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1. Bevezetés

Mario Draghi Eurdpa versenyképességérol szolé szakértéi jelentése® az utobbi évek egyik
meghataroz6 dokumentuma, ami nagyban befolydsolhatja a kovetkezd 1ddszak europai
politikajat. Draghi szerint az uniés fuziokontrollnak ma azok a felvéasarlasok okoznak
problémat, amelyek a bejelentési kiiszobértékek alatt maradnak, ezért nem keriilnek a
versenyhatosagok figyelmébe.? Colleen Cunningham és szerzdtarsai 2021-ben azonositottak
ugyanezt a problémat, ,, killer acquisitions” (gyilkos felvasarlasok) elnevezéssel. A jelenséget
ugy hataroztdk meg, hogy ,,a mar a piacon 1évd vallalatok sokszor azért hajtanak végre
felvasarlasokat, hogy a felvasarolt vallalat innovacios projektjeit leallitsak, ezzel elkeriilve a
jovébeni potencidlis versenyt.”® Cunninghamék modellje a Draghi jelentést kovetéen
aktualisabb mint eddig valaha. Hogy hogyan kezelendd a felvetett probléma, az azonban nem
egyértelmii.

Jelen dolgozatban az Eurdpai Unio (EU) fazids szabalyozasa kapcsan vizsgaljuk a gyilkos
felvasarlasokat. Elsodleges cél feltérképezni helyét a versenyjog rendszerében, kiemelve a
szabalyozas elé tdmasztott kihivasokat. De miért {itkozik nehézségekbe a fuzidkontroll stabil
mechanizmusa? Lehet-e egy atfogd meghatarozast adni a hangzatos gyilkos felvasarlasokra,
mennyiben érhetdk tetten a gyakorlatban? Kik a ,,valddi felel6sok™ a verseny kiiktatasért: a
szoban forgd felvasarld cégek, vagy azok az unids jogalkotéi megoldasok, amelyek sajat
szerepiiket is aladshatjak?

A kérdések megvalaszolasahoz el8szor az unids fazidkontroll alapjai keriilnek
bemutatasra, torténeti forrdsok mentén, kiemelve a korszakokra jellemzd szabalyozoi
iranyokat. Ezutan a gyilkos felvasarlasok jelenségének azonositdsa kovetkezik, a relevans
fogalmi elemek tisztazasaval, foként kilfoldi szakirodalmat felhasznalva. Ezt kovetéen az
unids léptékben relevans esetekre teriink ki, felhasznilva a korabbi fejezetekben levont
kovetkeztetéseket. Végiil szembedllitasra és értékelésre keriilnek a jelenlegi szabalyozoi

reakciok, €s az ezzel kapcsolatos meglévo allaspontok.

! Mario DRAGHI: The future of European competitiveness. Part B. 2024.

https://commission.europa.eu/document/download/ec1409c¢1-d4b4-4882-8bdd-

3519f86bbb92 en?filename=The%20future%200f%20European%20competitiveness %20In-
depth%20analysis%20and%20recommendations_0.pdf

2 Uo. 304.

% Colleen CUNNINGHAM, Florian EDERER, Song MA: Killer Acquisitions. Journal of Political Economy, vol. 129.,
no. 3. (2021) 649-702.



https://commission.europa.eu/document/download/ec1409c1-d4b4-4882-8bdd-3519f86bbb92_en?filename=The%20future%20of%20European%20competitiveness_%20In-depth%20analysis%20and%20recommendations_0.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/ec1409c1-d4b4-4882-8bdd-3519f86bbb92_en?filename=The%20future%20of%20European%20competitiveness_%20In-depth%20analysis%20and%20recommendations_0.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/ec1409c1-d4b4-4882-8bdd-3519f86bbb92_en?filename=The%20future%20of%20European%20competitiveness_%20In-depth%20analysis%20and%20recommendations_0.pdf
https://www.journals.uchicago.edu/doi/10.1086/712506
https://www.journals.uchicago.edu/doi/10.1086/712506
https://www.journals.uchicago.edu/doi/10.1086/712506
https://www.journals.uchicago.edu/doi/10.1086/712506

