Gazdasagi Versenyhivatal | Versenytanacs

1054 Budapest, Alkotmany u. 5.
Levélcim: 1391, Budapest 62. Pf. 211.
Telefon: (06-1) 472-8865

Ugyszam: VJ/15/2020.
Iktatoszam: VJ/15-28/2020.

Betekintheto valtozat!

A Gazdasagi Versenyhivatal eljaré versenytanacsa az Oppenheim Ugyvédi Iroda (1053
Budapest, Karolyi utca 12.; eljard tigyvéd: dr. M. Z.) altal képviselt Bonitas Kockazati
Toékealap II. (képviseli: Bonitas Befektetési Alapkezel6 Zrt.; 1123 Budapest, Alkotas utca
53. B. épiilet), a szintén az Oppenheim Ugyvédi Iroda altal képviselt Kutatas-fejlesztési és
Innovaciés Allami Tékealap (képviseli: Hiventures Kockazati Tékealap-kezel6 Zrt.; 1027
Budapest, Kapds utca 6-12.) és a szintén az Oppenheim Ugyvédi Iroda altal képviselt MFB
Novekedési Tokealap (képviseli: Hiventures Kockazati Tokealap-kezeld Zrt.; 1027
Budapest, Kapas utca 6-12.) eljaras ala vont vallalkozasokkal szemben &sszefonodas
végrehajtasa tilalmanak megsértése miatt indult versenyfeliigyeleti eljarasban targyaldson
kiviil meghozta az alabbi

hatarozatot.

Az eljar6 versenytanacs megallapitja, hogy a Bonitas Kockazati Tdkealap II., a Kutatas-
fejlesztési és Innovacios Allami Tokealap és az MFB Novekedési Tokealap jogsértést
kovettek el azzal, hogy a Talentuno Technologies Zrt. (korabbi neve: Web Solutions Kft.)
feletti kozvetlen kozos iranyitasuk megszerzésével 1étrejott osszefonodasat a Gazdasagi
Versenyhivatal tudomasulvételének hidanyaban végrehajtottak.

Az eljar6 versenytanacs a fentiekben leirt jogsértés miatt a Bonitas Kockazati Tokealap II.,
a Kutatas-fejlesztési és Innovacios Allami Tékealap és az MFB Novekedési Tokealap
eljaras ala vont vallalkozasokat egyetemlegesen kotelezi 15.400.000 (azaz tizendtmillio-
négyszazezer) forint versenyfeliigyeleti birsdg megfizetésére, amelyet a hatarozat
kézbesitésétél szamitott harminc napon belill kotelesek megfizetni a Gazdasagi
Versenyhivatal ~ 10032000-01037557-00000000 szamu  birsagbevételi  szamlajara.
Befizetéskor a kozlemény rovatban feltiintetendd: az eljards ald vontak neve, a
versenyfeliigyeleti eljaras szama, a befizetés jogcime (birsag).

A hatarozat ellen a kézhezvételtdl szdmitott harminc napon beliil kozigazgatdsi per
indithatd. A keresetlevelet a Gazdasagi Versenyhivatalnal kell benytjtani, elektronikusan,
az erre rendszeresitett tirlap® hasznalatival, mely a Gazdasagi Versenyhivatal honlapjan
érhetd el. A Gazdasdgi Versenyhivatal a keresetet az iigy irataival egyiitt tovabbitja a
kozigazgatési perre hataskorrel és illetékességgel rendelkezé Févarosi Torvényszéknek. A
torvényszek eljarasaban a jogi képviselet kotelezo.

! Urlap a Gazdaségi Versenyhivatal egyedi déntésével szembeni keresetlevél beterjesztéséhez
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1)

2)

3)

Indokolas

l.
Elozmények és az eljaras meginditasa

A Bonitas Kockazati Tékealap II. (a tovabbiakban: BKTA I1.), az MFB Novekedési
Tokealap (a tovabbiakban: NTA), a Kutatas-fejlesztési és Innovacios Allami
Tokealap (a tovabbiakban: KFIA), a Web Solutions Kft. (a tovabbiakban:
Céltarsasag), valamint a Céltarsasdg harom természetes személy alapitdja (a
tovabbiakban: Alapitok) 2019. marcius 29. napjan Szindikatusi Szerzédést (a
tovabbiakban: Szerz6dés) kotottek. A Szerzodés szerint a BKTA II. és az NTA
kisebbségi lzletrész tulajdont szerez a Céltarsasagban annak addigi kisebbségi
tizletrész tulajdonosainak (a KFIA és az Alapitok) részesedései terhére. A Szerzédés
értelmében a BKTA II., az NTA ¢és a KFIA dontést tamogatd szavazata nélkiil a
Céltarsasag legfobb szerve nem hozhat érvényes hatarozatot a Céltarsasag €s az altala
iranyitott vallalkozasok Kozéptava (3-5 év) iizleti terve és Eves iizleti terve
elfogadasarol; valamint a vezet6 tisztségviselok kinevezésérol és visszahivasarol.

A BKTA 1I., az NTA és a KFIA (a tovabbiakban egyiitt: Befekteték) az 1) pont
szerinti ligylet - mint a Céltarsasag feletti kozos iranyitasszerzésikkon alapulo
Osszefonodas - kapcsan a Tpvt. 43/L. §-a szerinti elGzetes egyeztetést
kezdeményeztek 2020. januar 31-én, az Urlaptervezet elektronikus formaban torténd
megkiildésével (amelyben arrdl is nyilatkoztak, hogy a tranzakcid zardsara mar sor
keriilt), majd 2020. marcius 27-én be is jelentették a Gazdasagi Versenyhivatalhoz (a
tovabbiakban: GVH). Az 6sszefonodas-bejelentés alapjan lefolytatott OB/12/2020.
szamu eljarasban a vizsgald a 2020. aprilis 1-jén kiadott hatésagi bizonyitvanyban® -
egyetértésben az {ligyben eljar6 versenytandccsal - megéllapitotta, hogy a
Bejelentoknek a Céltarsasag feletti kozOs iranyitasszerzésével megvalositott
Osszefonodas nem csokkenti jelentds mértékben a versenyt.

A cégiratok szerint Befektetdk tagsagi jogviszonya 2019. aprilis 30-an 2019. marcius
29-1 hatallyal bejegyzésre keriilt.? Erre tekintettel valészinisitheté volt, hogy a
Bejelentok megsértették a tisztességtelen piaci magatartas €s a versenykorlatozas
tilalmarol szold 1996. évi LVIL torvény (a tovabbiakban: Tpvt.) 29. § szerinti
végrehajtasi tilalmat. Ezért a vizsgald annak vizsgalatara a Tpvt. 67. § (6) bekezdése
alapjan 2020. aprilis 14-én versenyfeliigyeleti eljarast inditott.”

1.
A megallapitott ténvyallas

A Befektetok iranyitasi viszonyai

2 OB/12-6/2020. szamu hatosagi bizonyitvany

3 \/J/15-11/2020. szamu irat.

*VJ/15/2020. szamu végzés.
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4)

5)

A BKTA Il. alapkezel6je és egyben iranyitdja a Bonitas Alapkezeld Zrt. (a
tovabbiakban: Bonitas Alapkezel¢) a Csanyi Sandor altal iranyitott vallalkozas
csoport (a tovabbiakban: Csanyi Csoport) tagja. A BKTA II. nyilatkozata szerint a
2019. évben nem ért el nettd arbevételt. A Csanyi Csoport egészének nettd
arbevételére még nem all rendelkezésre a 2019. évre vonatkozé hitelesitett adat.> A
Csanyi Csoport az utolso hitelesen lezart (2018.) iizleti évben 500 milliard forintot
meghalado nettd arbevételt ért el.

