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MMíg az 1990-es éveket a hazai versenyjog ke-
reteinek kialakítása, a privatizáció támogatá-
sa,1 az EU-csatlakozásra felkészülés, a 2000-
es éveket az EU-csatlakozás, a piacgazdaságba 
való átmenet lezárása és a versenyjogi eszköz-
tár „élesítése” jellemezte, addig a 2010-es évek-
re a gazdasági válságból való kilábalás és ezzel 
együtt a versenyfelügyeleti intézményrendszer 
hatékonyságának fejlesztése nyomta rá a bélye-
gét. Jelen tanulmányunkban ez utóbbit mu-
tatjuk be a magyar fúzióengedélyezési rezsim 
kapcsán. 

A fúziók lényege, gazdaságra 
gyakorolt hatása

A fúzió kifejezés lényegében egy gyűjtőfoga-
lom.2 Fúzióról akkor beszélünk, ha 

•	önálló vállalkozások (vagy vállalkozás ré-
szek) összeolvadnak,

•	egyik vállalkozás a másik fölött irányítási 
jogot szerez, 

•	közös vállalatot hoznak létre, vagy 
•	cégek valamely résztevékenységeiket önál-

ló, közös vállalatba egyesítik, vagy akár
•	eszközök (jogok, márkanév, szabadalom) 

megszerzése is beletartozhat a fogalomba, 
amennyiben azok önmagukban vagy a vál-
lalkozás meglévő eszközeivel együtt elégsé-
gesek piaci tevékenység végzéséhez.

Számos konkrét fúzió bizonyította be, hogy 
tevékenységeik összekapcsolásával a vállalatok 
eredményesebben fejleszthetnek ki új terméke-
ket vagy szolgáltatásokat, csökkenthetik a terme-
lési, a logisztikai és a forgalmazási költségeket.

Az összefonódó vállalatok hatékonyabb mű-
ködésüknek köszönhetően a piaci verseny fo-
kozódik, melynek nyertesei a fogyasztók, akik 
kedvezőbb árakon, jobb minőségű árukhoz és 
szolgáltatásokhoz juthatnak. A hatékonyság 
növelésén túl a fúzió elősegítheti azt is, hogy 
a vállalkozások nemzeti bajnokok lehessenek a 
saját területükön. 

Egyes vállalatfúziók azonban vissza is fog-
hatják a versenyt abban az esetben, amikor az 
érintett cégek erőfölényhez jutnak, vagy to-
vább erősítik a domináns piaci helyzetüket. Az 
ilyen esetekben az árak nagy valószínűséggel 
növekednek, csökken a választék, amely sér-
ti a fogyasztók érdekeit. Ezzel el is érkeztünk 
ahhoz a ponthoz, amikor mind a kormányok, 
mind a részvényesek, mind a magánszemélyek 
– mint fogyasztók – ellenezhetik a fúziókat. 
Az erőfölénnyel való visszaélés megakadályo-
zására, a kedvezőnek ítélt piacszerkezet fenn-
tartására születtek meg az összefonódás-ellen-
őrzési jogszabályok, amelyek tartalmazzák a 
tervezett vállalat-összeolvadások kiértékelésé-
nek alapszabályait, valamint a végrehajtására 
vonatkozó eljárási szabályokat. Az összefonó-
dás-ellenőrzéssel (fúziókontrollal) kapcsolatos 
feladatokat rendszerint az állami versenyható-
ságokhoz (az Európai Unióban a tagállami ver-
senyhatóságokhoz) telepítik, de az összefonó-
dás-ellenőrzési rendelet feljogosítja az Európai 
Bizottságot is arra, hogy tiltsa azokat a válla-
lategyesítéseket és -felvásárlásokat, amelyek a 
verseny jelentős mértékű csökkenését idézhe-
tik elő (Európai Bizottság, 2016).

Magyarországon a tisztességtelen piaci ma-
gatartás és a versenykorlátozás tilalmáról szó-
ló 1996. évi LVII. törvény (a továbbiakban: 
Tpvt. vagy versenytörvény) VI. fejezetében 
foglalt összefonódás-ellenőrzési rendelkezések 
célja, hogy minden, a gazdaság szempontjá-
ból lényeges vállalategyesülést vagy felvásárlást 
(és egyéb irányításszerzést) versenyfelügyele-
ti ellenőrzés alá vonjon. A lényeges tranzak-
ciók kiválasztására a Tpvt. alapvetően árbe-
vételi adatokra építő szűrőrendszert alkalmaz: 
amennyiben az érintett vállalkozáscsoportok 
együttes nettó árbevétele eléri a 15 milliárd fo-
rintot, és ezen belül legalább két vállalkozás-
csoport árbevétele meghaladja az 1 milliárd fo-
rintot, akkor az összefonódást a feleknek be 
kell jelenteniük. Abban az esetben, ha az érin-
tett vállalkozáscsoportok együttes árbevétele 
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nem éri el a 15 milliárd forintot, de meghalad-
ja az 5 milliárd forintot, az adott tranzakciót 
akkor szükséges bejelenteni, ha valószínűsíthe-
tő, hogy az összefonódás káros hatással lehet a 
versenyre az érintett piacon.

A magyar nemzeti versenyhatóság, a Gazda-
sági Versenyhivatal (a továbbiakban: GVH) ab-
ban az esetben tiltja meg az összefonódást, ha 
az – különösen gazdasági erőfölény létrehozása 
vagy megerősítése következményeként – jelen-
tős mértékben csökkenti a versenyt az érintett 
piacon (úgynevezett versenyhatásteszt). Ellen-
kező esetben a versenyre gyakorolt hatásokkal 
járó hatékonysági előnyök és hátrányok mérle-
gelése alapján az összefonódást tudomásul veszi 
a bejelentés alapján hatósági bizonyítvány ki-
adásával, vagy a bejelentés alapján hivatalból in-
dított eljárás lezárásaként hozott határozatban. 
A GVH előzetes vagy utólagos feltételt, illetve 
kötelezettséget is előírhat az összefonódás hát-
rányos hatásainak mérséklése érdekében (példá-
ul vállalkozásrészek, vagyontárgyak elidegeníté-
sének tilalma, vagy valamely közvetett résztvevő 
felett gyakorolt irányítás megszüntetése).