2. Faziokontroll az Eurdépai Uniéban tegnap és ma

2.1. Az eurdpai unios fuziokontroll alapjai és a fejlodés sarokpontjai

A vallalkozasok természetes magatartasa, hogy a piaci dominancia megszerzésére
torekednek. Ennek egyik eszkoze, hogy tobb fiiggetlen vallalkozas* eréforrasait valamilyen
modon egyesiti, ezt nevezziik versenyjogi értelemben Osszefonodasnak. Tipizalasuk torténhet
egyrészt hatasuk alapjan (egyeztetett ¢s egyoldalu hatdsok), valamint elkiilonitheték a piaci
vertikum vonatkozasdban a horizontalis, vertikalis és konglomeratum Osszefonddasok.
Harmadrészt a megvaldsitds modja szerint beszélhetiink egyesiilésrél, beolvadasrol, kozos
vallalkozasrol és az iranyitas megszerzésérol.

Az 0Osszefonddasok tobbféleképpen lehetnek karos hatassal a versenyre: egyrészt a
koncentraltabb piac ndveli az Osszejatszasok (kartellezés) esélyét, masrészt megneheziti mas
vallalkozasok piacra jutasat, harmadrészt pedig az Osszpontosuld piaci hatalom gyakran
kedvezdtlen hatdsokkal jarhat egyiitt. A fuzidés szabalyok alapvetd funkcidja tehat, hogy
ellendrzott és szabdlyozott keretek kozott tartsa ezeket a tranzakciokat, célja pedig olyan piaci
szerkezet fenntartdsa, ahol megfelelen érvényesiil a verseny.”

A fuzidkontroll nem 1) szabalyozds a versenyjogban, intézményesiilt gyokerei a XX.
szazad elejére nyulnak vissza. Europaban a vilaghdborukat kovetden az allamok inkébb
szorgalmaztdk az erds nagyvallalatok létrejottét, mintsem korlatoztdk volna az
osszefonodasokat.® 1951-ben, az Eurdpai Szén- és Acélkdzosséget létrehozo Parizsi Szerzédés
tartalmazott el6szor fuziokra vonatkozo rendelkezéseket.” Az ezt kovetd Romai Szerzédés
azonban nem tért ki az Osszefonddasok ellendrzésére: a 86. cikk a piaci er6folénnyel valo
visszaélésrdl alkalmazhato lett volna, 4m ezt a Bizottsag kezdetben nem tartotta kovetenddnek.
Az ellendrzés elvalasztasa az er6folénnyel vald visszaéléstdl a 70-es évekig a fuzidkontroll elsd
szamu kérdését jelentette. Az iranyvaltast az 1971-es GEMA-iigy hozta, amikor a Bizottsag
eldszor alkalmazta a 86. cikket egyesiilésre: ezzel a Bizottsag egyiitt kezelte a fzids

szabalyozast a gazdasagi er6folénnyel. Ehhez kapcsoléddéan hasonléoan nagy hatdsu a

* Ha nem fiiggetlen vallalkozasrol lenne szo, akkor a vallalkozascsoport tarsasagi jogi atszervezésérol
beszélhetnénk. A tarsasagi jog ebben a kérdésben szorosan 0sszefligg a versenyjoggal: a tarsasagi jogi értelemben
jogszert fuziokrol elképzelhetd, hogy késdbb versenyjogilag kifogasolhatoak.

® BOYTHA Gy6rgyné — TOTH Tihamér (szerk.): Versenyjog. Budapest, PPKE-JAK, 2010.

® David J. GERGER: Law and Competition in Twentieth Century Europe: Protecting Prometheus. Oxford
University Press, Oxford, 1998.

" Az Eurdpai Szén- és Acélkozosséget létrehozo szerzédés 66. cikkelye.