Az NTA befektetési jegyeinek 100 széazalékos tulajdonosa az MFB Magyar
Fejlesztési Bank Zrt. (a tovabbiakban: MFB). A KFIA befektetési jegyeinek 100
szazalékos tulajdonosa a Magyar Allam, amelynek képviseletében a tulajdonosi
jogokat gyakorld6 MFB jar el. Mindkét fenti alap kezeldje és egyben iranyitdja az
MFB éltal iranyitott vallalkozascsoportba (a tovabbiakban: MFB Csoport) tartozé
Hiventures Kockazati Tokealap-kezeld Zrt. (a tovabbiakban: Hiventures).7Az utolso
hitelesen lezart (2019.) lizleti évben az NTA és a KFIA sem ért el nettd arbevételt, az
MFB Csoport konszolidalt arbevétele 2019.-ben 49,7 milliard forint volt.®

A Céltarsasagba valo befektetés koriilményei

6)

7)

8)

A Bonitas Alapkezeld igazgatosaga altal targyalt 2019. januar 31-én késziilt BKTA
Il. elterjesztés az alabbiakat tartalmazta:

,, [Uzleti titok] ” Vezetéi dsszefoglalo, 4. oldal);

- A Potencialis exi{' szcenariok c. fejezetben az idévonal é4bra a ,, poteantial
exit” id6pontjat [Uzleti titok]-ra jelzi. Emellett megjelenik, hogy ,./Uzleti
titok] ”, valamint hogy ,, /Uzleti titok] ” (31-32. oldal);

- Az IRR szamitas és érzékenységvizsgalat a [Uzleti titok] évvel zaruld
idOszakra késziilt (33-34. oldal).

A Hiventures igazgatosiga 4ltal targyalt 2019. februar 27-i elSterjesztés™ az
alabbiakat tartalmazta:

-, [Uzleti titok]” (Vezetdi dsszefoglalo, 3. oldal);

- A 43., 45., 47. oldali elézetes szamitasok a [Uzleti titok] évvel zaruld
1d0szakra késziiltek.;

- A 8. Exit c. fejezetben az idovonal abra a , potential exit” id6pontjat
[Uzleti titok]-ra jelzi.

A Szerzédés 3.2.2.d) pontja szerint a [Uzleti titok]. Az 5.3.7.2. pont szerint a
Befektetdk [Uzleti titok] esetén.

> VJ/15-10/2020. szamu irat 2) és 3) pontok.

® Az OB/12/2020. szamu eljarasban benyujtott dsszefonodas-bejelentési tirlap (a tovabbiakban: Urlap)
"Urlap 10. és 11. oldalak.

8 \/J/15-9/2020. szamu irat 2) és 3) pont.

® VJ/15-5/2020. sz. irat 6.1.. melléklete

19V/J/15-6/2020. sz. irat 4. melléklete
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9)

10)

11)

12)

A Céltarsasagnak a 2019. marcius 29-én a Befektetok és az Alapitok teljes kor
részvételével tartott taggyiilésén tartdzkodds és ellenszavazat nélkil elfogadasra
keriiltek a Szerzédésnek megfeleld valtozasok, ezek keretében a Céltarsasag 2019-
2023. évekre vonatkozo Uzleti Terve (a tovabbiakban: Uzleti Terv) is.

Az Ssszefonodasnak a GVH OB/12-6/2020. szamu hatdsagi bizonyitvannyal tortént
tudomasulvételéig tovabbi hat taggytilésre, illetve a Céltarsasag 2019. szeptember 28-
an részvénytarsasagga tortént atalakuldsat kovetden egy kozgytilésre keriilt sor.
Ezeken a taggytiléseken kizarolag a Céltarsasag piaci magatartasara érdemi hatassal
nem bird dontések (pl. beszamold elfogadas, konyvvizsgald valasztas) sziilettek, a
2020. marcius 24-i kdzgyiilés azonban dontott az Uzleti Terv modositasarol.

A Céltarsasagnak a 2019. szeptember 28-i atalakulasaval 1étrejott igazgatosaga két
alkalommal hozott formalis dontést: 2020. marcius 24-én dontdtt az igazgatdsag
tagjainak javadalmazédsarol, 2020. marcius 30-an pedig a vagyonmérleg
elfogadasarol.

Az OB/12/2020. eljarasban benytjtott bejelentési firlap nem utalt az egy éven beliili
tovabbértékesitési szandékra, a IV. 1. a) pontjaban azt rogzitette, hogy a ,,Befektetok
célja a megszerzett részesedés kozéptavon, nyereséggel torténo értékesitése”.

A kockazati tokebefektetés jellemzo idotavija

13)

14)

A Magyar Kockazati- és MagantSke Egyesiilet T6kebevonasi Kalauz c. kiadvanya™
szerint ,, A kockazati tékebefekteté miikodési sajatossagai és sajat befektetGitél valo
elvarasai miatt, egyrészt hosszabb tavu - jellemzéen legalabb 3-5 éves - idbszakra
vonatkozo befektetési célpontokat keres - és igy ezen idoszakra biztosit stratégiai
partnerséget a vallalkozas szamdra. (3. oldal). Emellett a banki hitelfinanszirozassal
osszevetve rogziti, hogy a kockazazi tékebefektetés ,, Altaldban kozép- és hosszii tavii
(2-6 évre tervezett)” (16. oldal).

A fentieket alatimasztjak a GVH 0Osszefonddas-bejelentésekkel kapcsolatos
tapasztalatai is: a GVH szamos olyan bejelentést'? vett tudomasul, amelyek kockazati
tokealapok vagy magantdkealapok részvételével, tartosnak™ tekinthetd befektetést
megvalodsitod tranzakcidokhoz kapcsolodtak és eddig nem taldlkozott ilyen alapok altal
megvalositott, atmenetinek tervezett iranyitasszerzéssel.

1 Elérheté: https://www.hvca.hu/documents/tbkalauz_2016_net.pdf (letdltés: 2020. julius 29.)

12 2018-161 kezdédden sszesen 23 ilyen 6sszefonodast-bejelentést kapott a GVH (B/145/2018., B/170/2018.,
B/203/2018., B/482/2018., B/737/2018., B/817/2018., B/829/2018., OB/1/2019., OB/3/2019., OB/23/2019.,
0B/24/2019., 0B/39/2019., OB/51/2019., 0OB/53/2019., OB/54/2019., OB/56/2019., OB/57/2019.,
OB/11/2020., OB/13/2020., OB/14/2020., OB/16/2020., OB/17/2020., OB/30/2020), ebbdl a jelen eljarashoz
kapcsolodo bejelentésen til 11 bejelentésben volt érintett a Hiventures.

13 A Gazdasagi Versenyhivatal elnokének és a Gazdasagi Versenyhivatal Versenytanacsa elnokének 6/2017.
kozleménye az 0sszefonddasok vizsgalatara irdnyul6 eljarassal kapcsolatos egyes jogalkalmazasi kérdésekrol
(a tovabbiakban: 6/2017. Kozlemény) 20-23. pontja szerint az dsszefonddasnak mindsiilés sziikséges feltétele
a tartossag, amely a gyakorlat szerint jellemzden legalabb 3-5 éves id6tartamot jelent.
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Il.
A Befektetok allaspontja

Az eljaras vizsgalati szakaszaban tett észrevételek

15)

16)

A Befekteték az eljaras vizsgalati szakaszaban benyujtott, tartalmukat tekintve
érdemben azonos érvelést tartalmazo beadvanyaikban'® vitattak, hogy megsértették
volna a Tpvt. 29. § szerinti végrehajtasi tilalmat. Hivatkoztak arra, hogy az 1) pont
szerinti 0sszefonodas a Tpvt. 25. § ala esik, melynek (1) bekezdése szerint ,,4 24. §-
tol eltéroen nem kell bejelenteni a biztositointézet, a hitelintézet, a pénziigyi holding
tarsasag, a vegyes tevékenysegii holding tarsasag, a befektetési vallalkozas vagy a
vagyonkezelo szervezet atmeneti iranyitas- vagy vagyonszerzését, amelynek célja a
tovabbeértékesités elokeszitése, és az iranyitasszerzo vallalkozas iranyitdsi jogait nem
vagy kizarolag az ehhez feltétleniil sziikséges mértékben gyakorolja, ha az iranyitas-
vagy vagyonszerzés idotartama az egy évet nem haladja meg.”

