
fuggetlen vallalkozas k6zdsen hoz létre altaluk iranyitott olyan vallalkozast, amely egy énalld
vallalkozas valamennyi funkciojat tartésan képes ellatni.[54] Ez a GVH gyakorlata szerint
akkor allapithaté meg, ha a k6zds vallalkozas

rendelkezik a napi tevékenységének iranyitasaért felelés vezetéssel
hozzafér a mikodéshez szikséges eréforrasokhoz
képes az alapitdk altal meghatarozott terlleten tartdsan (zleti tevékenységet végezni.[55]

A teljes feladatkor ellatasanak képessége tehat azt jelenti, hogy a kdzos vallalkozasnak
tartdésan rendelkeznie kell a napi mikodést végz6 alkalmazottakkal, az azt iranyito
vezetdséggel, pénzigyi hattérrel.[56]

4.2. Engedélykérési kotelezettség

A versenytorvény az arbevétel nagysagahoz kapcsolva hatarozta meg az engedélyeztetési
kotelezettséget. A vallalkozasok dsszefonodasat akkor kell bejelenteni, ha valamennyi
érintett vallalkozascsoport, valamint az érintett vallalkozascsoportok tagjai és mas
vallalkozasok altal k6zosen irdnyitott vallalkozasok el6zd Uzleti évben elért nettd arbevétele
egylttesen a tizendtmilliard forintot meghaladja, és az érintett vallalkozascsoportok kdzott
van legalabb két olyan vallalkozascsoport, melynek az el6z6 évi nett6 arbevétele a
vallalkozascsoport tagjai és mas vallalkozasok altal kozosen iranyitott vallalkozasok eldz6 évi
nettd arbevételével egyltt egymilliard forint felett van.[57]
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A Tpvt. szerint a fentebb meghatarozott bejelentési kotelezettség ala nem tartozo
osszefonddast is be kell jelenteni, ha nem nyilvanvald, hogy az nem csokkenti jelentds
mértékben a versenyt az érintett piacon, kiilénésen gazdasagi eréfolény létrehozasa vagy
megerositése kovetkezményeként, és ha valamennyi érintett vallalkozascsoport, valamint az
érintett vallalkozascsoportok tagjai és mas vallalkozasok altal kozosen iranyitott
vallalkozasok el6z0 Uzleti évben elért nettd arbevétele egylittesen az 6tmilliard forintot
meghaladja.[58]

A versenytorvény tovabba tesz néhany kivételt is a bejelentési kotelezettség aldl. [59]

4.3. Végrehajtasi tilalom

Az engedélyt dsszeolvadas vagy beolvadas, valamint kdzos vallalkozas |étrehozasa esetén a
kdzvetlen résztvevdnek, minden mas esetben a vallalkozasrészt, illetve a kozvetlen iranyitast
megszerzd vagy az azt iranyitd vallalkozasnak kell kérnie. A bejelentés az dsszefonddast
létrehozé nyilvanos ajanlati felhivas kozzétételének, a szerz6dés megkdtésének vagy az
iranyitasi jog megszerzésének idépontjai kozll a legkorabbit kdvetéen nyujthatéd be.[60]

A versenytorvény 2013-as modositasa a magyar flzids jogba is bevezette a végrehajtasi
tilalmat.[61] E szerit a bejelentettdsszefonddas a GVH dontéséig nem hajthaté végre, igy
kilonosen az dsszefonddas kovetkeztében szerzett szavazati jogok, illetve a vezetd
tisztségviseldk kijelolésére vagy megvalasztasara vonatkozo jogosultsagok nem
gyakorolhatdk. Az 6sszeolvadd vagy beolvado, illetve a kordbban fliggetlen vallalkozas vagy
vallalkozasrész dontéseinek meghozatala és az 6sszefonddd vallalkozasok kozotti Gzleti
kapcsolatok folytatdsa soran az 6sszefonddast megel6z8 helyzet alapjan kell eljarni.