Continental Can® {igyben (majd késébb a Philip Morris® iigyben is) hozott dontés, ami kimondta
a cikk alkalmazhatdsagat és azt, hogy a piaci visszaélés tilalma kiterjed a jovObeni verseny
korlatozasara is. Az érvelést utobb az Eurdpai Birdsag (Birosag) is megerdsitette. A szabalyozo
kornyezetet a 70-es évektdl egészen 1985-ig az olajvalsag €s a globalis gazdasag megingasa
hatdrozta meg, emiatt a tagallamok nem kivantak szélesiteni a Bizottsag jogkorén a
fazidkontroll terén sem, igy nem sikertilt egységes szabalyozast kialakitani. Az Gjabb fordulatot
1985-ben, az Egységes Europai Okmany elfogadasa jelentette, ami tobbek kozott felhivta a
figyelmet a fiziokontrollra, mint a belsé piac stabilitisanak egyik fontos eszkozére. '
1989-ben fogadtak el a 4064/89/EGK rendeletet'!, ami az els6, atfogd uniods fuzidkontroll
szabalyozasnak tekinthetd. A Bizottsag irdnymutatasokkal igyekezett athidalni a gyakorlati

kihivasokat, példaul a , koncentrativ’ és , ,kooperativ’  kozos  vallalkozasok

megkiilonboztetését,” vagy a dominancia fogalmanak tisztdzasat>. A Birdsag elé keriilt
igyekben hozott itéletek rdmutattak az ellendrzési folyamat operativ hibdira, emellett a
jogorvoslati rendszer is tul komplexnek bizonyult. A fentiek alapjan indokoltta valtak a
reformok, amikre 2004-ben keriilt sor.

A jelenlegi hatalyos szabalyokat a 139/2004/EK tanacsi rendelet (Fuzids Rendelet)'*
tartalmazza. Legfontosabb reformja egy 10j versenyjogi teszt, a SIEC-teszt (significant
impediment of effective competition)*® bevezetése volt az eréfolény teszt helyett. A versenyjogi
tesztek lényege a piaci hatasok értékelése az adott tranzakcid gazdasagi vonatkozésaban,
kiemelve annak versenyre gyakorolt hatasat. A SIEC-teszt — ahogy Margrethe Vestager, az EU

lekdszoné versenyjogi biztosa beszédében'® hangsiilyozta — lehetdvé tette, hogy nagyobb

8 C-6/72. sz. igy Europemballage Corporation és Continental Can Company Inc.

kontra az Eurépai K6zosségek Bizottsaga [EBHT 1973. 00215. o.].

% C-142/84. és C-156/84. sz. ligy British-American Tobacco Company Ltd és R. J. Reynolds Industries Inc. kontra
az Europai Kozosségek Bizottsaga [EBHT 1987.04487.0].

10 Thomas J. DoLEYs: The Logic of Delegation: Explaining the Evolution of EU Merger Control. Vanderbilt
University Department of Political Science, Nashville, 1999.

111989. december 21-ei 4064/89/EGK tanécsi rendelet a vallalkozasok kdzotti dsszefonddasok ellendrzésérdl, HL
L 395, 1989.12.30., HL L 257, 1990.09.21.

12 Nicholas LEvY: EU Merger Control: From Birth to Adolescence. Kluwer Law International, World Competition
26(2). 2003. 202.

13 A Nestlé/Perrier iigyben (IV/M.190. szam bizottsagi dontés 1922.07.22. OJ L356/1.) a Bizottsag elészor
hasznalta a kollektiv dominancia fogalmat, a Kali und Salz iigyben (SCPA ¢és EMV kontra Bizottsag (“Kali und
Salz) C-68/94 és C-30/95 egyesitett ligyek 1998 ECR 1-1375) pedig a Bir6sag megerdsitette az ez alapjan torténd
tiltast.

14 A Tanacs 139/2004/EK rendelete (2004. januar 20.) a vallalkozasok kozotti osszefonddasok ellendrzésérsl, HL
L 24/1,2004. 01. 29.

15 Ld. bévebben: Lars-Hendrik ROLLER, Miguel de la MANO: The Impact of the New Substantive Test in European
Merger Control. European Competition Journal 2(1) 9-28. 2006.

18 Margrethe VESTAGER: Reflecting on 20 years of the EU Merger Regulation. London (2024. februar 27.) Modern
EU and UK Merger Control: 20th Anniversary Two Decades of Regulation 139/04 and the Enterprise Act Regime.
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hangsuly keriiljon a ,,hatasalapt’” megkozelitésekre. Ez volt az unids jog valasza a korszakban
kihivast jelentd, oligopolisztikus piacok okozta egyedi esetekre.