Allaspontjuk szerint az eljaras targyat képez6 osszefonddas — az alabb részletezettek
szerint - minden tekintetben megfelel a Tpvt. 25. § (1) bekezdése szerinti fenti alanyi,
targyi és viselkedési feltételeknek. Tovabba eleget tettek a Tpvt. 25. § (2) bekezdése
szerinti idébeli feltételnek is, mely szerint ,,Ha a tovabbértékesités egy éven beliil
mégsem valosul meg, az osszefonodast — legkésobb az egy éves atmeneti ido lejartatol
szamitott tizenot napon beliil — be kell jelenteni a Gazdasagi Versenyhivatalnak. A
bejelentés elmulasztasa esetén az osszefonodas a 29. § szerinti tilalomba iitkozo
vegrehajtott osszefonodasnak mindsiil.” Az 6sszefonodast ugyanis az 6sszefonddast
eredményezé Szerzddés 2019. marcius 29-1 aldirasat (mint az Osszefonodas
végrehajtasara szoba johetd legkorabbi relevans idépontot) kovetd egy éven beliil
(2020. marcius 27-én) bejelentették a GVH-nak.

Az alanyi feltétel

17)

A Befekteték hivatkoztak arra, hogy az sszefonodas révén kozos iranyitast szerzok
mindegyike ,,[...] kockdzati tékealapnak mindsiil. A kockadzati tékealapok pedig
vagyonkezel6 szervezetnek mindsiilnek tekintettel arra, hogy tevékenységiik a kollektiv
befektetési formdakrol és kezelokrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények
modositdasarol szolo 2014. évi XVI. torvény (a tovabbiakban: Kbftv.) ala tartozik, az
befektetés kezelésre és kockdzatkezelésre irdnyul”*

A targyi feltétel

18)

A Befektetok allaspontja szerint ,,A Kbfiv. alapjan a befektetési alap definicio
kulcseleme, hogy ezen alapokat vdllalatfejlesztés finanszirozasanak céljabol hozzak
létre, és hogy vagyonukat az alapok a vallalati fejlodés kezdeti szakaszan lévo
vallalkozasokba fektetik. Ebbol fakadoan dllaspontjiuk szerint a tokealapok dltal
eszkozolt befektetésekkel jaro iranyitasszerzés célja minden esetben elvi éllel azonos

1 \/J/15-5/2020. és VJ/15-6/2020. szamu iratok.
15\/J/15-5/2020. szamu irat 13) pont, VVJ/15-6/2020. szamu irat 13) pont.
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19)

20)

21)

22)

23)

a Tpvt. 25. §-aban meghatarozottakkal, azaz annak célja mindig a tovabbértékesités
elSkészitése.”™®

Kiemelték tovabba a Befektetdk, hogy a fejlodés kezdeti szakaszan 1évé (startup)
vallalkozasok esetében a tokeigény nagysaga jellemzden folyamatosan emelkedik,
ezért altaldnosnak tekintheté, hogy a tovabbi finanszirozas tjabb tdkealap
befektetésével jar egyiitt, akar a korabbi befektetok kivasarlasaval, akar azok mellett
megjelenve a vallalkozas tulajdonosi korében, ami az addigi iranyitasi viszonyok
megvaltozasaval is jar."’

A Céltarsasagba tortént befektetést megeléozéen BKTA II. és az NTA alapkezeldinek
(Bonitas Alapkezeld, illetve Hiventures) igazgatosaga altal targyalt elSterjesztések™ a
Befektetok allaspontja szerint egyértelmiien jelzik, hogy a befektetés eredeti célja a
tovabbértékesités volt. Ebben a tekintetben egyezéen emelték ki, hogy mindkét
eléterjesztés szerint ,,[...] a céltarsasdag elészor a hazai és a lengyel piacon kellett,
hogy megfelelo fejlodést mutasson ahhoz, hogy tesztelésre keriilhessen elsé angol
nyelvii piacként az Egyesiilt Kiralysagban is, ami lényegében az amerikai befektetés
elokészitésének is tekintheté. Az egyes piacra lépések tokeigényét ujabb befektetési
korok kellett, hogy biztositsak.”™® A BKTA 11 és az NTA szerint is ,,[Uzleti titok] »%
Az 1j befektetés varhato idépontja tekintetében mindkét eldterjesztés azt rogzitette,
hogy a Céltarsasag ,,[Uzleti titok].”?! Az eléterjesztésekben az is szerepel, hogy a
Céltarsasagba torténd befektetés irant mar az Gsszefonddas idOpontjaban jelentds
érdekl6dés mutatkozott mas befektetok részérdl, és azt kovetden is tobb kilfoldi
tokealap is jelezte szandékat egy késdbbi befektetésben vald részvételre, melyekkel a
Céltarsasag folyamatos kapcsolatot tartott fenn, ¢és ezekrdl t4jékoztatta a
Befektetoket.?

A Befektetok hivatkoztak arra, hogy a tovabbi befektetok késdbbi bevonasanak
sziikségessége a befektetés elOkészitése soran is a targyalasok témaéja volt, és az azzal
kapcsolatos tervek (ideértve a bevonas 2020. utols6 negyedévére tervezett idopontjat)
megjelentek a Céltarsasdgnak a Szerzddés mellékletét képezd Uzleti Tervében is.%

A Befektetok allaspontja szerint mindezt a 2potencieilis befektetokkel folytatott
targyalasok is megersitik. A csatolt e-mail-ek®* szerint a Céltarsasag iligyvezetdje
nagyszamu olyan befektetdvel targyalt, akik érdeklddést mutattak a Céltarsasagba
valo befektetésre.

A Befektetok egységesen hivatkoztak arra, hogy a Céltarsasag mar 2019. soran ,,uj
piaci kihivasokkal szembesiilt”, tovabba megvaltoztatta [Uzleti titok] modelljét, s
ezek kovetkeztében ,az eredeti Series B koros tokebevonds elokeszitesének

%Uo. 14), illetve 14) pont.

Uo. 19), illetve Ad A) 1) pont.

Byo. 6.1 melléklet, illetve 4. melléklet.

®Uo. 24), illetve Ad B) 6.) pont.

“yo. 25), illetve Ad B) 7) pont.

2 Uo. 6.1 melléklet 31. oldal, illetve 4. melléklet 49. oldal.

2 Uo. 26) és 27), illetve Ad B) 8) és 9) pont.

2 \/J/15-9 és 10/2020. szamu iratok 4)-6) pontjai és 3. mellékletei 83. oldal.
% Uo. 5. mellékletek.

1054 Budapest, Alkotmany u. 5. Telefon: (06-1) 472-8851 Fax: (06-1) 472-8905 E-mail: ugyfelszolgalat@gvh.hu



24)

idopontjara a [Céltarsasag] meég nem rendelkezett azzal az darbevételi szinttel, ami e
befektetoi kor kezdeményezéséhez elegendo lett volna.” Ezért a Céltarsasag az ujabb
tokebevonas tekintetében ,,[...] koriilbeliil 6-9 honapos hdtranyba keriilt, amit a
jelenlegi jarvanyhelyzet miatt bekévetkezo piaci valtozasok tovabb késleltetnek.” A
Befektetdk ugy nyilatkoztak, hogy ,,[...] 2020. elsé negyedévére egyértelmiivé valt,
hogy - az eredeti szandéktol eltéréen — az iranyitasi jogokat is érinté masodik kéros
befekteZtSésre nem fog sor keriilni a Tpvt. 25. §-aban meghatarozott idotartamon
beliil.”