A tilalom nem vonatkozik az 6sszefonddast |étrehozé szerz6dés megkotésére vagy nyilvanos
vételi ajanlat megtételére, valamint az ezek alapjan az dsszefonddas |étrehozasahoz
szikséges olyan joglgyletek és jognyilatkozatok megtételére, amelyek révén még nem kerdl
sor az iranyitasi jogoknak az iranyitasszerzd altali gyakorlasara.[62]

Amennyiben a GVH az engedélyezési eljaras soran észleli a végrehaijtasi tilalom megsértését,
az eljaro versenytanacs a Tpvt. 78§ (1) bekezdése alapjan birsagot szabhat ki.


http://www.kre-dit.hu/applewebdata://C76511B0-6B01-4726-9478-5C5523C88814#_ftn58
http://www.kre-dit.hu/applewebdata://C76511B0-6B01-4726-9478-5C5523C88814#_ftn59
http://www.kre-dit.hu/applewebdata://C76511B0-6B01-4726-9478-5C5523C88814#_ftn60
http://www.kre-dit.hu/applewebdata://C76511B0-6B01-4726-9478-5C5523C88814#_ftn61
http://www.kre-dit.hu/applewebdata://C76511B0-6B01-4726-9478-5C5523C88814#_ftn62

A Tpvt. az EU-s szabalyozashoz hasonldéan[63] biztositja a kérelem benyujtasara kotelezett
vallalkozas szamara, hogy annak indokolt kérelmére a GVH - az lgy 6sszes korilményeire
figyelemmel- hozzajarulhat ahhoz, hogy az iranyitasszerz6 az iranyitasi jogat a
versenyfelligyeleti eljarast befejezé dontés meghozatala elbtt is gyakorolja, kilondsen, ha az
szlikséges a befektetése értékének mego6rzéséhez.[64]

4.4, Elbirdlasi szempontok

A GVH akkor tiltja meg az dsszefonddast, ha az jelentds mértékben csokkenti a versenyt az
érintett piacon, kilondsen gazdasagi eréfolény |étrehozasa vagy megerdsitése
kovetkezményeként. Az 6sszefonddas elbiralasakor mérlegelni kell az 6sszefonddassal jard
elénydket és hatranyokat. Ennek soran a GVH vizsgalja példaul az érintett piacok
szerkezetét, a fennall6 vagy lehetséges versenyt, a beszerzési és az értékesitési
lehetdségeket stb...[65]

A GVH-nak joga van az 6sszefonddashoz adott engedélyt feltételhez kotni, vagy
kotelezettséget elirni. Ha az érintett piacon a versenynek az 6sszefonodasbdl eredd jelentds
mérték( csokkenése meghatarozott el6zetes vagy utdlagos feltétel teljestlése esetén vagy
meghatarozott magatartasi szabalyok betartasa mellett kikliszobolhetd, és az érintett
vallalkozasok vallaljak, hogy az 6sszefonddast ilyen feltételek szerint megfeleléen
madositjak, illetve hogy az 6sszefonddas végrehajtasa esetén ennek megfeleld magatartast
tanusitanak, a Hivatal az 6sszefon6das megtiltasa helyett hatarozataban kotelez6vé teheti a
vallalas teljesitését, illetve az 6sszefonddas végrehajtasara eldzetes vagy utdlagos feltételt
irhat eld. El6zetes feltétel el6irdsa esetén az dsszefonddas a feltétel teljesulésével valik
végrehajthatdva. Utdlagos feltétel eldirdasa esetén, ha a feltétel nem teljestl, az 6sszefonddas
hatranyos hatasainak kikiszobolése, az 6sszefonddast megel6zden fennallo versenyfeltételek
helyreallitasa érdekében a 31. § szerinti jogkdvetkezményeket kell alkalmazni.[66]