A versenyre gyakorolt hatás szempontjá-
ból a versenykorlátozó hatás minősítésénél 
külön jelentőséggel bír, hogy az összefonó-
dás versenytársak közötti (horizontális) vagy 
pedig eladó-vevő közötti (vertikális). A hori-
zontális összefonódások általában közvetlenül 
a piaci szerkezet megváltoztatását okozzák, a 
vertikális összefonódások pedig a kapcsolódó 
piacokra hatnak negatívan. Egyes tranzakciók 
nem sorolhatók be egyértelműen egyik vagy 
másik csoportba annak következtében, hogy 
mind vertikális, mind horizontális jellemzők-
kel bírnak. Előfordulhat olyan eset is, amikor 
nincs olyan piac, amelyen mindkét vállalat je-
len van. Az ilyen összefonódásnak is lehetnek 
káros versenyhatásai. Portfolióhatásról beszé-
lünk, ha egymást kiegészítő áruk gyártói, illet-
ve forgalmazói (szomszédos piacok szereplői) 
kerülnek egy vállalkozáscsoporthoz. Ebben az 
esetben ugyanis, ha az egyik vállalkozáscsoport 

valamely áru(k) piacán magas piaci részesedés-
sel rendelkezik, akkor az összefonódás követ-
keztében bővülő vállalkozáscsoport más áru(k) 
piacán képes lehet versenykorlátozó stratégiák 
(például árukapcsolás) alkalmazására.

A fúziós eljárásrend 
megújításának előzményei, 
ösztönzői

A 2008-ban kirobbant gazdasági világválság ál-
talános recessziót eredményezett, a beruházási 
szándék csökkent, megtört a közvetlen külföl-
di tőkebefektetések tendenciája (KSH, 2010), 
amely a fúziók számát is visszavetette. A 2008–
2009-es gazdasági világválságot követően a gaz-
daság fejlesztését segítő állami intézkedések 
kerültek a fókuszba. A válság mélypontját kö-
vetően megindult gazdasági növekedés, amely a 
piaci tranzakciók számának emelkedésével járt 
és szükségszerűen érintette a GVH kontrollja 
alá eső fúziók számát is. A Központi Statiszti-
kai Hivatal adatai (KSH, 2019) szerint a brut-
tó hazai termék (GDP) értéke 2010-től 2019-
el bezárólag kb. 73 százalékkal emelkedett, a 
GVH-hoz bejelentett összefonódások száma 
az elmúlt 10 évben szintén folyamatosan, bár 
valamivel kisebb mértékben, a 2010. évi ada-
tokhoz képest a bejelentések száma 2020-ra 42 
százalékkal nőtt.3 A bejelentett összefonódások 
számát a fúziós bejelentési küszöbszám emelése 
sem törte meg 2017-ben, amely arra utal, hogy 
gazdasági növekedés fokozta a vállalati összefo-
nódási kedvet Magyarországon. 

A Covid-világjárvány okozta gazdasá-
gi növekedés lassulása a GVH által vizsgált 
tranzakciók összetételére is hatással volt: a 
GVH-hoz bejelentett összefonódások kisebb 
vállalkozások feletti irányításszerzésre vonat-
koztak (GVH, Gyorsjelentés 2020.) A gaz-
daság lassulása idején megfigyelhető ugyan-
is, hogy a vállalkozások jobban megfontolják 
a befektetéseiket, így a pénzügyi befektetők 



 fókusz – pénzügyi és számviteli kompetenciák 

Pénzügyi Szemle  2021/2 257

és a vállalkozások a kisebb és – a megtérülés 
szempontjából – kevésbé kockázatos vállalko-
zásokat keresnek felvásárlásaik célpontjaként. 
Emellett az elmúlt évek tapasztalatai arra utal-
nak, hogy különösen a pénzügyi befektetők, 
tőkealapok olyan akvizíciókat keresnek, ame-
lyek valamilyen új technológia megszerzésére 
irányulnak, így a GVH esetében is jelentősen 
megnőtt azon összefonódások aránya, amelyek 
célja úgynevezett startupvállalkozásokba való 
pénzügyi befektetés volt, ezen cégek pedig jel-
lemzően nem rendelkeznek még jelentős árbe-
vétellel (Deloitte Riport, 2020).

Az a fúzióengedélyezési intézményrendszer, 
amely 2010 előtt a GVH-ban működött alkal-
matlan lett volna a 2008-ban indult gazdasági 
válságból való kilábalás kezelésére. Az Európai 
Bíróság esetjoga is elismeri, hogy a versenyjo-
gi ügyek elhúzódása károsan érintheti a befekte-
tők pénzügyi érdekeit.4 Egyértelmű az összefüg-
gés az adatok alapján a gazdaság növekedése és 
az összefonódások száma között. Mivel az adott 
ország fúzióengedélyezési rezsimje kihat a befek-
tetők pénzügyi érdekeire, így annak hatékony-
sága egy növekedő gazdaságban, a befektetőkért 
folyó versenyben, alapvető fontosságú. Különö-
sen igaz ez olyan nyitott gazdaságra, mint a ma-
gyar, amit az is mutat, hogy az egész EU-ban 
a magyar versenyhatóság alkalmazta harmadik 
legtöbbször az összes tagállam közül az EU ver-
senyjogát GDP-arányosan (GVH, Gyorsjelen-
tés 2020). Ehhez képest a GVH 2010-ben még 
43 db összefonódás-bejelentést intézett és azok 
90 százalékát átlag 103 nap alatt kezelte. 2020-
ra a GVH 69 db bejelentés mellett az ügyek 80 
százalékában már átlag 4 nap alatt volt képes 
döntésre jutni. Meg kell jegyezni, hogy a fúzió-
engedélyezés egyfajta mintavételezés, ezért a ha-
tékonysága három mutatón mérhető. Az egyik, 
hogy a problémamentes fúziókat milyen gyor-
san engedi át, a másik, hogy az ehhez szükséges 
adatok mennyire hitelesek és megbízhatók, a 
harmadik (ezzel összefüggésben), hogy a problé-
más fúziókat sikerül-e azonosítani és a közérdek 

mentén kezelni. Jelen tanulmányban bemutat-
juk, hogy miként került sor ezen elvárások telje-
sítésére a magyarországi fúzióengedélyezési eljá-
rás fejlesztése során.