A Befektetok szerint a 2020. elsé felében jelentkez6 COVID-19 vilagjarvany is
jelentésen hozzdjarult ahhoz, hogy a tervezett Series B befektetés nem tudott
megvalosulni. Ebben a tekintetben hivatkoztak a Venero Capitals Advisors 2020.
aprilisi keltezésli elemzésére, mely szerint a HR szektort kiemelkedé mértékben
érintette a jarvany.”® Csatoltak tovabba egy, a Céltarsasag iigyvezetdje altal 2020.
marcius kozepén készitett elemzést a Céltarsasag helyzetének varhatd alakuldsarol,
melyben Ugy itélte meg, hogy ,,a kovetkezé negyedévre nem lehet a minimalisnal tobb
bevételre szdamitani a mi ipardgunkban?" A Befekteték a tobbi portfolio
vallalkozasaik esetében is hivatkoztak a jarvany okozta gazdasagi nehézségekre.28

Viselkedeési feltétel

25)

A Befekteték hivatkoztak arra, hogy a becsatolt taggyiilési és igazgatosagi iilések
jegyzokonyvei allaspontjuk szerint aldtdmasztjak, hogy nem azonosithaté olyan
magatartds résziikrél, amely a Szerzddésben megfogalmazott, ,,a tovabbértékesités
erdekében tett iizletfejlesztési célok megvalositasan tul beavatkozott volna a
Céltarsasag versenypiaci miikodésébe, vagy amely annak napi szintii iranyitasaként

’ 9929
lenne ertelmezhetd.”

Az eljaras versenytanacsi szakaszaban tett észrevételek

26)

Az eljaro versenytanacs eldzetes élléSpOHtjéra3O a Befektetdk a tartalmukat tekintve
érdemben azonos érvelést tartalmazo beadvanyaikban®! a kovetkezé nyilatkozatokat
tették:

- Az elbzetes allaspontban tételezett jogsértést beismerték és nem vitattdk a
jogsértést megalapozé tényallast sem.

- Kérték, hogy a birsag kapcsan azonosithato, kiillonos méltanylast érdemld
koriilmények miatt az eljard versenytanacs a birsag kiszabasatol tekintsen
el.

- Targyalas tartdsat nem kérték.

% \/J/15-5/2020. szamu irat 28)-32) pont, VVJ/15-6/2020. szam irat Ad C) 10)-14) pont.
%\/J/15-9 és 10/2020. szami iratok 30)-31) pontjai és 6.1. mellékletei.

2" Uo. 33) pontok és 6.2 mellékletek.

%8 Uo. 36)-39), illetve 36)-40) pont.

2V/J/15-5/2020. szam irat 34) pont, VJ/15-6/2020. szamu irat Ad C) 16) pont.
%0\/J/15-23/2020. szamu irat.

1VJ/15-25/2020. és VI/15-26/2020. szamu iratok.
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28)

29)

30)

A birsdg mell6zését allaspontjuk harom koriilmény alapozza meg. Egyrészt az
ideiglenes iranyitasszerzés Ujszeri értelmezése, masrészt a versenyjogi probléma
hianya, harmadrészt a COVID-19 jarvany hatésai.

A jogértelmezés ujszerlisége kapcsan bemutattdk azon jogi allaspontjukat, amely
alapjan az érintett Osszefonddas létrejottekor annak bejelentése - az akkor
rendelkezésre 4ll6 jogi kdrnyezet és ténybeli helyzet alapjan - sziikségtelennek tiint a
Tpvt. 25.§-ara tekintettel. A Befektetok hangsulyoztak, hogy mindenkori szandékuk a
hatalyos jogszabalyoknak megfeleld6 magatartdst tanusitani, nem vitatjadk a
versenytandcs elOzetes allaspontja szerinti jogi allaspontjat és a jovoben is a
jogszabalyok Versenytanacs altal egyértelmiivé tett értelmezése alapjan jarnak el.
Allaspontjuk szerint az atmeneti irdnyitasszerzésre vonatkozd esetjog és gyakorlat
altalanos hidnyara tekintettel a jelen iigyben szamos olyan 1j jogértelmezési kérdés
meriil fel, amely korabban a Versenytanacs konkrét dontéseinek nem képezte targyat.
Indokolatlan és méltanytalan lenne a jelen esetben birsag alkalmazésa, tekintettel
azon rendkiviili koriilményre, amely a kordbban tisztazatlan jogi kérdések
megitélésének bizonytalansagabol és a versenytanacsi allaspont ebbdl fakadd
ujszerliségbdl eredt. A Versenytanacs a jelen iigyben elsé alkalommal hoz dontést a
Tpvt. 25. §-dnak a kockazati tokebefektetd tarsasagok tekintetében torténd
alkalmazhatdsagardl, amelynek kapcsan olyan altaldnos érvényli megallapitasokat
tervez tenni, amelyek tartalmarol az ilyen jellegi johiszemiien eljaréd tarsasagoknak
korabban nem lehetett tudomasa.

A versenyjogi probléma hidnya kapcsan eldadtdk, hogy a GVH vizsgalat
elrendelésére okot add koriilmény hidnydban hatdsagi bizonyitvany kiadasaval
tudomasul vette az Osszefonddast. A tranzakcid bejelentésének késedelme ezért
semmilyen versenyjogilag értelmezhetd problémat nem eredményezett az érintett
piacon, a tudomasulvétel idobeli késedelme nem jelentett veszélyt a piac miikodésére.
Az Osszefonodas az érintett felek altal onkéntesen keriilt bejelentésre, a felmeriilt
mulasztast a GVH-nak nem volt sziikséges felderitenie.

A COVID-19 jarvany kapcsan eldadtak, hogy az kozvetlen és sulyos, a jelenlegi
helyzetben pedig ismeretlen idOszakon at elhtizodd hatast gyakorol mind a
céltarsasag, mind pedig a Befektetok pénziigyi, gazdasagi helyzetére, illetve utdbbi
befektetési lehet6ségeire és portfolidjara. Ez a jarvany ugyanis olyan kiilonleges,
ritkan el6forduld, és az eljaras ald vontakat kiilondsen sujtd koriilmény, amely
nemcsak a birsdg ,.egyszerl” mérseklését, hanem az attdl torténd eltekintést is
megalapozza. Ennek oka, hogy az eljaras ala vontak portfolidjaba szamos olyan
tarsasag tartozik, amely kiilondsen kitett a jarvanynak, és amelyek mar most
kimutathatéan stlyos pénziigyi ¢és egyéb veszteségeket voltak kénytelenek
elszenvedni. A Befektetok befektetéseivel érintett vallalkozasok termékfejlesztései és
partneri egylittmiikodései lelassultak, esetenként megalltak, aminek kovetkeztében az
eredeti lizleti tervekhez képest jelentdsen elmaradd teljesitményeket tudtak csak
elérni.
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32)

33)

34)

A végrehajtasi tilalom megsértésének jogi értékelése

A Tpvt. 29. § (1) bekezdése értelmében a Tpvt. 24. § szerinti Gsszefonddas az
Osszefonddas bejelentésére a Tpvt. 43/N. § (1) bekezdésében eldirt hataridd leteltéig,
illetve - ha az Osszefonddas-bejelentés alapjan e hataridon beliil az 6sszefonddas
vizsgalatara versenyfeliigyeleti eljaras indult — a versenyfeliigyeleti eljarast befejezo
dontésig, de legfeljebb az eljarasra irdnyadd tigyintézési hataridé leteltéig (a
tovabbiakban egyiitt: az Osszefonddas tudomasulvétele) nem hajthatdé végre, igy
kiilondsen az dsszefonddas kovetkeztében szerzett szavazati jogok, illetve a vezetd
tisztségviselok kijelolésére vagy megvalasztasdra vonatkozo jogosultsagok nem
gyakorolhatok; az Osszeolvadd vagy beolvadd, illetve a korabban fiiggetlen
vallalkozas vagy vallalkozasrész dontéseinek meghozatala és az Gsszefonodod
vallalkozasok kozotti lizleti kapcsolatok folytatdsa soran az 6sszefonodast megel6z6
helyzet alapjan kell eljarni.