A fentebb idézett jogszabalyhely szerint a megtiltas ellenére végrehajtott 6sszefonddas,
valamint a GVH osszefonddast megtiltd hatdrozata ellenére vagy a hatarozatban el6irt
feltétel teljeslilése nélkil végrehajtott 6sszefonddas, valamint a kotelezettség nem teljesitése
esetén a Hivatal az 6sszefonddas hatranyos hatasainak kikliszobodlése, az 6sszefonddast
megel6zbéen fennalld versenyfeltételek helyreallitasa érdekében hatarozataban megfeleld
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hataridé megallapitasaval elGirja az 6sszefonddas megsziintetését, vagy az e cél eléréséhez
sziukséges mas megfeleld kotelezettséget, vagy elrendeli a kotelezettség végrehajtasat.[67]

4.5, Az dsszefonddasokra vonatkozd végrehajtasi tilalom megsértésének
hazai joggyakorlata

4.5.1. A végrehajtasi tilalom els6 megsértése

A GVH engedélyezte, hogy CEE Holding Group Limited (CHG) és az Olympic International
Holdings Limited (OIH) k6z6s, kozvetlen iranyitast szerezzen a Normeston Group Cyprus
Limited (NGC) és a Normeston Trading Limited (NTL) vallalkozasok felett.[68]

A Fazakas-csoportba tartozé CHG és az OIH kizarélag vagyonkezelési és holding
tevékenységet végez, amelynek nincs a magyarorszagi piacokat befolyasolé része. A
Fazakas-csoport tobbek kdzott gazolajtermékek nagykereskedelmével, valamint ingatlanok
Uzemeltetésével és bérbeadasaval foglalkozik.

Az NGC kizardlagos tulajdonaban all a Norm Benzinkut Kft., amely a Lukoil toltéallomas-
halézatot lizemelteti a magyarorszagi és a szlovak cégen keresztiil. Az NTL elsdsorban
finomitatlan kdolaj nagykereskedelemmel, valamint az iranyitasa alatt allé Benczur 13. Kft.-n
keresztll ingatlanok bérbeadasaval foglalkozik.

A tranzakcidé engedélyezésével a Lukoil Gzemanyagtolté-allomasok halézatat lzemeltetd
vallalkozas a Fazakas-csoportba kerllt. A GVH viszont a kérelmez6 tarsasagokra 1.000.000
forint birsagot szabott ki a végrehajtasi tilalom megsértéséért.

A tényallas szerint a kérelmezdk (CHG és OIH) 2015. december 23-an nyujtottak be az NGC
és az NTL tarsasagok feletti iranyitasszerzés engedélyezésére vonatkozé kérelmiket. Az
dsszefonddast létrehozé szerzddésként a 2015. oktdber 20-an sziletett tarsasagi iratokat
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csatoltak, amelyek elsddlegesen a részvények tulajdonosai kdzott valtozasokat rogzitik.

A kérelmezdk hianypotlas keretében nyujtottak be az 6sszefonddast Iétrehoz6 szerz6déseket,
melyek eredményeképp szerezte meg a CHG és az OIH egylttesen az NGC és az NTL
részvényeinek tobbségét. A részvény adasvételi szerzodések értelmében a szerz6dések nem
lépnek hatalyba addig, amig a versenyhatésag engedélyez6 hatarozata jogerés nem lesz. A
hianypétlashoz csatoltak tovabba az NGC igazgatdsaga és az NTL igazgatoja altal szintén
2015. oktdéber 20-an hozott hatarozatokat is, amelyek régzitik, hogy a tagok GVH
engedélyének megadasaig nem gyakorolhatjak tagsagi jogaikat.