A Fuzids Rendelet mellett szdmos joganyag segiti a jogalkalmazast. Anyagi jogi
szempontbol két nagy hatast dokumentum a horizontalis sszefonodasok értékelésérélt’ és a
nem horizontalis sszefonodasok értékelésérdl szold iranymutatas.'® Eljarasi oldalrol az
egyszerisitett eljarasrol szo16,'° illetve a tagallami versenyhivatalok kozotti attételrdl szolo
dokumentumok tartalmazzak az elsé szamu rendelkezéseket®. Ezek mellett tobb bizottsagi
kozlemény is sziiletett, amelyek a korabbi soft law joganyagot egységesitették olyan fogalmi

pontositasokkal, mint a koncentracio, kozos vallalkozas vagy az érintett vallalkozasok kore.?!

2.2. Az eurépai unios faziokontroll jelenkori kihivasai

Jelenleg a fuzidkontroll szabalyrendszerét is 1 helyzetbe hozta az utébbi években zajlo
digitalis és technologiai forradalom. A valtozasokra reagalva az EU célul tlizte ki a digitalis
korra valo felkésziilést, hogy az évtizedet Eurdpa ,,digitalis évtizedévé” tegye.?? Egyes szerzék
szerint a digitalizacio jegyében atalakuld gazdasagi hatasok eredménye, hogy a versenyjog is
atalakuloban van, amire a hagyomanyos szabalyok nem elegendéek.?® Mas szerzok?* szerint a

12° adédoan kelléen rugalmasak, és torténelmi példakkal

versenyjog tételei funkcionalitdsukbo
lehet alatdmasztani — a jovOre nézve is — mukodoképességiiket. Ennek az aktudlis szakmai
vitdnak kozponti oka a sajatos jellemzdokkel rendelkezd digitalis piacok megjelenése, amelyek
a vallalati faziok terén 1) megkozelitéseket igényelnek. Ezzel 0sszhangban olyan piaci
szereplok ndttek ki és ndnek folyamatosan, amelyek reguldzasa szintén komoly versenyjogi

kihivasokat okoz. A tovabbiakban ezeknek a szempontoknak a bemutatasa kovetkezik.

1 Iranymutatas a véllalkozasok kozotti 6sszefonodasok ellendrzésérdl szol6 tanacsi rendelet szerint a horizontalis
osszefonodasok értékelésérol, (2004/C 31/03) HL 2004 C 31/5, 2004. 02. 05.

18 Iranymutatas a nem horizontalis 6sszefonodasoknak a vallalkozasok kozotti 6sszefonodasok ellendrzésérol
sz016 tanacsi rendelet alapjan torténd értékelésérdl (2008/C 265/07).

19 A Bizottsag kozleménye a 139/2004/EK tanacsi rendelet szerinti egyes dsszefonodasok kezelésére vonatkozo
egyszerusitett eljarasrol (2005/C 56/04).

20 A Bizottsag kozleménye az 6sszefonddasi ligyek attételérdl, HL C 56, 05/03/2005., 2-23. o.

2L TOTH Tihamér: Az Eurdpai Unié Versenyjoga. Budapest, Wolters Kluwer Kft, 2016.

221 d. A digitalis korra felkésziilt Eurdpa https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-
2024/europe-fit-digital-age_en

2 Ld.: PUNKOSTY Andras: Versenyjogi megfontolasok a technologiai oriasok szabalyozasaval kapcsolatban.
IMR, 2021/2., 251-272.

24 Ld. SZILAGYI Pal: A versenyjog ¢és a digitélis piacok monopoliumai. IMR, 2023/1., 35-52.

% Lényege, hogy a joggyakorlat fényében folyamatosan ujraértelmezédnek az altalanossag szintjén
megfogalmazott szabalyok.



https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/europe-fit-digital-age_en
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/europe-fit-digital-age_en

2.2.1. A digitalis piacok karaktere

Belényesi ramutat arra, hogy digitalis piacok megjelenése az internetes kereskedelem
elterjedéséhez kothetd: a fogyasztok figyelme a digitalis tér felé fordult, hiszen id6 és pénz
megtakaritasaval tudtak sokkal tobb terméket elérni, akdr masokkal vald vélemény, ar,
tulajdonsag 6sszehasonlitasa altal.?® A kinalati oldalon ezért egyre tobb olyan véllalkozas jelent
meg a digitalis piacokon, amelyek ezt folyamatot tették lehetdvé, vagy egyre hatékonyabba.