A válság utáni gazdaságpolitika a gazdasági 
növekedés támogatására törekedett, amit az ál-
lami működés párhuzamos átalakítása kísért.  
A versenyképesség javítása ebben az időszakban 
számos szerkezeti reform célja volt, felismerve, 
hogy a versenyképesség „nem alapulhat men�-
nyiségi növekedésen, hanem csak minőségi fejlődé-
sen, szerkezeti változáson.” (Matolcsy, 2020, 21. 
oldal). A 2011-ben elindított közigazgatás-fej-
lesztési program5 célja az ügyfélközpontú, szol-
gáltató működés kialakítása, az eljárások egy-
szerűsítése, az ügyfélterhek csökkentése volt, 
amely program a vizsgált időszakban konkrét 
jogalkotási lépésekben6 is testet öltött. A GVH 
ennek jegyében 2011-ben a hatóság ügyfélba-
rát működésének stratégiai irányát jelölte ki, 
ennek keretében a hatóság ügyfélszolgálatá-
nak megújítása mellett belekezdett a fúziós el-
járásrend fejlesztésébe, az eljárások kiszámítha-
tóságának és gyorsításának célját deklarálva.7 
Megállapítható tehát, hogy a fúziós eljárásrend 
megújításának elindításához nem voltak ele-
gendőek a GVH-ra – versenyszabályozási funk-
cióval bíró autonóm közigazgatási szervként – 
ható általános fejlesztési ösztönzők, szükség 
volt a válság utáni speciális gazdasági helyzetre, 
az átfogó közigazgatási reform kezdeményezé-
sére, ahogyan a hatóság helyzetfelismerésére és 
fejlesztés iránti elköteleződésére is.

Az 1. táblázat foglalja össze, hogy a ma-
gyar fúziós eljárásrendet érintően milyen fon-
tosabb intézkedésekre került sor 2011-től kez-
dődően.8

A táblázatban jelzett – az adminisztratív ter-
hek mérséklését, az átfutási idő rövidítését és 
a folyamat kiszámíthatóságának támogatását 
célzó – intézkedések végrehajtását a fokozatos-
ság és a tanulságok keresése, hasznosítása jelle-
mezte. Ennek köszönhetően érvényesült egy-
fajta ciklikusság mind az intézkedések tárgya, 
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1. táblázat

A fúziós eljárásrendet érintő fontosabb intézkedések 2011–2020

Fúziós eljárásrendet érintő fontosabb intézkedések 
2011–2020

Vállalkozások 
terheit  

csökkentő

Kiszámítható-
ságot és  

átláthatósá-
got növelő

Ügyintézést 
gyorsító

2011
Űrlap megújítása, nyilvános konzultációt követően X X X

Soft law kiegészítése: előzetes egyeztetésekről X X X

2012

Fúziós Iroda – dedikált vizsgálati egység X X

Úgynevezett egyszerűsített döntés alkalmazása X X

Soft law kiegészítése (egyszerűsített döntésről) X

Bejelentett fúziók tényének honlapi közzététele X

2013

Soft law kiegészítése (kapcsolódó piaci részesedési 

küszöb 30 százalékra emelése)

X X

Űrlap frissítése, összehangolása a közleményekkel X X

Törvénymódosítás (Tpvt.): 24/A. §, nemzetstratégiai 

fúziók kormány általi mentesítési lehetősége

X

2014

Törvénymódosítás (Tpvt.): végrehajtási tilalom 

bevezetése, határidő-csökkentés, előzetes egyeztetés 

törvényi szabályai

X X

Soft law kiegészítése X

2015

Törvénymódosítás (Tpvt.): részletszabályok X

Soft law kiegészítése: egymással összefüggő ügyletek 

kezeléséről

X

2016

Törvénymódosítás (Ket.): sommás eljárás X X

2017-től módosuló Tpvt. alkalmazására való felkészülés, 

űrlapmódosítás

X

2017

Törvénymódosítás (Tpvt.): bejelentéses rezsim, 

küszöbszámemelés, önkéntes küszöb, díjcsökkentés, 

határidő-csökkentés, az értesítés nélküli helyszíni 

kutatás lehetősége

X X

Fúziós Iroda a Versenytanács irányítása alatt X X

Soft law kiegészítése (például egységes jogalkalmazási 

közlemény)

X

2018

Összefonódás-bejelentési űrlap elektronikus 

benyújtásának lehetősége, űrlap frissítése

X X

Soft law kiegészítése X
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mind azok választott módszerei tekintetében. 
Így a hatóság az eljárásrendjét meghatározó 
egyes elemekhez több körben (mint a vállalko-
zások felé támasztott adatigényt meghatározó 
űrlap) vagy rendszeresen (mint a joggyakorla-
tot kiszámíthatóvá tevő soft law) vissza-vissza-
tért, ahogyan egymást váltották a szabályozá-
si kereteken belüli fejlesztési teret kihasználó 
és a kereteket megváltoztató intézkedések, il-
letve a folyamat- és a szervezetfejlesztési jelle-
gű lépések is.