A jelen esetben minden kétséget kizaréan megallapithatd — és ezt a Befektetdk sem
vitatjak —, hogy az 6sszefonodéast eredményezd Szerzédésnek és az Uzleti Tervnek a
Céltarsasag taggytlése altali 2019. marcius 29-1 elfogadasaval a Befektetok kozos
iranyitas szerzését eredményez6 0sszefonddas végrehajtasra kertilt. A Szerz6dés nem
tartalmaz olyan rendelkezést, amely alapjan hatalyosulas feltétele lenne, hogy a
tranzakciot a GVH tudomasul vegye, vagy amely kotelezné a feleket arra, hogy a
tranzakciét — annak végrehajtasa elott — a GVH elézetes tudomasulvétele céljabol
bejelentsék. Emellett a Szerzddés szerint a befektetés feltétele, hogy a céltarsasag ot
éves stratégiai €s pénziigyi tervét a Befektetok elfogadjak, amire a szerzddésssel
egyidejiileg sor is keriilt. Az eljar6 versenytanacsnak ezért — figyelemmel a
Befektetdk hivatkozasara — azt kellett vizsgalnia, hogy a vizsgalat targyat képezo
igylet a Tpvt. 25. § (1) bekezdése szerinti atmeneti irdnyitasszerzésnek mindsiil-e, és
ha igen, akkor az 0sszefonddas bejelentése a Tpvt. 25. § (2) bekezdése szerinti egy
éves hataridon beliil tortént-e.

Az utobbi kérdés tekintetében egyértelmiien megallapithato, hogy a bejelentés a Tpvt.
25. § (2) bekezdése szerinti hataridon belill megtortént, az Gsszefonodas 2019.
marcius 29-i végrehajtasa és az Osszefonddas-bejelentés 2020. marcius 27-i
benytjtasa kozott ugyanis nem telt el egy év.

A Tpvt. 25. § (1) bekezdése alkalmazhatésagahoz az abban foglalt alanyi (a felsorolt
vallalkozasi korbe tartozas), tdrgyi (az 6sszefonddas idépontjadban meglévd egy éven
beliili tovabbértékesitési szandék) €s viselkedési (az iranyitasi jogoknak kizéarolag a
tovabbértékesités érdekében torténd gyakorlasa) feltételek mindegyikének teljestilnie
kell.

Az alanvi feltétel vizsgalata

35)

A Befektetok hivatkoztak arra, hogy a kockazati tékealapok a Tpvt. 25. § (1)
bekezdésben emlitett vagyonkezeld szervezetnek mindsiilnek. A Versenytanacsnak a
VJ/104/2002. szamu ligyben hozott hatdrozaton alapuld gyakorlata szerint a Tpvt. 25.
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§ szerinti vallalkozas tipusok tekintetében az azokra vonatkozo térvényekben
szerepl$ fogalom meghatarozasok az irdnyadoak.*

Az eljar6 versenytanacs az alanyi feltétel értékelésétol jelen esetben eltekintett, mivel
az alabb részletezettek szerint a Tpvt. 25. § alkalmazhatosaganak tovabbi kumulativ
feltételei egyértelmiien nem teljestilnek.

A targvi feltétel vizsgalata

37)

38)

39)

40)

41)

A Versenytanacs gyakorlata szerint, ,,[...] hogy az irdnyitdsszerzés atmeneti-€ vagy
sem, arra vVonatkozoan a megszerzés idopontjiaban az iranyitdst szerzo bizonyitottan
fenndllé szandéka az irdnyadd.”*

A Befektetok a tovabbértékesitési cél (a megszerzett iranyitas egy éven beliili
megsziinése) tekintetében arra hivatkoztak, hogy mar a Szerz6dés elokészitése soran
egyértelmil volt, hogy a Céltarsasag megfeleld fejlédése csak akkor biztosithato, ha
viszonylag rovid idén belil tovabbi (Series B) befektetok keriilnek bevonasra,
melynek sikerére az akkori informécidk szerint redlis esély volt. Az idékdzben
bekovetkezett valtozasok (nem konkretizalt ,,uj piaci kihivasok”, COVID 19 jarvany)
azonban megakadalyoztak, hogy erre az 6sszefonddas végrehajtasat kovetd egy éven
beliil sor kertiljon.

Ennek kapcsan az eljard versenytandcs sziikségesnek tartja annak egyértelmiisitését,
hogy tovabbi befektet(k) esetleges egy éven beliili bevonasanak igazolhatd szandéka
csak akkor tenné alkalmazhatova a Tpvt. 25. § (1) bekezdését, ha az egyben az addigi
»atmeneti iranyitok™ (jelen esetben a Befektetok) iranyitasi jogdnak megsziinésével
(arra vonatkoz6 szandékkal) jart volna egyiitt. Kovetkezik ez a Tpvt. 25. § (1)
bekezdésének ,,[...] ha az iranyitas- vagy vagyonszerzés idotartama az egy évet nem
haladja meg” fordulatabol. A fenti megkdzelités Osszhangban van az Eurdpai
Bizottsag gyakorlataval, mely szerint ,a megszerzé vdllalkozdsnak irdnyito
részesedesét [ ...] az egyéves idoszakon beliil legalabb olyan szintre kell csokkentenie,
amely iranyitdast mar nem alapoz meg.”34

Ennek megfeleléen tehat ujabb befektetdk (pl. a Series B befektetok) bevonasara
vonatkozd szadndék Onmagaban (a Befektetok iranyitasi jogdnak megsziintetésére
vonatkoz6 szandék nélkiil) nem tenné alkalmazhatova a Tpvt. 25. § (1) bekezdését.
Raadasul jelen esetben az els6é ujabb befekteték bevonasanak idépontjat a Befekteték
altal becsatolt dokumentumok (igazgatosagi eléterjesztések, Uzleti Terv) 2020.
negyedik negyedévére idozitették, vagyis az Osszefonodas 2019. marcius 29-i
végrehajtasat kovetd egy éves idétartamon tulra.

Az Osszefonddast elékészité dokumentumokban tehat a Befekteték az 6sszefonodas
végrehajtasakor azzal szamoltak, hogy az Ujabb befeketetok megjelenése tobb

% V. A Versenytanacs Tpvt.-vel kapcsolatos elvi jelentdségii dontései 2019. (a tovabbiakban: Elvi dontések)

25.2.

¥ VI/15/1999. szam hatarozat IV. rész 2. bekezdés.
% A Bizottsag kozleménye a véllalkozasok kozotti dsszefonodasok ellendrzésérdl sz616139/2004/EK tanacsi
rendelet szerinti egységes jogalkalmazasrol (2008/C 95/01).
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42)

43)

44)

honappal az egyéves hataridd leteltét kovetden valosul meg és az sem igazolhato,
hogy ezen 1j befekteték bevonasaval egyidejlileg a felek szandéka a Befektetok
irAnyitasi joganak megsziinése lett volna (ami nem sziint meg azota sem).