A piaci szereplok miikodésének megértéséhez eldszor a digitalis piacok jellemzoit
sziikséges meghatarozni.?’ Nehézséget jelent, hogy a hagyomanyos piaci viszonyokhoz képest
eltéré — vagy meglévd, de masmilyen formaban megjelend — tulajdonsagokkal rendelkeznek.
Ilyen példaul a haldzati hatasok, az extrém méretgazdasagossag vagy az adatok kulcsszerepe.

A digitalis piacok gyakran tobboldalu piacok?®, vagyis a piacnak két jol elkiiloniilt
felhasznaloi kore van, akik azonban egymas szdmara fontos értéket képviselhetnek. Példaul a
fogyasztok legtobbszor dij fizetése nélkiil, adataikért cserébe vehetnek igénybe egy
szolgaltatast (zéro-arazas). Ha igy egy termék viszont elég népszerivé valik és jelentds piaci
erdt eredményez, a vallalkozas ezzel egyiitt kihasznalhatja a piac egyik ezen oldalan 1évé piaci
erejét, hogy vonzova tegyen a szolgaltatast a piac masik oldalan 1év6 szereploknek. 2°

Ez utobbi jelenséget halézati hatasoknak®® nevezziik. Kondrat kiemeli, hogy ennek
kovetkezményeként a piacon szerepldk ,hajlamosak lehetnek a tetézésre (tipping), igy a piac
stagnalni kezd, amely a kényszerkotddéshez vezet (lock—in—effect)”.3! Ez azt eredményezi,
hogy az utdbbi idében a ,,gy6ztes mindent visz” (winner—takes—most) elv kezd érvényesiilni

ezeken a piacokon, vagyis nehéz versenyhelyzetet teremteni egy kordbban megerdsodo

% BELENYESI Pal: A digitdlis piacok idbszerli versenyjogi  vonatkozdsai. 2015. 10. 02.

https://www.gvh.hu/data/cms1033315/12 Belenyesi_Pal_a_digitalis_piacok.pdf

21 A szakértéi jelentés ezzel részleten is foglalkozik 1d. Jacques CREMER, Yves-Aexandre de MOTJOYE, Heike
SCHWEITZER: Competition policy for the digital era.. Publications Office of the European Union. Luxemburg,
2019

28 A kétoldalu piacokhoz Id.: Arno RASEK: Two-sided market. Global Dictionary of Competition Law,
Concurrences. Art. N° 99954. https://www.concurrences.com/en/dictionary/two-sided-market

Multi-Sided Market Economics in Competition Law Enforcement. OECD Journal of European Competition Law
& Practice, 2017, 8(4), 257-262.

29 PAszTELY! Emese, KOLLATH Mihaly Géabor (szerk.): Fuziokontroll a digitalis piacokon. 4 digitdlis piacok
adatvédelmi - versenyjogi megkozelitésének kihivasai és lehetéségei Magyarorszagon. 2023. 53.
https://intezet.josz.org/wp-content/uploads/2024/06/J0Sz-Intezet-Fuzetek-Digitalis-Piacok-1.pdf

30 A halozati hatasok az egyik elsédleges értékforrasként tarthatok szamon a digitélis gazdasagban. A Microsoft
ellen inditott versenyjogi ligyek utan elméleti alapként szolgalt valamennyi nagy technologiai cégek elleni
fellépésben: U.S. v. Microsoft Corp., No. 98-1233 (TPJ) 1998.; Christopher Yoo: Network Effect. Global
Dictionary of Competition Law, Concurrences. https://www.concurrences.com/en/dictionary/Network-effect

31 KONDRAT Fléra: A digitalis platformok definialdsi és szabalyozési kérdései — A Digital Markets Act
megoldasi megkozelitései. Versenytiikor, 2021/2. 8.



https://www.gvh.hu/data/cms1033315/12_Belenyesi_Pal_a_digitalis_piacok.pdf
https://www.concurrences.com/en/dictionary/two-sided-market
https://intezet.josz.org/wp-content/uploads/2024/06/JOSz-Intezet-Fuzetek-Digitalis-Piacok-1.pdf
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szereplével.*?