A kérelmezok altal benydujtott nyilatkozat alapjan az NGC igazgatdsaganak 0sszetétele és az
NTL igazgatdjanak személye nem valtozott 2015. oktdber 20. elétti allapothoz képest,
emellett a fentebb ismertetett tranzakciok Iétrejottét kdvetéen nem kertilt sor az NGC és NTL
tarsasagokban taggydllésre. Ugyanezen nyilatkozat szerint a kérelmezok telefonon kozolt
inditvanyozasara hozta meg az NGC igazgatosaga és az NTL igazgatdja a tagok iranyitasi
jogait korlatozo6 hatarozatokat. [69]

Az eljarasban a kérelmezdk elismerték, hogy az eljaras alapjat képez6 tranzakciok részben
megvalosultak azzal, hogy az egyes szerzddések targyat képezé részvények az egyes vevok
részére 4t lettek ruhazva, illetve kibocsatva. Alldspontjuk szerint erre a céltarsasagok
igazgatosagi tagjainak (NGC), illetve egyediili igazgatdjanak (NTL) oldalan felmerllt félreértés
miatt ker(lt sor, mivel a felfliggesztési feltétel (versenyhatdsagi engedélykotelezettséq)
nélkuli szerz6désekhez hasonldan kezelték a fenti szerzédést is. A hiba észlelését kdvetden a
részvények atruhazasaval, kibocsatasaval megszerzett szavazati jogok gyakorlasanak
kizarasa érdekében a kérelmezdk inditvanyozasara az NGC igazgatdsaga és az NTL
igazgatoja hatarozatot fogadtak el.

A kérelmezdk szerint, bar dologi jogi szempontbdl a tranzakcidékat megvaldsultnak lehetne
tekinteni, de a tarsasagi jogok gyakorlasat kizard hatarozatok alapjan sem a CHG, sem az OIH
nem volt képes a kérdéses jogok gyakorlasara, és ebbdl kovetkezéen sem az NGC, illetve az
NTL iranyitasara. Erre tekintettel a kérelmez6k alldspontja szerint a tranzakcidk nem kerultek
végrehajtasra a Tpvt. értelmében. Ervelésiik szerint a versenytorvény kiiléndsen az
dsszefonddas kovetkeztében megszerzett szavazati jogok, illetve a vezetd tisztségviselbk
kijelolésére vagy megvalasztasara vonatkozd jogosultsagok gyakorlasat tiltja, és a benyujtott
igazgatdsagi/igazgatdi hatarozatok rogzitik, hogy sem az NGC, sem az NTL tagjai nem
gyakorolhatjak az részvényekhez f(iz6d6 szavazati jogaikat addig, amig a GVH nem
engedélyezi az 6sszefonddast. A megszerzett szavazati jogok gyakorlasanak ideiglenes
kizarasaval, még ha a részvények atruhazasa, kibocsatasa meg is tortént, nem all fenn
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tényleges veszély, hogy a CHG és az OIH iranyithatnak az NGC-t, illetve az NTL-t.

Az eljard versenytanacs értékelése szerint viszont az 6sszefonddas révén iranyitasi jogat
elvesztd vallalkozasok, azaz az eladok irdnyitasi jogai a Gazdasagi Versenyhivatal engedélye
elétt teljesen nem vonhatdak el, sét azok csak a tranzakcid |étrejottéhez, illetve a vevd
befektetésének védeleméhez sziikséges mértékben korlatozhatdak. Ha a céltarsasag
tulajdonosai, tagjai kdzll az eladdk torlésre kerllnek, illetve az U] tulajdonosi struktira
bejegyzésre kerll, akkor az eladdk iranyitasi jogainak - az 6sszefonddas el6tti helyzet szerinti
- gyakorolasa (pl. taggydlés) lehetetlenné valik. Ebben a helyzetben nem allapithaté meg,
hogy az 6sszefonddas el6tti dontéshozatali helyzet fennmaradhatna, még akkor sem, ha az
iranyitast szerz6 vallalja, hogy az iranyitasi jogait nem gyakorolja, hiszen a dontési helyzet
valtozatlansagat a vevd dontésektdl vald tartézkodasa dnmagaban nem tudja garantaini,
ahhoz az eladdk 6sszefonddas elbtti dontési jogainak fennmaradasa is sziikséges lenne.