Az eljárásrend 2011-től megkezdett átala-
kításának legjelentősebb lépését a Tpvt. 2017. 
január 15-től hatályos változása hozta. Ek-
kor került bevezetésre a bejelentéses rendszer, 
amely lényege, hogy nem minden összefonó-
dás-bejelentés alapján indul versenyfelügyele-
ti eljárás, mint a korábbi kérelmes rezsimben, 
hanem csak abban az esetben

•	ha az összefonódás felveti a verseny jelentős 
mértékű csökkenésének lehetőségét (ekkor 
úgynevezett teljes körű vagy II. fázisú eljá-
rás indul, 4 hónapos határidővel), vagy 

•	ha a benyújtott űrlap nem tartalmaz a ver-
senyhatások értékeléséhez szükséges min-
den információt (ekkor úgynevezett egy-
szerűsített, vagy I. fázisú eljárás indul, 30 
napos határidővel). 

Azon fúziókat, amelyek értékeléséhez min-
den űrlapban elvárt információt a GVH ren-
delkezésére bocsátottak, és azok a piaci verseny 
szempontjából nyilvánvalóan aggálymentesek, 
a GVH hatósági bizonyítvánnyal veszi tudo-
másul és engedi végrehajtani. Az eljárás indí-
tásáról vagy a hatósági bizonyítvány kiadásáról 
a GVH-nak a bejelentést követő 8 napon be-
lül kell döntenie.

A magyarországi fúziók jellemző 
adatai

Mivel a Tpvt. alapján csak a törvényben meg-
határozott küszöbszámokat teljesítő összefo-
nódásokat kell a vállalkozásoknak bejelenteni, 
a GVH által vizsgált összefonódások természe-
tesen nem adhatnak teljes képet a magyaror-
szági felvásárlások egészéről. Mindazonáltal bi-
zonyos tendenciák megfigyelhetők az adatok 
alapján, hiszen a jelentősebb összefonódások a 
GVH látókörébe kerülnek. 

A gazdaságot érintő változások közül az össze-
fonódások ellenőrzése szempontjából kiemel-
kedő jelentőséggel bír, hogy 2010-től lénye-
gesen megváltozott a magyar gazdaságpolitika 
addigi, az állami tulajdont a magántulajdon-

Fúziós eljárásrendet érintő fontosabb intézkedések 
2011–2020

Vállalkozások 
terheit  

csökkentő

Kiszámítható-
ságot és  

átláthatósá-
got növelő

Ügyintézést 
gyorsító

2019

Soft law kiegészítése, nyilvános konzultációt követően 

(például akarategyezség esetén az összefonódás 

megvalósulása egyéb feltételeinek elengedése)

X X

2020

Soft law kiegészítése (pl. kapcsolódó 

versenykorlátozások befektetés és startup-barát 

értelmezése)

X

Törvénymódosítás (Tpvt.): 25/A. § járványhelyzettel 

összefüggő finanszírozási tranzakciók mentesítése

X

Forrás: saját szerkesztés
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hoz képest eredendően hátrányosnak minősítő 
szemlélete. Ennek nem egyszerűen az lett a kö-
vetkezménye, hogy 2010 után már nem történ-
tek érdemi privatizációs lépések, hanem az is, 
hogy az állam irányítást biztosító többségi tu-
lajdont szerzett mindenekelőtt a közszolgálta-
tások területén és a bankszektorban a korábban 
(nemegyszer túlhajtottan) privatizált vállalko-
zásokban, ami összefonódásnak minősült. A fel-
soroltak eredményeként a GVH által 2020-ban 
vizsgálat alá vont összefonódások 30 százaléka 
állami érintettséggel bíró irányításszerzés volt.  
A GVH által a 2012 és 2020 közötti időszak-
ban vizsgált összefonódások közül az állami 
érintettségű fúziók arányát az 1. ábra követi 
nyomon.

Ezeknek a felvásárlásoknak a jelentős részét 
azonban olyan összefonódások jelentik, ahol 

egy állami tulajdonban lévő tőkealap szerzett 
befektetési céllal – jellemzően más vállalkozás-
sal közös – irányítást egy, még a piacra lépés 
előtt álló vagy a piacra való belépés korai szaka-
szában lévő úgynevezett startupvállalkozás fe-
lett. A startupvállalkozások feletti irányításszer-
zések – az állami szerepvállalástól függetlenül 
– is jelentős szerepet töltenek be napjaink gaz-
daságában. A startupokat érintő összefonódá-
sok GVH által vizsgált összefonódásokhoz vi-
szonyítva arányát a 2. ábra mutatja.

Ezekről a tranzakciókról azonban elmond-
ható, hogy eddig még nem került a GVH látó-
körébe olyan ügy, amely a GVH részletes vizs-
gálatát igényelte volna.

Bár az utóbbi években ismét megnöveke-
dett azon tranzakciók száma, és aránya, ame-
lyek során külföldi vállalkozások korábban 

1. ábra 

Az állami érintettségű fúziók aránya a GVH által vizsgált összefonódások 
között

Forrás: saját szerkesztés 
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magyar tulajdonban lévő vállalkozásokat vá-
sároltak fel, ezek aránya csökkenést mutat a 
2011. évi adatokhoz képest. A külföldi szer-
zések közül, azon tranzakciók aránya, amelyek 
során a külföldi vállalkozás magyar tulajdon-
ban lévő vállalkozás felett szerzett irányítást, 
az elmúlt 10 évben átlagosan 10 százalék volt 
(lásd 3. ábra).

A GVH által vizsgált összefonódások – vál-
tozó intenzitással – a nemzetgazdaság számos 
ágát érintették. Különösen magas a feldolgo-
zóipart érintő összefonódások száma. Ezen be-
lül a fúziók nagy része az autóipar, az élelmi-
szeripar, a vegyipar, a gyógyszeripar, valamint 
a csomagolóanyag-gyártás szektorát érintette 
(lásd 4. ábra).