Az eljar6 versenytanacs szerint relevans tovabba, hogy a kockazati tékebefektetések
jellemz6 piaci gyakorlata (lasd 13-14) pontokat) az egy évnél hosszabb (legalabb 2-5
¢v) id6étavra vald befektetés, azaz, ha ezen jellemzd gyakorlattal szemben a
Befektetok célja jelen esetben a rovidebb, atmeneti jellegli befektetés lett volna, akkor
ennek a megfelelé dokumentumokban hangstlyosan szerepelnie kellett volna. Jelen
esetben azonban a Szerzddésben foglalt egyes rendelkezések hatarozottan
ellentmondanak az egy éven beliili tovabbértékesitési szandéknak, hiszen abban
rogzitett feltétel volt az 6t évre szol6 Uzleti Terv elfogadasa és a szerzddés [Uzleti
titok]-ig tartalmaz a Befektetokre iranyadd rendelkezéseket. Emellett a
dontéseldkészitd dokumentumok is hosszabb tava, [Uzleti titok]-ig tervezett
befektetéssel (akkori kiszallassal) szamoltak (lasd 6)-7) pontokat). Az egy éven beliili
tovabbértékesitési szandék ellen szol még, hogy az OB/12/2020. eljarasban benytjtott
bejelentési trlap sem utalt erre, s6t a IV. 1. a) pontjaban azt rogzitette, hogy a
»Befektetok célja a megszerzett részesedés kozéptavon, nyereséggel torténd
ertékesitése”. A rendelkezésre allo bizonyitékok tehat éppen a piaci gyakorlatnak
megfeleld, kzép-hosszl tavl befektetés szandékat jelzik.

Minderre tekintettel az eljar6 versenytanacs allaspontja szerint a Tpvt. 25. §
alkalmazhatosaganak targyi feltétele nem teljesiil, mivel az Osszefonodas
idépontjaban meglévo egy éven beliili tovabbértékesitési szandék nem igazolhato.

Az elézbéekre tekintettel az eljard versenytandcs a végrehajtasi tilalom megsértése
tekintetében nem latta megalapozottnak a Befektetoknek a 2020. els6é negyedévében
jelentkezd jarvanyhelyzetre torténd hivatkozasat sem, azt azonban a birsag kiszabas
tekintetében — a késébb részletezettek szerint — figyelembe vette.

A viselkedési feltétel vizsgalata

45)

46)

47)

A Versenytanacs gyakorlata szerint ,,Az datmeneti iranyitast szerzé vallalkozas
magatartasa foszabalyként akkor nem haladja meg a tovabbértékesitéshez feltétleniil
sziikséges mértéket, ha az atvett vallalkozas iranyitisaba delegalt képviseloi nem
vesznek részt a vallalkozas piaci magatartasat befolydsolo iizletpolitikai dontésekben
— példaul képviseldik tartozkodnak az ilyen kérdésekben valo szavazdskor.”®

A Befekteték hivatkoztak arra, hogy az Osszefonodas végrehajtasa ¢és az
osszefonodasnak a GVH altali tudomasulvétele kozotti iddszakban a taggytilési,
igazgatosagi Ulések jegyzOkonyvei alapjan nem sziilettek olyan dontések, amelyek
révén beavatkoztak volna a Céltarsasag versenypiaci mitkodésébe.

A Befekteték altal hivatkozott testiiletek tulnyomo tobbségében valdban olyan

dontéseket hoztak, melyek nem kapcsolddtak kozvetleniil a Céltarsasag piaci
magatartasdhoz. Az eljar6 versenytanacs allaspontja szerint azonban a Céltarsasag

% Elvi dontések 25.4.
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48)

49)

.

Uzleti Tervének a 2019. marcius 29-i taggytilésen tortént elfogadasa, majd annak a

2020. marcius 24-1 kozgyllésen tortént modositasa nem tartozik ebbe a korbe. A

Versenytanacs gyakorlata szerint ugyanis ,,4 vallalkozas iranyitasa szempontjabol

meghatarozo jelentdosége van annak, hogy mely forum jogosult a vallalkozas éves

lizleti tervének elfogadasara. Az iizleti terv wugyanis daltalaban alapvetéen
’ ’ ’ . . ;o rr ., 9936

meghatarozza a vallalkozas piaci magatartasanak fo kereteit.

Az pedig, hogy a Befektetok képviseléi a fentebb hivatkozottak szerint az lzleti
tervrol torténd szavazaskor tartozkodjanak fogalmilag kizart (és igy ez nem is tortént
meg), hiszen az iranyitas tartalma éppen az 6 vétdjoguk. Mindez az eljard
versenytanacs alldspontja szerint onmagéaban tulmutat az irdnyitasi jog gyakorlasanak
a Tpvt. 25. § szerinti, a tovabbértékesitéshez feltétleniil sziikséges mértékén.

Megjegyzi az eljard versenytanacs, hogy a kockazati tOkealapok befektetései esetén
ezek a (piaci magatartast érint) vétojogok a befektetések védelme érdekében
sztenderd kikotésnek tekinthetdk, illetve (miként a jelen esetben is) az induld iizleti
terv elfogadasa a befektetés jellemzd feltétele. Az eljard versenytandcs allaspontja
szerint ez azzal jar, hogy ilyen esetben még a tovabbi feltételek teljesiilése mellett
sem eshet az 6sszefonddas a Tpvt. 25. § ald. Ezért a jogkdvetd magatartds nem lehet
mas, mint az 0sszefonddasnak a végrehajtast megeldzo bejelentése, miként az elmult
évek soran az nagyszamu esetben (masok mellett a Hiventures altal kezelt tokealapok
részérél) meg is tortént. Amennyiben pedig egy kockazati tékealap a piaci
gyakorlattol eltérd egyedi esetben valdban csak atmeneti irdnyitasszerzést kivanna
megvalodsitani, akkor csak a tovabbértékesités elokészités¢hez feltétleniil sziikséges
mértékben gyakorolhatnd irdnyitdsi jogait ebben az egy évben, azaz csak ennek
megfeleld tartalmu terveket fogadhatna el, azonban piaci magatartast meghatarozo
iizleti/stratégiai terveket nem.

Osszegzés

50)

51)

Az eljaro versenytanacs mindezek alapjan a Tpvt. 76. § (1) bekezdés f) pontja szerinti
hatarozataban — egyezden a Tpvt. 71. § (2) bekezdésének c) pontja alapjan tett
vizsgaloi inditvannyal — azt allapitotta meg, hogy a Befektetok a Tpvt. 29. § (1)
bekezdésébe iitk6zé jogsértést kovettek el azzal, hogy a Céltarsasag feletti kozos
iranyitasszerzésiikkel 1étrejott osszefonodast a GVH tudomasulvételének hianyaban
végrehajtottak.

V.

A birsaggal kapcsolatos allaspont

A Tpvt. 78. § (1) bekezdés d) pontja alapjan az eljar6 versenytanacs birsagot szabhat
ki azzal szemben, aki az Osszefonodast a Tpvt. 29. § szerinti tilalom ellenére
végrehajtotta, akkor is, ha az eljard versenytandcs hatdrozataban azt allapitotta meg,
hogy az dsszefonodas nem csokkenti jelentds mértékben a versenyt.

% A 6/2017. Kézlemény 48. pont.
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53)

54)

55)

A Tpvt. 78. § (1) bekezdésének d) pontja alapjan csak lehetdség, és nem kotelezettség
a birsag kiszabasa és a Versenytanacs gyakorlata®’alapjan ,,fdszabdly szerint ilyen
jogsértéesek megallapitasakor legalabb a minimum ésszeg szerinti birsagot ki kell
szabni és csak kivételesen indokolt esetben lehet a birsdagolast mellozni”. Jelen
esetben a birsag mellzését kivételesen indokol6 helyzet®® nem azonosithato, mivel az
eljaras ala vontak nem ismerték el a jogsértést az 6sszefonddas bejelentésekor, csak
az eljard versenytanacs elézetes allaspontjanak megismerését kovetden. Ugyanis jelen
esetben a felek az eljaras vizsgalati szakaszaban még érdemben vitattak a jogsértés
fennallasat ¢és csak akkor ismerték el a jogsértést, amikor ahhoz mar minden
bizonyiték rendelkezésre allt és annak eldzetes, de teljes korl értékelését az eljard
versenytanacs elvégezte. Mindemellett a jogsértés elismerése az eljaras
versenytanacsi szakaszaban és az egyéb relevans koriilmények — a lentebb kifejtettek
szerint — alapot teremtenck a birsagosszeg csokkentésére, mégha annak teljes
mell6zésére nem is.