Az eljard versenytanacs a vevdk iranyitasi jogait megalapozé tulajdonosi, tagi részesedéseket
formalisan rogzitd bejegyzési aktusokat az 6sszefonddasok végrehajtasanak tekintette, mivel
azok az eladdk osszefonddas el6tti iranyitasi jogainak fennmaradasat ellehetetlenitik, ezért
az ilyen bejegyzési aktusok - a GVH engedélye hianyaban - megvaldsitjak a végrehajtasi
tilalom megsértését.

A rendelkezésre all6 tarsasagi dokumentumok szerint 2015. oktéber 20-an sor kertlt a
részvények atruhazasara, mivel az NCG igazgatdsaga és az NTL igazgatoja kiallitotta a
részvények atruhazasat/kibocsatasat megtestesit6é bizonylatokat, ezaltal a részvények
tobbségének tulajdonosaiként a CHG és az OIH, azaz a kérelmezdk bejegyzése megtortént.
Az el6z8ekre tekintettel az eljard versenytanacs megallapitotta, hogy a kérelmezdk
megsértették a végrehajtasi tilalmat, azaltal, hogy résziikre az NGC és NTL tarsasagok
részvényeinek atruhazasa, illetve formalis bejegyzése 2015. oktober 20-an, a GVH engedélye
hianyadban megtortént.

A versenytanacs szerint a végrehajtasi tilalom megsértése nem csak a részvények
atruhazasa, illetve formalis bejegyzése miatt allapithaté meg, hanem az iranyitasi jog
gyakorolasa miatt is. A kérelmezdk ugyanis, miutan felismerték, hogy a részvényesek
bejegyzése felveti a végrehaijtasi tilalom megsértésének lehetdségét, szobeli kozléssel
inditvanyoztak sajat iranyitasi jogaik korlatozasat rogzitd igazgatdsagi/igazgatoi hatarozatok
elfogadasat. Ez egyrészt nem mas, mint az iranyitasi jog gyakorolasa, masrészt ezzel a
kérelmezdk |ényegében beismerték a végrehajtasi tilalom megsértését.[70]

A Hivatal tehat megallapitotta, hogy sérti a végrehaijtasi tilalmat, ha a vevok iranyitasi jogait
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megalapozd tulajdonosi részesedések bejegyzése, illetve az iranyitasi jogok vevd altali
gyakorlasa a GVH engedélye elétt torténik meg.

A birsag 6sszegének meghatarozasakor a GVH tobbek kozott az alabbi koriilményeket
értékelte:

a kérelmezok ugyan a végrehajtast kovetden, de dnként nyujtottak be kérelmiket

az iranyitasi jogok taggydlési keretben torténd gyakorlasara és a vezetd tisztségviseldk
személyének megvaltoztatdsara nem kerdlt sor

piaci hatas és a gazdasagi verseny veszélyeztetettsége nem volt megallapithatd

a GVH els6 alkalommal allapitott meg a végrehaijtasi tilalomra vonatkozé jogsértést. [71]

4.5.2. A végrehajtasi tilalom megsértése a csirke Uzletagban

A GVH engedélyezte, hogy a Tranzit-Ker Kereskedelmi Zrt. (Tranzit-Ker), valamint a Tranzit-
Food Baromfifeldolgozé és Elelmiszeripari Kft. (Tranzit-Food) részévé véljanak egyes
véllalkozasok és magéanszemélyek tulajdondban &ll6 eszkozok és ingatlanok (Csirke Uzletég).
[72] A Tranzit-csoportba tartozé Tranzit-Ker és Tranzit-Food elsésorban baromfiipari sovany
vizi szarnyas felnevelésével, vagasaval, feldolgozasaval, csomagolasaval és értékesitésével
foglalkozik.