A digitalis piacokon nem meglepd tehat, hogy az lizleti modellek a kozvetlen és
kozvetett halozati hatdsok kiaknazasara épiilnek. Ehhez hozzatartozik egy tovabbi
jellegzetesség, miszerint minél nagyobb a felhasznaldi bazis, anndl nagyobb értéket képesek
generalni, amellyel még tobb felhasznalot képesek bevonzani (pozitiv visszacsatolasi hurok).®
Ezzel a folyamatos novekedéssel egyre koltséghatékonyabban tudnak miikddni, a felhasznalok
szamanak ndvekedésével az atlagos koltségek mértéke is csdkken.®® A kozgazdasagtan ezt
méretgazdasagossagnak nevezi, amely a digitalis piacokon a korabbiakhoz képest szintén
jelentdsebb mértékben van jelen.

Kiemelend6, hogy a digitalis piacokon a verseny alapja gyakran mar nem az ar, hanem a
mindség, a megujulasi és innovacios képesség, amely a rendelkezésre allo adatok megfeleld
feldolgozasaval érheté el.*® Ma a digitalis piacok vallalatai egyre béviilé adatvagyonbol
gazdalkodhatnak, megkonnyitve a dontéshozatalt és tdmogatva kutatisi fejlesztési
tevékenységeiket — nem utols6 sorban a mesterséges intelligencia alkalmazasdval. Ebbdl

kovetkezik, hogy a relevans versenyjogi kérdések tisztazashoz ma mar nem csak a

fogyasztovédelmi jellegli szabalyokat, hanem az adatvédelmi kontextust is vizsgalni érdemes.

2.2.2. A technologiai oriasok

A fentebb ismertetett hatasok kovetkezménye, hogy a vallalatok hihetetlen sebességgel
képesek fejlodni. A Google nagyjabdl husz év leforgasa alatt 5 - 10 szazalék piaci részesedésrol
jutott el 85 - 90 szazalékra.®® Ennél is aktudlisabb példa az OpenAl 4ltal fejlesztett ChatGPT,

amely kozel két honap alatt 100 millio felhasznalot szerzett.®’

A gyors novekedés
kovetkeztében a cégek nem ritkdn azaltal, hogy rendszeres felvasarlasokat eszk6zoltek, valodi
un. technoldgiai 6ridsokka valtak: 2009-2018 kozott a Google, Apple, Facebook, Amazon

(GAFA) 400 fuziot hajtottak végre®® (kiemelendé, hogy ezek koziil egy sem keriilt tiltasra).

32 Jason Furman: Unlocking Digital Competition. Report of the Digital competition Expert Panel. London, 2019.
8.

33 Maximilian STALLKAMP — Andreas P.J. SCHOTTER: Platforms without borders? The international strategies of
digital platform firms. Global Strategy Journal, Strategic Management Society, 2019, 4.

34 Pieter NOOREN — Nicolai VAN GORP — Nico VAN ElIK — Ronan O FATHAIGH: Should We Regulate Digital
Platforms? A New Framework for Evaluating Policy Options, The Authors. Policy & Internet Published by Wiley
Periodicals, 2018. 275 — 276.

% Torster KORBER: Is knowledge (market) power? On the Relationship Between 'Data Power’ and Competition
Law. Kéln, 2016, 4.