A Tpvt. 78. § (1c) bekezdése szerint a birsdg Osszege az Osszefonddast 1étrehozd
szerz6dés megkotésének vagy az iranyitasi jog megszerzésének idopontjai koziil a
korabbi idéponttol az dsszefonodésra vonatkozd dsszefonodés-bejelentés megtételéig,
ennek hianyaban az 6sszefonodas vizsgalatara iranyuld versenyfeliigyeleti eljarasnak
a 67. § (3) bekezdése szerinti meginditdsdig szamitott szamitott legaldbb napi
Otvenezer, legfeljebb napi kettdszazezer forint. Azzal azonban, hogy a birsag 6sszege
a Tpvt. 78. § (1b) és (2) bekezdései alapjan legfeljebb a vallalkozas, illetve azon — a
hatarozatban azonositott — vallalkozascsoport hatdrozat meghozataldt megel6z6
utolsd hitelesen lezart tzleti évben elért nettd arbevételének 10 szazaléka lehet,
amelynek a birsaggal sujtott vallalkozas a tagja.

Ha egy vallalkozas €l a Tpvt. 43/L. §-a szerinti eldzetes egyeztetés lehetdségével és
ennek kezdeményezésekor (vagy az egyeztetési folyamat soran) elegendd informéciot
szolgaltat a GVH felé a végrehajtasi tilalom megsértésének valdszinlisitéséhez is,
akkor a GVH mar ezen informaciok benyujtasakor, még az dsszefonodas-bejelentés
benyujtasa el6tt, abba a helyzetbe keriil, hogy a végrehajtasi tilalom esetleges
megsértésének vizsgalatara versenyfeliigyeleti eljarast indithat. Az eljard
versenytandcs allaspontja szerint az ilyen moddon eljar6 vaéllalkozasok nem
szenvedhetnek hatranyt amiatt, hogy a GVH a végrehajtasi tilalom esetleges
megsértésének vizsgalatara iranyuld eljarast nem inditja meg azonnal (az eldzetes
egyeztetés soran benyujtott megfeleld informaciok megismerésekor). Ezért az eljard
versenytanacs a Tpvt. 78. § (1c) bekezdését akkeént értelmezi, hogy a birsdgszamitas
id6tartam zard idépontjanak nem az Osszefonddas-bejelentés megtételének napjat,
hanem azt a napot tekinti, amikor a felek , ennek hidnyiban” (azaz még az
Osszefonddas-bejelentés benyujtasa elétt) a jogsértés valdszintsitéséhez elégséges
informéciokat az eldzetes egyeztetés keretében benyujtottak és igy amikor a GVH
mar elvileg megindithatta volna a ,,67. § (3) bekezdése szerinti” eljarast.

Jelen esetben az 6sszefonodast eredményezd szerz6dés (a Szerzodés) idopontja 2019.
marcius 29., és az a nap pedig, amikor a felek a Tpvt. 43/L. §-a szerinti elézetes

$7 Lasd VJ/23-19/2018. szamu hatarozat 51) pont.
% Lasd VJ/5-15/2020. szamu hatérozat 28)-29) pontok.
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57)

58)

59)

60)

egyzetetést kezdeményeztek a GVH-val és a végrehajtasi tilalom megsértésének
valosziniisitéséhez elégséges informaciokat kozolték: 2020. januar 31., e két idépont
kozott 308 nap telt el.

Erre tekintettel a Tpvt. 78. § (1c) bekezdése alapjan a minimalis birsag 15.400.000
forint, a maximalisan kiszabhato birsag pedig 61.600.000 forint.

A Tpvt. 78. § (3) bekezdése alapjan a birsag dsszegét az eset Osszes koriilményeire —
igy kiilonosen a jogsérelem sulyara, a jogsértd allapot iddtartamara, a jogsértéssel
elért elényre, a jogsértd piaci helyzetére, a magatartas felrohatosagara, az eljarast
segitd egylttmiik0dé magatartasdra, a jogsértd magatartds ismételt tanusitasara,
gyakorisagara — tekintettel kell megallapitani. A jogsérelem sulyat kiilonosen a
gazdasagi verseny veszélyeztetettségének foka, a végso tigyfelek érdekei sérelmének
foka, kiterjedtsége alapozhatja meg.

Az Osszefonodasok ellendrzésével megvaldsulod strukturakontroll a versenyjogi
eszkoztar lényeges eleme, amely hozzdjarul a versenyzd piaci viszonyok
fennmaradéasahoz, egyuttal az utélagos magatartaskontroll eszkdzok (mint pl. a Tpvt.
21. § alapjan induld eljardsok) alkalmazasanak elkeriiléséhez. Az Osszefonodas
ellendrzési rendszer megfeleld miikodéséhez nélkiilozhetetlen, hogy a piaci szereplok
tiszteletben tartsak a Tpvt. szerinti végrehajtasi tilalmat, azaz csak a GVH
tudomasulvételét kovetden hajtsak végre a Tpvt. 24.§ (1) bekezdése alapjan
bejelentés-koteles 0sszefonddasokat. Ennek megfeleléen a Tpvt. 29. § (1) bekezdése
szerinti ~ végrehajtdsi  tilalom  megsértése a  Versenytanidcs  gyakorlata
szerint**alapvetden sulyos jogsértésnek mindsiil.

Megjegyzi az eljard versenytanacs, hogy a végrehajtasi tilalom megsértése miatt
kiszabott birsag esetében a Tpvt. 78. § (3) bekezdése szerinti fenti szempontok koziil
a jogsértés iddtartama a birsag napi Osszege torvényi korlataira tekintettel kiilon nem
mérlegelendd, mert az annak kétszeres figyelembevételét jelentené.

A birsag 0sszege meghatarozasanak szempontjai tekintetében a jelen esetben az eljar6
versenytanacs egyedi stlyositd koriilményt nem vett figyelembe, azonban tébb olyan
koriilmény is azonosithatdo, amely a kiszabandd birsag mértékének csokkentése
iranyaba mutat. Enyhité koriilményként vette figyelembe az eljaré versenytanacs a
birsag dsszegének meghatarozasakor az aldbbiakat:

- Kiemelt sulya enyhité koriilménynek tekintette az eljaré versenytancs, hogy az
eljaras ala vontak maguk tartak fel a jogsértést.

- Szintén kiemelt stlyu enyhitd koriilményként vette figyelembe, hogy az eljaras ala
vontak ugyan csak az eldzetes allaspont megismerését kovetden, de elismerték a
jogsértést.

- A jogsérelem sulya tekintetében kiemelt enyhit6 koriilményként értékelhetd
tovabba, hogy az 6sszefonddas-bejelentés elintézésével kapcsolatos OB/12/2020.
szdmu eljarasban a Tpvt. 67.§ (4) bekezdése szerinti vizsgalat elrendelésére okot

¥ 1asd a VJ/145/2015., VJ/10/2016., VVJ/13/2016., VVJ/14/2016., \/J/13/2017., \/J/23/2018. szamu igyekben
hozott hatarozatokat.
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ado kortilmény nem mertilt fel, azaz az 6sszefonddas elézetes végrehajtasanak sem
lehettek a versenyre karos piaci hatasai.