A tranzakcid révén a vizi szarnyasokkal foglalkozé Tranzit-csoport részévé valt a Csirke
Uzletdg, mint véllalkozésrész. A felek tevékenységi kdreinek és érintett piaci pozicidinak
értékelése alapjan a GVH megallapitotta, hogy az 6sszefonddas nem jar karos
versenyhatassal, ezért engedélyezte a tranzakciot.

A Hivatal viszont a kérelmezd tarsasagokra 1.800.000 forint birsagot szabott ki a végrehajtasi
tilalom megsértéséért. mivel részben végrehajtottak az engedélykoteles 6sszefonddast. A
GVH megallapitotta ugyanis, hogy bizonyos csirke neveléshez kapcsolddd eszkdzok a vevd
birtokaba keriltek mar a GVH engedélye el6tt.[73]Az eljard versenytanacs értékelése szerint
a vallalkozasrész megszerzésével megvalosuld 6sszefonddas esetén a vallalkozasrészt alkotd
eszk0zok vagy jogok adasvételére vonatkozé szerzddés hatalybalépése az dsszefonddas a
Tpvt. szerinti tilalomba Utk6z6 végrehajtasanak mindsil. Az 6sszefonddas végrehajtasanak
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mindsil az is, ha az 6sszefonddas targyat alkotd eszkozoknek vagy jogoknak csak egy része
esetében valdsul meg a birtokba adas. [74]

4.5.3. ABLT Group Zrt. jogsértése

A BLT Group Zrt. 2017-ben szerzett iranyitast a Balatontourist-csoporthoz tartozé,
kempingeket Gzemelteté harom vallalkozas felett. A GVH 2017. szeptember 6-i
hatdrozataban megallapitotta,[75] hogy a tranzakcié nem csokkenti jelentds mértékben a
versenyt.

Az 6sszefonddast vizsgalo eljarasban felmerilt informacidk alapjan azonban felvet6dott, hogy
a BLT Group Zrt. mar az 6sszefonddassal kapcsolatos versenyhatdsagi dontés el6tt
megszerezte az iranyitasi jogokat, igy megsértette a bejelentés-kdteles 6sszefonddasokra
vonatkozé végrehaijtasi tilalmat.[76] Ennek vizsgalatara a GVH 2017. szeptember 25-én
inditott versenyfelligyeleti eljarast[77] a BLT Group Zrt.-vel szemben. [78]

Az eljard versenytanacs megallapitotta, hogy a BLT jogsértést kdvetett el azzal, hogy a
Balatontourist Idegenforgalmi és Kereskedelmi Kft., a Balatontourist Camping Szolgaltatd Kft.
és a Balatontourist Flired Club Camping Szolgaltatd Kft. Gzletrészeinek megszerzésével
|étrejott 6sszefonddasat a GVH tudomasulvételének hidanyaban végrehajtotta. [79]A Hivatal
5,3 millio forint birsagot szabott ki a BLT Group Zrt.-re.

4.5.4. Az ETS Efficient Technical Solutions GmbH jogsértése

Az igy el6zményét az ETS Efficient Technical Solutions GmbH altal 2018 juniusaban
benydujtott 6sszefonddas-bejelentés képezte, amely alapjan a GVH megallapitotta, hogy a
TGS Engineering Kft. megszerzése nem csokkenti jelentds mértékben a versenyt, igy a
Hivatal tudomasul vette a tranzakciot.
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Az 6sszefonddas bejelentése alapjan azonban felvetddott, hogy az ETS mar a versenyhatésag
dontése el6tt megszerezte az iranyitasi jogokat, és ezzel megsértette a végrehajtasi tilalmat.
[80]

A lefolytatott versenyfelligyeleti eljarasban[81] a GVH kifejtette allaspontjat, mely szerint a
felek kdzotti megallapodas a TGS Uzletrészeinek az ETS-re torténé atruhazasnak egyetlen
feltételeként a vételdr megfizetését hatarozta meg. A vételar megfizetésére sor kerllt, ezzel
pedig a TGS Uzletrészeinek tulajdonjoga atszallt az ETS-re.