36 A piaci részesedésekkel kapcsolatos adatokért 1d.: https:/gs.statcounter.com/

37 Dan Milmo and agency: ChatGPT reaches 100 million users two months after launch, The Guardian,
2023.02.02., https://www.theguardian.com/technology/2023/feb/02/chatgpt-100-million-users-open-ai-fastest-
growing-app

3 TOTH Andras: A technoldgiai 6ridsok piaci megreguldzasanak versenyjogi mozgatdi és aspektusai kiilonos
tekintettel a Digital Markets Act javaslatra. Versenytiikor, 2021/1. 39.
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Toth Andras Ugy hatarozta meg a technoldgiai oridsokat, mint ,,a jellemzden amerikai
nagyvallalatokat, amelyek online platformként vagy piacteret (pl. Amazon, Google Play, Apple
Store), vagy emberi figyelem és adatok felhasznalasaval az online térben rekldmozdoknak
feliiletet kinalnak, illetve harmadik feleknek adnak el a felhasznalok szokasait is megérteni
segitd adatokat fiiggetleniil attol, hogy milyen nem pénzért kinalt szolgaltatassal gytijtik egybe
az emberek figyelmét.”3® A versenyjog eszkoztra — az unios jogalkotas eddig felvett iranyai
alapjan — megfeleld lehet arra, hogy a technoldgiai oriasokkal jar6 gazdasagi problémakat
kezelje: ehhez azonban értelmezési tartomanyra, kapcsolodasi pontra van sziiksége. Z0di ennek
érzékeltetésére az ,,0cean metaforat” hasznalja: a digitalis tér olyan nagyra nétt, hogy a
felhasznalok nem tudtdk atlatni az ,,6cean végtelenjét”, ezért sziikségiik volt kapaszkodokra.*
Ez a kapaszkodo a digitalis térben a szabalyozas szamara is a platformokat jelenti. A Gazdasagi
Egyuttmiikodési és Fejlesztési Szervezet (Organisation for Economic Co-operation and
Development, OECD) definicioja szerint az online platform*' | olyan digitalis szolgéltatas,
amely megkonnyiti az interakcidkat két vagy tobb kiilonb6zd, de egymastdl fiiggd felhasznaloi
csoport (akar cégek, akar maganszemélyek) kozott, akik a szolgdltatdson, az interneten
keresztiil 1épnek kapcsolatba egymassal.”*? A fentiekhez hasonléan, egy masik meghatarozas
szerint ,,az online platform olyan digitalis szolgaltatas, amely két vagy tobb, egymassal
kapcsolatban 4116 ligyfélcsoportot kot ssze a piac kiilonbdzd oldalain™.*® A platformok Iényege
tehat az Osszekapcsolasban rejlik, céljuk kihasznalni a digitalis piacok eldnyeit, ami a
szabalyozoi oldalrél nem kis kihivast jelent: a haldzati hatdsok kdvetkeztében gyorsan képesek
11j piacokon megjelenni (vagy akar piacokat létrehozni),** folyamatosan duzzado piaci erejiik
koran visszaélésekhez vezethet, illetve jelentds gatat képeznek az jjonnan piacra 1épdkkel
szemben, akdr visszaszoritva az innovaciot. A platformok tehat 0j, nagy és specialis, korabban
nem tapasztalt tipusu piaci dominancidval bir6 aktorok, amelyek az EU belsd piacén is
megjelentek €s egyre inkabb befolyasolo szerepre tettek szert, unios szintli szabalyozasuk igy

elkeriilhetetleniil sziikségessé valt®.

¥ Uo. 37.

40 76p1 Zsolt: Platformok. Robotok és a jog. Gondolat Kiadd, Budapest, 2018. 97.

41 Lényegében platform az jsag is, témank szempontjabol csak az online platformokkal foglalkozunk.

42 Jeremy K. WEST: An Introduction to Online Platforms and their Role in the Digital Transformation. Paris —
OECD, 2019.

3 Bahadir BALKI: Online Platforms. Global Dictionary of Competition Law, Concurrences, Art. N° 112963.
https://www.concurrences.com/en/dictionary/online-platforms

4 Egy-egy szegmensben dominans piaci szereplék piaci erejilket mas, rész- vagy kapcsolodé piacokon is
érvényesiteni tudjak, kiszoritva igy e masik piacrdl (is) a kisebb szereploket, és tovabb ndvelve ezaltal sajat piaci
erejiiket (minden érintett piacon).