- A Befektetok az eljard6 versenytanacs allaspontja szerint ugyan alaptalanul
hivatkoznak arra, hogy az Gsszefonodas a Tpvt. 25. § ala esik, amikor azonban
¢észlelték, hogy az abban foglalt (altaluk relevansnak tekintett) egy éves hataridot
nem tudjak teljesiteni, akkor az dsszefonddast a Tpvt. 25. § (2) bekezdése szerinti
hataridén beliil bejelentették a GVH-nak. Az eljar6 versenytanacs allaspontja
szerint az eddig joggyakorlat alapjan is egyértelmi lehetett, hogy a vizsgalt
Osszefonodas nem esik a Tpvt. 25. § ala (tekintettel a 14) pontban hivatkozott nagy
szamu Osszefonddas-bejelentésre is), de — figyelembe véve a Befektetok eldzetes
allaspontra tett észrevételeit is — azt kis sulyu enhyité koriilményként elismerte,
hogy a jelen dontésben Osszefoglalt értékelés segitheti a hasonld helyzetek
megitélését.

- Az eljar6 versenytanics — gyakorlataval®® Gsszhangban — birsagmérsékld
koriilményként vette tovabba figyelembe a jarvanyhelyzetet és annak gazdasagi
kovetkezményeit is, amelyek a Céltarsasagot, és a Befektetok mas érdekeltségeit is
az altaluk bemutatottak (lasd 24) és 30) pontok) szerint hatranyosan érintették.

A jogsértd magatartas ismételt tanusitasa (visszaesés) tekintetében az eljard
versenytanacs vizsgalta azt a tényt, hogy egy, a BKTA II. vallalkozascsoportjdba
(Csanyi Csoport) tartozo vallalkozas korabban elmarasztalasra keriilt 6sszefonddas
engedélyezése kérelmezésének elmulasztdsa miatt,” ami az akkor hatalyos (a
végrehajtasi tilalmat még nem tartalmazd) szabalyozas keretei kozott a végrehajtasi
tilalom megsértésével tartalmilag megegyezd jogsértésnek tekinthetd. Az eljard
versenytanacs azonban a végrehajtasi tilalom megsértése esetére is alkalmazhatonak
itéli azt, az antitroszt ligyek tekintetében kialakitott gyakorlatot, mely szerint a GVH
»l...] az ismétlodés figyelembevételét az adott iigyben hozott hatarozatot megelozo 10
évben hozott déntésekre korlatozza.”** Miutan azonban a Csanyi Csoport tagjara
vonatkoz6 hatarozat 2009. aprilis 21.-1 keltét kovetden mar eltelt tiz év, az eljard
versenytanacs a Csanyi Csoportot nem tekintette visszaesOnek.

Az eljaro versenytanacs figyelembe véve a fentiek szerinti, Osszességében nagyon
jelentds sulyu enyhitd koriilményeket , a birsag dsszegét a Tpvt. 78. § (1c) bekezdése
szerinti minimalis dsszegben (azaz 15.400.000 forint dsszegben) hatirozta meg. A
Tpvt. 28. § (1) bekezdése alapjan a 24. § szerinti 6sszefonddast a kdzvetlen iranyitast
megszerz0 vagy az azt iranyitd vallalkozas koteles bejelenteni. Ebbdl kovetkezdleg
k6zos kozvetlen iranyitasszerzéssel megvalosuldo Osszefonddasnak a GVH
tudomadsulvétele eldtti végrehajtasaval valamennyi kozos irdnyitasszerzd elkoveti a
végrehajtasi tilalom megsértését, beleértve azt a kozOs iranyitdst megszerzd
vallalkozast is, amely mar az 6sszefonodast megeldzden is irdnyitd helyzetben volt (a

0vJ/5/2020. tigyben hozott hatarozat.

*1'vJ/124/2008. szamu tigyben hozott hatarozat.

*2 A Gazdasagi Versenyhivatal elnokének és a Gazdasagi Versenyhivatal elndkének 11/2017. kdzleménye a
versenykorlatozd megallapodasokra és Osszehangolt magatartdsokra, a gazdasagi er6folénnyel vald
visszaélésre, valamint a jelentds piaci erdvel vald visszaélésre vonatkozo tilalmakba {itkz6 magatartasok
esetén a birsag 6sszegének megallapitasarol, 47. pont.
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70)

jelen esetben a KFIA). Erre is tekintettel az eljar6 versenytanacs a Befektetoket —
6sszhangban a Versenytanics gyakorlataval®® — egyetemlegesen kotelezte a birsag
megfizetésére.

Az elézoek szerint kiszabott birsag osszege a Tpvt. 78. § (1b) bekezdése szerinti, a
hatarozatban azonositott vallalkozascsoportoknak (a BKTA II. esetében a Csanyi
Csoport, az NTA ¢és a KFIA esetében az MFB Csoport) a hatarozat meghozatalat
megel6zo utolso hitelesen lezart (a Csanyi Csoport esetében 2018., az MFB Csoport
esetében 2019.) iizleti évben elért nettd arbevételének 10 szazalékanal is 1ényegesen
kevesebb. Ezért a kiszabott birsag nem iitkzik a Tpvt. 78. § (1b) bekezdése szerinti
korlatba.

VI.
Eljarasi kérdések
A GVH hataskore a Tpvt. 44. §-an, illetékessége a Tpvt. 45. §-an alapul. E
rendelkezések értelmében a GVH kizarolagos hataskorrel rendelkezik minden olyan

versenyfeliigyeleti ligyben, amely nem tartozik a birosag hataskorébe (Tpvt. IL
fejezet), illetékessége pedig az orszag egész teriiletére kiterjed.

A Tpvt. 80/L § szerint a jogorvoslatra az e fejezetben nem szabalyozott kérdésekben
az Akr. rendelkezéseit kell megfelelden alkalmazni.

Az Akr. 112. § szerint a hatosag hatérozata ellen 6nallo jogorvoslatnak van helye, a
113. § (1) bekezdése szerint a kozigazgatasi per kérelemre induld jogorvoslati eljaras.
A 114. § (1) bekezdése szerint az ligyfél - az 6nallo fellebbezéssel nem tamadhato
végzések kivételével - a véglegessé valt dontés ellen kdzigazgatasi pert indithat.

A kozigazgatdsi per szabalyait a kozigazgatasi perrendtartasrol szolo 2017. évi L
torvény (a tovabbiakban: Kp.) hatarozza meg.

A Kp. 29. § (1) bekezdése az elektronikus kapcsolattartdsra a polgari perrendtartas
szabdlyait rendeli megfelelden alkalmazni. A polgéri perrendtartasrol szold 2016. évi
CXXX. torvény 608. § (1) bekezdése szerint az elektronikus iligyintézés €s a bizalmi
szolgaltatasok altaldnos szabalyairol sz6lo 2015. évi CCXXIL torvény (a
tovabbiakban: E-iigyintézési tv.) alapjan elektronikus uton torténd kapcsolattartasra
kotelezett minden beadvanyt kizardlag elektronikusan - az E-ligyintézési tv.-ben és
végrehajtasi rendeleteiben meghatarozott médon - nyujthat be a birésaghoz.

Az E-iigyintézési tv. 9. § (1) bekezdése alapjan elektronikus iigyintézésre koteles az
allamigazgatasi szerv feladat- és hataskorébe tartozd tigyben tigyfélként eljard
gazdalkodo szervezet és annak jogi képviseldje.

A Kp. 39. § (1) bekezdése szerint a keresetlevelet - ha torvény eltéréen nem
rendelkezik - a vitatott kozigazgatasi cselekmény kozlésétdl szamitott harminc napon
beliil kell a vitatott cselekményt megvalositd kdzigazgatasi szervhez benyujtani.

“VJ/108/2014. szamu tigyben hozott hatarozat.
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71) A Kp. 39. § (6) bekezdése szerint — ha torvény eltéréen nem rendelkezik — a
keresetlevél benyujtasdnak a kozigazgatasi cselekmény hatalyosulasara halasztd
hatalya nincs.

Budapest, 2020. szeptember 22.

Dudra Attila s.k.
eléado versenytanacstag
Dr. To6th Andras s.k. dr. K6éhalmi Attila s.k.
a Versenytanacs elndke, versenytanacstag
versenytanacstagként eljarva
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