Az energiaszektort érintő összefonódások 
száma továbbra is magasnak tekinthető, annak 
ellenére, hogy – amint az a következő pontban 

ismertetésre kerül – a szektorban több összefo-
nódást a kormány nemzetstratégiai jelentősé-
gűnek minősített, így azokat végül nem kellett 
a vállalkozásoknak bejelenteniük a GVH-hoz. 
Az ingatlanszektort érintő összefonódások fo-
lyamatosan jelen vannak a GVH gyakorlatá-
ban, azonban a piac részletes vizsgálatára egyik 
összefonódás kapcsán sem került sor. Az infor-
máció-, kommunikációszektort érintő ügyek 
nagy száma a digitalizálódó világunkban nem 
meglepő, és amint arra már utaltunk a szektor-
ban működő különböző startupokba történő 
befektetések növekvő száma is hozzájárul ah-
hoz, hogy egyre több, ebbe a szektorba tartozó 
összefonódást vizsgál a GVH. A szektort érin-
tő összefonódások száma a jövőben várhatóan 
tovább fog emelkedni.

A Tpvt. 2013. novemberi módosítá-
sa teremtette meg annak lehetőségét, hogy 

2. ábra

A startupokat érintő összefonódások aránya a GVH által vizsgált 
összefonódásokhoz viszonyítva

Forrás: saját szerkesztés
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a kormányrendelettel a vállalkozások össze-
fonódását közérdekből nemzetstratégiai je-
lentőségűnek minősítheti, amely esetben a 
vállalkozásoknak azt nem kell bejelenteniük 
a GVH-hoz. Ezzel a lehetőséggel a kormány 
2020 végéig 31 alkalommal élt, a legtöbb ilyen 
tárgyú kormányrendelet (összesen 12) 2014-
ben született. A 2014. évet követően a nem-
zetstratégiai jelentőségűvé nyilvánított össze-
fonódások száma jelentősen csökkent, 2015 
és 2020 közötti időszakot nézve, évente átla-
gosan 3 összefonódást minősített a kormány 
nemzetstratégiai jelentőségűnek. A nemzet-
stratégiai jelentőségű összefonódások számá-
nak alakulását mutatja az 5. ábra.

A szektorok közül kiemelkedik az energia-
szektor, a 31 nemzetstratégiai jelentőségű ös�-
szefonódásból 13 ezt a szektort érintette, amint 
azt 6. ábrán láthatjuk.

Az elmúlt időszak legfontosabb 
tanulságai

Ahogyan bemutatásra került, a GVH az elmúlt 
10 évben kiemelten kezelte és folyamatosan 
fejlesztette az összefonódások ellenőrzésével 
kapcsolatos eljárásrendjét. Ennek legfonto-
sabb lépései már bemutatásra kerültek, a jelen 
fejezet célja így ezen folyamat legfontosabb ta-
pasztalatainak, eredményeinek összefoglalása.

Előzetes egyeztetések szerepének 
felértékelődése

Az összefonódás-bejelentési rezsimben az ös�-
szefonódás-bejelentéssel kapcsolatos eljárás 
legfontosabb feladata az aggálymentes fúziók 
hatékony szűrésének biztosítása, amely viszont 

3. ábra

A külföldi felvásárlások aránya a GVH által vizsgált összes  
összefonódáshoz viszonyítva

Forrás: saját szerkesztés
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feltételezi egy jól működő előzetes egyeztetési 
(prenotifikációs) rendszer működését.9 Ennek 
során a GVH vizsgálói rámutathatnak a beje-
lentési űrlap hiányosságaira, jelezhetik, hogy 
milyen további információk és elemzések szük-
ségesek ahhoz, hogy a káros versenyhatások 
nyilvánvaló hiánya kérdésében döntést lehes-
sen hozni, így a problémamentes összefonódá-
sokat hatósági bizonyítvány kiadásával le le-
hessen zárni. Mindez jelentős szerepet játszott 

abban is, hogy a bejelentések döntő hányada 
hatósági bizonyítvány kiadásával zárul, és az 
összefonódás-bejelentési eljárások kapcsán ho-
zott döntéseket tekintve az I. fázisú eljárásin-
dítások aránya jelentősen csökkent 2017 óta, 
amellyel párhuzamosan viszont megnőtt a ha-
tósági bizonyítványok aránya (lásd 7. ábra).

Az adatok kapcsán fontos kiemelni, hogy 
az előzetes egyeztetések jellegükből is fakadó-
an elsősorban az I. fázisú ügyindítások elkerü-

4. ábra

Az összefonódások szektorok szerinti megoszlása

Forrás:  saját szerkesztés 



 fókusz – pénzügyi és számviteli kompetenciák 

264  Pénzügyi Szemle  2021/2

5. ábra

Nemzetstratégiai jelentőségű összefonódások számának alakulása

Forrás: saját szerkesztés
6. ábra

Nemzetstratégiai jelentőségű összefonódások szektorok szerinti megoszlása

Forrás: saját szerkesztés

Összefonódások száma
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lését teszik lehetővé, ebből következően az el-
járások számának csökkenése ezen ügytípus 
esetében jelentősebb, mint a II. fázisú, rész-
letesebb vizsgálatot igénylő ügyeknél. Mind-
azonáltal bizonyos körülmények között az 
előzetes egyeztetések II. fázisú eljárás megindí-
tását is elkerülhetővé tehetik, erre részleteseb-
ben a verbális intervenciók kapcsán térünk ki.

Emellett nem minden esetben alkalmas az 
előzetes egyeztetés arra, hogy elkerülhető le-
gyen az I. fázisú eljárás megindítása. Mindezek 
mellett is elmondható, hogy az előzetes egyez-
tetések révén jelentősen csökkenthető az elke-
rülhető eljárások megindításának kockázata, 
amit jól mutat, hogy 2020-ban a prenotifikált 
ügyek 7 százalékában került sor ügyindításra 
(ez a teljes körű ügyeket is tartalmazza), míg a 
nem prenotifikált ügyek esetében ugyanez az 
arány 43 százalék volt. Az ügyindítások százalé-

kos megoszlását prenotifikált és prenotifikáció 
nélküli ügyekben a 8. ábra tartalmazza.