Egy vallalkozas (TGS) lzletrészei tulajdonjoganak az iranyitast megszerz6 vallalkozasra (ETS-
re) torténo atszallasa esetében nem allapithaté meg, hogy az dsszefonddas eldtti
dontéshozatali helyzet fennmaradna [Tpvt. 29. § (1) bekezdés utolso fordulat], még akkor
sem, ha a tulajdonjog megszerzdje ténylegesen nem gyakorolja iranyitasi jogait, miként arra
az ETS hivatkozott. A Versenytanacs gyakorlat szerint ,,a dontési helyzet valtozatlansagat
ugyanis a vevo dontésektdl vald tartdzkodasa dnmagaban nem garantdlja, ahhoz az eladd(k)
dsszefonddas eldtti dontési jogainak fennmaradasa is szlikséges lenne.”[82] Marpedig az
Uzletrészek tulajdonjoganak az ETS-re torténd atruhazasaval, az azokat eladd vallalkozas
addigi irdnyitasi jogai nyilvanvaléan megszlntek. Az eljard versenytanacs allaspontja szerint
a TGS Uzletrészei 100 szazaléka tulajdonjoganak az ETS-re tortént - annak, mint
dsszefonddasnak a GVH altali tudomasul vétele el6tti - atszallasa ellentétes a Tpvt. 29. § (1)
bekezdésének utolsd fordulata szerinti kovetelménnyel, mire tekintettel az a végrehajtasi
tilalom megsértésének mindsil.[83]

A lefolytatott versenyfelligyeleti eljaras tehat megallapitotta a jogsértést, valamint 4,4 millié
forint birsag megfizetésére kotelezte az érintett vallalkozast.

4.5.5. A végrehaijtasi tilalom megsértése a tejtermékek piacan

A GVH engedélyezte, hogy Dr. Riad Naboulsi kozvetlen, egyeduli irdnyitdst szerezzen a
Wassim Sajt Kft., a Babel Sajt Kft. és a Drava Tej Kft. felett. A Naboulsi-csoportba tartozé
vallalkozasok, igy a Kérostej Kft. és a Caravanes Kft. nyerstej feldolgozasaval és tejipari
termékek eldallitasaval és értékesitésével foglalkozik. A Wassim Sajt Kft., a Babel Sajt Kft. és
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a Drava Tej Kft. meghatarozo tevékenysége szintén a tejtermékek eldallitasa és értékesitése.

A Hivatal ugyanakkor a kérelmezére a harom eljarasban 6sszesen 14.000.000 forint birsagot
szabott ki a végrehajtasi tilalom megsértéséért.[84]

A GVH megallapitotta, hogy sérti a végrehaijtasi tilalmat, ha a vevd iranyitasi jogait
megalapozd tulajdonosi részesedések bejegyzése a GVH engedélye el6tt torténik meg, illetve
az is, ha a vevd alapitdi hatarozatot fogad el ezen id6pontnal korabban, azaz szavazati jogat
ténylegesen gyakorolja. A birsag 6sszegének meghatarozasakor a GVH tébbek kdzott az
alabbi enyhit6 korilményeket értékelte:

a kérelmez6 ugyan a végrehajtast kdvetden, de 6nként nyuljtotta be kérelmeit, s igy nem
valdszindsithetd, hogy a kérelmez6t a tranzakcidk eltitkoldsa motivalta volna
6sszefonddasok végrehajtasanak nem voltak a versenyre karos piaci hatasai

a kérelmez6 korabban nem kovetett el jogsértést

a GVH a jelen kérelem benyujtasat megel6z6en nem allapitott meg a végrehajtasi tilalom
megsértésére vonatkozé jogsértést.[85]