Adathitelesség, a fúziókhoz 
kapcsolódó jogsértések elleni 
hatékony fellépés

Az eljárások gyorsabb elintézése mellett ugyan-
akkor a GVH továbbra is fokozott figyelmet 
szentel az adathitelességnek. Az ügyintézé-
si határidők a felek számára kedvező csökke-
nése nem mehet a közérdek rovására. Ezért a 
megtévesztő információk nyújtásával megvaló-
sított jogsértésekkel szembeni fellépést bizto-
sító szankciórendszer fontos eszköz annak ér-
dekében, hogy a GVH képes legyen teljesíteni 
törvényi kötelezettségeit, azaz szigorú és átfo-
gó vizsgálatokat folytasson le a fogyasztók ér-

7. ábra

Az összefonódás-bejelentések kimenetele 2017–2020

Forrás:  saját szerkesztés
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dekében. Az összefonódás vizsgálatára irányuló 
eljárások ugyanis nagyban építenek az ügyfe-
lek együttműködésére, hiszen alapvetően a vál-
lalkozások vannak az egyes adatok birtokában. 
Az eljárás lefolytatása során az ügyfeleket ezért 
fokozott felelősség terheli, hogy a GVH szá-
mára részletes és teljes körű adatokat szolgál-
tassanak az összefonódás vizsgálatához szüksé-
ges valamennyi releváns tényről.10

A megtévesztő információközléssel szembe-
ni fellépés az elmúlt években a GVH gyakorla-
tában jelentős figyelmet kapott. A GVH 2017 
elején két ügyben11 is arra kényszerült, hogy 
visszavonja az összefonódást engedélyező hatá-
rozatát, és a két ügyben közel 83 millió forint 
eljárási bírságot is kiszabott az összefonódás 
engedélyezését kérő vállalkozásokra. Emellett a 
GVH egy további ügyben – önálló eljárásban 

– 45 millió forint bírságot szabott ki.12 Összes-
ségében tehát megtévesztő információközléssel 
kapcsolatos eljárásokban a GVH eddig közel 
128 millió forint bírságot szabott ki. 

Megjegyzendő, hogy az adathitelesség biz-
tosítása kapcsán a határozat visszavonása mel-
lett további eljárási lehetőségek is a GVH ren-
delkezésére állnak. Egyrészt az adathitelesség 
biztosításának fontos eszköze, hogy a GVH-
nak 2017 óta lehetősége van arra, hogy előze-
tes értesítés nélküli helyszíni kutatást (úgyne-
vezett hajnali rajtatütést) foganatosítson fúziós 
ügyekben, az összefonódás-bejelentésben lé-
nyeges tény félrevezető közlésének valószínű-
síthetősége esetén. Ezzel a lehetőséggel eddig 
a GVH egy ügyben13 élt. Amennyiben a fél-
revezető közlés az összefonódás szempontjából 
nem lényeges tényre vonatkozik – így a hatá-

8. ábra

Ügyindítások százalékos megoszlása prenotifikált és prenotifikáció nélküli 
ügyek tekintetében, 2020

Forrás: saját szerkesztés
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rozat visszavonásának törvényi feltételei14 nem 
teljesülnek – úgy eljárási bírság kiszabásának 
lehet helye.

A fúziókkal összefüggő jogsértések másik 
esete az összefonódásnak a GVH tudomásulvé-
tele előtti végrehajtása. A végrehajtási tilalom 
intézményét 2014. július 1-jével vezette be a 
jogalkotó a Tpvt.-be, a lényege, hogy az árbe-
vételi küszöbszámok alapján bejelentésköteles 
tranzakciók nem hajthatók végre a GVH hoz-
zájárulása nélkül, ha erre mégis sor kerül, ak-
kor az bírsággal szankcionálható (és indokolt 
esetben – jelentős versenyaggályok felmerülé-
sekor – a fúzió előtti állapot helyreállítása is 
előírható). 2014 óta a GVH összesen 9 tranz-
akció15 kapcsán állapította meg a végrehajtá-
si tilalom megsértését, és összesen közel 42 
millió forint bírságot szabott ki. Valamen�-
nyi ügyben a felek – miután észlelték a jogsér-
tést – maguk jelentették be az összefonódást a 
GVH-hoz, és a GVH egyik fúzió esetében sem 
azonosított versenyaggályt. Ezen körülménye-
ket is figyelembe véve – továbbá mivel vissza-
esés (a végrehajtási tilalom korábbi megsérté-
se) egyik esetben sem volt megállapítható, és 
jellemzően rövid idő telt el a tranzakció vég-
rehajtása és annak a GVH részére történő be-
jelentése között – a GVH jellemzően a Tpvt. 
szerinti bírság minimumához közeli összeget 
szabott ki az érintett vállalkozásoknak. 

A végrehajtási tilalom bevezetését megelő-
zően a Tpvt. az összefonódás iránti kérelmek 
benyújtására a tranzakció létrejöttétől számít-
va harminc napos határidőt állapított meg, 
ezen határidő be nem tartása, illetve a kére-
lem elmulasztása miatt 2010 és 2014. között a 
GVH összesen 180 millió forint bírságot sza-
bott ki. 

Összességében a GVH 2010 óta összesen 
350 millió forint bírságot szabott ki a vállal-
kozásokkal szemben fúziókhoz kapcsolódó 
jogsértések miatt, és ezen belül is kiemelt fi-
gyelmet szentel az adathitelességgel kapcsola-
tos jogsértéseknek: a fúziós jogsértésekért ki-

szabott bírságok 36,5 százalékát, közel 128 
millió forintot a GVH megtévesztő infor-
mációközlés miatt szabta ki a vállalkozások-
ra (lásd 9. ábra).

Beavatkozások

A Tpvt. lehetővé teszi a GVH számára, hogy 
a versenyproblémákat felvető összefonódások 
esetében, annak megtiltása helyett az összefo-
nódás hátrányos hatásainak mérséklése érdeké-
ben határozatában előzetes vagy utólagos felté-
telt, illetve kötelezettséget írjon elő. Az ilyen 
korrekciós intézkedések, melyek kizárólag az 
érintett vállalkozás vállalása alapján hozhatók, 
két fő csoportba sorolhatók. Az egyik csopor-
tot az úgynevezett strukturális beavatkozások 
alkotják, míg a másikba a magatartási előírá-
sokat sorolhatjuk, ugyanakkor lehetnek olyan 
megoldások is, amelyek strukturális és maga-
tartási jelleggel is bírnak.16 A strukturális fel-
tételek és kötelezettségek olyan intézkedések, 
amelyek a piac szerkezetére irányulnak, míg 
a magatartási kötelezettségvállalások az ös�-
szefonódás résztvevőinek tulajdonjogát korlá-
tozzák. A különböző típusú vállalásokat gyak-
ran kiegészítik különböző információs jellegű, 
a vállalás teljesítésére vonatkozó tájékoztatási 
jellegű  kötelezések , illetve a vállalás teljesíté-
sét ellenőrző (úgynevezett ellenőrzőbiztos) al-
kalmazása.

A magyar és a nemzetközi tapasztalat is az, 
hogy az engedélyezés alá vont tranzakciók kis 
része indokol beavatkozást (bármilyen korrek-
ciós intézkedést), a tiltások száma pedig kifeje-
zetten elenyésző.17

A GVH 2010 óta összesen 10 tranzakció 
esetében látta szükségesnek valamilyen korrek-
ciós intézkedés alkalmazását, illetve 1 tranzak-
ció esetében került sor tiltásra a GVH-t kötő 
tiltó szakhatósági állásfoglalás miatt18 (ezek 
együttesét tekintjük beavatkozásnak, lásd 10. 
ábra).
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9. ábra

A bírságkiszabásra okot adó fúziókkal kapcsolatos jogsértések százalékos 
megoszlása

Forrás: saját szerkesztés 

10. ábra

Fúziós beavatkozások száma 2010 óta

Forrás: saját szerkesztés



 fókusz – pénzügyi és számviteli kompetenciák 

Pénzügyi Szemle  2021/2 269

A formális beavatkozások mellett a GVH 
gyakorlatában egyre nagyobb súllyal jelennek 
meg azok a beavatkozások is, amelyek eseté-
ben – formális, határozatban történő  – előírás 
nélkül kerül egy versenyprobléma orvoslásra. 
A formális beavatkozással érintett szektorokat 
mutatja a 11. ábra.

Ezen belül két nagyobb csoport különíthető 
el: az első csoportot azok a beavatkozások al-
kotják, amelyek esetében a tranzakció hatása-
ként felmerülő versenyprobléma került orvos-
lásra, míg a második körbe az úgynevezett nem 
kapcsolódó versenykorlátozások19 kezelése tar-
tozik. Az előzetes egyeztetések szerepe mind-
két típus esetében döntő jelentőségű, hiszen 
az aggályok jellemzően már az egyeztetés ezen 
szakaszában jelzésre kerülnek, lehetővé téve a 
felek számára azt, hogy adott esetben a benyúj-
tást megelőzően megtehessék azokat a szüksé-
ges intézkedéseket, amelyek révén elkerülhető 

lehet egy hosszabb és időigényesebb verseny-
felügyeleti eljárás.

Az elmúlt években egy olyan tranzakció volt, 
ahol a GVH-nak az előzetes egyeztetés során 
jelzett aggályaira tekintettel a felek végül eláll-
tak a tranzakciótól. Emellett két összefonódás 
esetében az eljárás lefolytatásra került, azonban 
miután a GVH jelezte az érintett vállalkozások 
számára, hogy az összefonódás tiltását tervezi, a 
felek végül úgy döntöttek elállnak a tranzakci-
ótól és visszavonták a kérelmüket.

Emellett két esetben a GVH szóbeli jelzé-
sei lehetővé tették azt, hogy a felek elkerül-
hessenek egy hosszabb, időigényesebb eljárást, 
így végül formális beavatkozásokra ezekben az 
ügyekben nem került sor. Egy esetben ugyan-
is a felek az előzetes egyeztetés során jelzett ag-
gályokra is figyelemmel úgy döntöttek, hogy 
a versenyaggályt felvető terméket, még a be-
jelentést megelőzően értékesítik, kiküszöbölve 

11. ábra

Formális beavatkozással érintett szektorok

Forrás: saját szerkesztés 
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ezzel a versenyproblémát.20 Egy további ügy-
ben pedig a vizsgálatnak az eljárás teljes körűvé 
nyilvánítását megelőző egyeztetésen elhangzott 
aggályaira figyelemmel, a felek úgy határoztak, 
hogy az esetlegesen versenyproblémát jelentő, 
általuk működtetett rádióadókat értékesítik 
egy független vevő számára, elkerülve a részle-
tes vizsgálatot.21 A verbális intervenciók tehát 
egyre hangsúlyosabb szerepet kapnak a GVH 
gyakorlatában, az összes beavatkozás 31 száza-
léka ebbe a körbe tartozik, ennek megoszlását 
a 12. ábra mutatja.

A kapcsolódó versenykorlátozások keze-
lése kapcsán szükséges megjegyezni, hogy a 
GVH a fúziós eljárásokban – a Bizottsághoz 
illetve más versenyhatóságokhoz hasonlóan – 
nem végzi el a kapcsolódó versenykorlátozá-
sok értékelését, ugyanakkor az előzetes egyez-
tetések során jelzi a felek számára, hogy mely 
korlátozások terjeszkedhetnek túl az elfogad-

ható körön. A vállalkozások döntő többsége 
ennek eredményeként, hogy elkerülje a to-
vábbi eljárásokat, a kifogásolt korlátozásokat 
összhangba hozza a GVH gyakorlatával, így 
2016 és 2020 között az esetek 75 százaléká-
ban elkerülhető volt a versenyfelügyeleti eljá-
rás. Ezen időszakban összesen 3 esetben került 
sor versenyfelügyeleti eljárás indítására. Ezek 
közül végül kettőben született érdemi dön-
tés a versenytanács részéről, melyekben a fe-
lek kötelezettségvállalására figyelemmel, a jog-
sértés vagy annak hiánya megállapítása nélkül 
előírta a felajánlott vállalások – ami a kifogá-
solt kikötések módosítását vagy törlését jelen-
tette – teljesítését.22 Egy esetben pedig a szer-
ződés időközbeni módosításra is tekintettel a 
GVH az eljárás vizsgálói szakaszban történő 
megszüntetéséről döntött.23 A nem kapcso-
lódó versenykorlátozások kezelését mutatja a 
13. ábra.