5. Konkluzié

Mind Magyarorszagon, mind az Eurdpai Unidban bejelentési kotelezettség ala esnek azok az
dsszefondddasok, amelyek bizonyos méretet elérnek. Ezen méret meghatarozasara egy
objektiv ismérv szolgdl, nevezetesen az arbevétel alapjan meghatarozott kiisz6bszam. Azon
dsszefondddasok, amelyek elérik a torvény altal elére meghatarozott kiiszébszamot,
bejelentési kotelezettség ald esnek. Szintén a klisz0bszamok alapjan donthetd el, hogy egy
adott dsszefondddast az Eurdpai Bizottsdghoz, vagy a nemzeti versenyhatésagokhoz, igy
példaul a GVH-hoz kell-e bejelenteni.[86]
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Az 6sszefonddasokra vonatkozd végrehajtasi tilalom megsértésének Eurdpai Unids
jogeseteire vonatkozoan levonhatok az alabbi kovetkeztetések:

az 0sszefonddasi megallapodasban a rendes lizletmenet korén kivil esd tranzakcidk és
befektetések tiltdsa megengedhetd, a rendes Uzletmenet kérén kivil esd tranzakcidk akkor
indokoltak, ha azok a célvallalkozas értékének meglrzését szolgaljak

a célvallalat magatartasat befolyasold pénzigyi kiiszobértékeket viszonylag magas szinten
kell meghatarozni: ha a kliszobértékek tiul alacsonyak, a versenyhatdsag Ugy is értelmezheti
ezt, hogy a vevO korai irdnyitast gyakorol a célvallalkozas felett

az Uzletileg érzékeny informaciok cseréje az engedélyezést megel6zden kizardlag a
tranzakcio eldtti sziikséges atvilagitasra, valamint az egyesiilés tervezésére vonatkozhat,
valamint az informaciok cseréjét illetéen valamely védelmi mechanizmus felallitasa is
kotelezé

kertlni kell a vevd beavatkozasat a célvallalkozas operativ iranyitasaba, valamint stratégiai
dontéseibe

egyébként is dvatossag javallott minden olyan esetben, mely a flzié felé tett Iépésnek
tekinthetd: még az egyoldall intézkedések is problémésak lehetnek™®”

A GVH tobb jogeset kapcsan is megallapitotta, hogy a végrehaijtasi tilalmat sérti, ha a vevék
iranyitasi jogait megalapozé tulajdonosi részesedések bejegyzése, illetve az iranyitasi jogok
vevo altali gyakorlasa a GVH engedélye elétt torténik megq.[88] A hazai versenyfelligyeleti
eljarasrél elmondhato, hogy a Hivatal térekszik a hatékony és gyors ligyintézésre a fuzids
eljarasokkal 6sszefliggésben. Ennek érdekében szamos intézkedést vezetett be: kiilon fuzios
vizsgalati egységet hozott létre, illetve csdkkentette az elintézési hatariddket.

E kdzben azonban a hatdsag fokozott figyelmet fordit az eljarasi jogsértések kiszlrésére is,
mert a végrehajtasi tilalom tiszteletben tartasa, valamint a vallalkozasok altal benyujtott
adatok teljessége és hitelessége nélkilozhetetlen feltétele az 6sszefonddasok
versenyhatdsagi ellenérzésének.[89]

[1] SZUCHY Rébert: Verseny, szabalyozas és a hatékonysag- A hatékonysag szerepe az
Eurdpai Unié dsszefonddas-ellendrzési rendszere tiikrében. In: Notéri Tamas (szerk.): Unnepi
tanulmanyok Sarkézy Tamas 70. sziiletésnapjara. Lectum Kiadd, Szeged, 2010. 425. o.

[2] Dobos Denisz: Az 6sszefonddasok bejelentési kotelezettsége, azok magyar és eurdpai (EU
és tagallami) feltételeinek dsszehasonlitdsa. 6.0. (Elérheto:
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