12. ábra

Verbális intervenciók megoszlása 2010 óta

Forrás: saját szerkesztés 
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Eredmények összegzése

Összegzésként megállapítható, hogy a GVH a 
fúziós eljárásrendjének fejlesztése során három 
egymással is összefüggő szempont érvénye-
sítésére törekedett: a vállalkozások terheinek 
csökkentésére, a fúziós ügyintézés kiszámítha-
tóságának, átláthatóságának javítására és az el-
járások átfutási idejének rövidítésére az adathi-
telesség megőrzése mellett. Mivel egy működő 
rendszer fejlesztéséről volt szó, amelynek az át-
alakítás közben is az aktuális szabályokat be-
tartva kellett ellátnia feladatát, ezért csak fo-
kozatosan, lépésről-lépésre lehetett haladni, a 
már elvégzett lépések tapasztalatait feldolgoz-
va, folyamatos újraértékelés és újratervezés 
mellett. Ez a folyamat a gyakorlatban igazolta 
Magyary Zoltán még mindig korszerűnek ható 
gondolatait, miszerint a közigazgatás raciona-
lizálása „nemcsak egyszeri munka, hanem állan-
dó célt és speciális módszert igényel” és változatos 

eszközei közé tartozik „mindenekelőtt az állan-
dó kritika a használt eljárások és megoldások fe-
lett” (Magyary, 1930, 175., 180.).

A fejlesztés lényeges egyik, nem számszerű-
síthető eredménye, hogy az ügyintézés kiszá-
míthatósága és átláthatósága érdemben javult 
az elmúlt évtizedben, köszönhetően a fúziós 
bejelentések és döntések közzétételének, vala-
mint a fúziós jogalkalmazáshoz kapcsolódó soft 
law dokumentumok intenzív bővítésének.

Arra vonatkozóan nem áll rendelkezésre 
becslés, hogy a fúziókontroll hatékonyságá-
nak javulása makroszinten (például a beruhá-
zásokra, a GDP-re) milyen számszerűsíthe-
tő hatásokkal járhatott, ugyanakkor a GVH 
a működéséből származó jóléti haszon mérté-
két rendszeresen elemzi.24 Ez a hatásbecslés a 
versenykorlátozó megállapodásokkal, erőfölé-
nyes visszaélésekkel, valamint fúziókkal fog-
lalkozó eljárások beavatkozásainak együttes 
hatásait értékeli, a legjobb nemzetközi becslé-

13. ábra

Nem kapcsolódó versenykorlátozások kezelése

Forrás: saját szerkesztés 
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si módszertanokat alkalmazva, szükségszerű-
en hozzávetőleges, de összességében nem túlzó 
eredményt biztosítva. A 2013–2018 időszakra 
vonatkozó ilyen becslés szerint a GVH beavat-
kozásainak köszönhetően a fogyasztók által 
megtakarított összeg több mint hatszorosa a 
GVH azonos időszaki teljes költségvetésének. 

A fúziós eljárásrend elmúlt évtizedes fejlesz-
tése ugyanakkor érdemi és pontosabban szám-
szerűsíthető eredményekkel is járt. Az egyik 
legfontosabb eredménynek tekinthető az ügy-
intézés gyorsulása. A versenyhatásokkal nem 
járó, hatósági bizonyítvánnyal kezelhető fúzi-
ók – amelyek az elintézett ügyek nagy több-
ségét, több mint 80 százalékát teszik ki – átla-
gos elintézési ideje ténylegesen 4 nap lett (ami 
ahhoz képest különösen szembetűnő, hogy 
2010-ben az aggálymentes fúziók átlagos átfu-

tási ideje több mint 100 nap volt). A 2010. évi 
adatokhoz képest a teljes körű fúziós eljárások 
átlagos ügyintézési ideje 2020-ra 62 százalék-
kal, az I. fázisú ügyek elintézési ideje 82,5 szá-
zalékkal csökkent. A fúziós ügyek ügyintézési 
határidejének 2009–2020 közötti alakulását a 
14. ábra szemlélteti.

Az ábrán jól látható, hogy az egymásra épü-
lő intézkedések hatására hogyan csökkent fo-
kozatosan az ügyintézés tényleges átfutási ide-
je, ami így folyamatosan az adott időszakban 
érvényes törvényi határidő alatt volt (így pél-
dául a hatósági bizonyítványok kiadására je-
lenleg a törvény 8 napot biztosít, miközben a 
tényleges átlagos elintézési idejük 4 nap).

Szintén konkrét eredménynek tekinthe-
tő, hogy a hatósági bizonyítvánnyal kezelhető 
tranzakciók igazgatási szolgáltatási díja 4 mil-

14. ábra

Az ügyintézési határidő alakulása fúziós ügyekben 2009–2020 között

Forrás: saját szerkesztés
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lió forintról 1 millió forintra csökkent, ennek 
hatása, hogy a GVH fúziós eljárási díjbevételé-
nek kb. harmada (évi átlag 40-60 millió forint-
nyi összeg) a vállalkozásoknál marad.

A GVH 2018 óta lehetőséget biztosít a vál-
lalkozások számára, hogy az összefonódás-be-
jelentéseket elektronikus formában nyújtsák 

be a GVH számára, azóta az elektronikusan 
benyújtott bejelentések aránya folyamatosan 
emelkedik, 2020-ban, a járványhelyzetben kü-
lönösen segítette ez az ügyintézést, így ebben 
az évben már a bejelentések több mint 82 szá-
zaléka elektronikus formában került benyúj-
tásra.
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