5 PELLE Anita — SZANYI Miklos, SZUNOMAR Agnes, TOROK Adam (szerk.): Platformgazdasag, digitalis piacok és
az EU verseny- és piacszabalyozasa. Trendek és téréspontok V., Budapest, Akadémia, 2024.
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2.2.3. DMA o6sszefonddasokra vonatkozo rendelkezései

Lathattuk, hogy a digitalis atalakulas milyen 0j helyzetbe hozta a fizidk ellendrzését, amit
az europai jogalkoto a platformok szabalyozasan keresztiil tervez befolyasolni. Vestager szerint
,»a mérettel egylitt jart az a gazdasagi erd is, amellyel egyes vallalatok a tisztességes versenyt
veszélyezteté modon uraljak a piacokat”.*® Ennek kapcsan tobb iranybol indult meg a
jogszabélyalkotas*: az online platformokon 1évd tartalomért val felelésség tisztazasarol
példaul a digitalis szolgaltatasokrol sz616 rendelet (Digital Services Act, DSA) szolgal.*® Fontos
csoportot képez az online platformok tevékenységeivel kapcsolatos egyenld feltételek
biztositasarol sziiletett szabalyozas, ide tartozik a P2B rendelet*

sz616 rendelet (Digital Markets Act, DMA)°.

, illetve a digitalis piacokrol

A DMA szabalyozasi logikaja, hogy a digitalis agazatokban csak korlatozott mértékben
tamadhatok a piacok.®! Firniksz kiemeli, hogy valdjaban nem a sz6 szerint vett digitélis
piacokrdl tartalmaz szabalyokat a rendelet, hanem a platformok keresztiil teszi

t.52

megtamadhatdva ezeket a piacokat.”” Ehhez a 3. cikk (2) bekezdése egy kritériumrendszert

hataroz meg, ennek mentén kapudrnek (gatekeeper) mindsiti az adott vallalkozast.

A DMA két helyen is eldzetes (ex ante) piaci viselkedési kontrollt alkalmaz a kapudrok
kapcsan. A 14. cikk (1) arra kotelezi a kapudroknek mindsitett vallalkozasokat, hogy minden,
a Fuzios Rendelet 3. cikke szerinti, akarcsak tervben 1évé Osszefonddasrdl tajékoztassak a
Bizottsagot. Abban az esetben van erre sziikség, ha az 6sszefonddoé vallalkozasokat vagy a
céltarsasag alapvetd platformszolgaltatasokat vagy barmely mas szolgaltatast nyujtanak a
digitalis szektorban, vagy lehetévé teszik az adatgylijtést. Gyakorlati funkcidjat tekintve

informaciogytijtést jelent, ezaltal szigoribb ellendrzés ala vonjdk a kapudrdket, de mas

véltozast nem okoz miikddésiikben.>® A 18. cikk ehhez képest egyenesen flizids tilalmat helyez

4% Margrethe  Vestager  2020.  szeptember  18.-i  beszéde a  Digitlis  Csomagrol.

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/speech_20_1704

4" ToTH (2021) i. m. 38.

8 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/2065 rendelete (2022. oktober 19.) a digitalis szolgaltatasok
egységes piacardl és a 2000/31/EK iranyelv modositasardl (digitalis szolgaltatasokrol szolo rendelet), HL L 277.,
2022.10.27., 1-102. o.

49 Az Eurépai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/1150 rendelete (2019. jinius 20.) az online kozvetitd
szolgéltatasok iizleti felhasznaloi tekintetében alkalmazandoé tisztességes és atlathatod feltételek elémozditasarol,
HL L 186/57, 11.7.19., 57-79. o.

%0 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs (EU) 2022/1925 rendelete (2022. szeptember 14.) a digitalis agazat
vonatkozasaban a verseng0 és tisztességes piacokrol, valamint az (EU) 2019/1937 és az (EU) 2020/1828 iranyelv
modositasarol (digitalis piacokrol szol6 jogszabaly), HL L 265., 2022.10.12., 1-66. o.

I DMA 13. preambulumbekezdése.

52 FIRNIKSZ Judit: Pillanatkép a digitdlis piacok szabdlyozdsdarél. Budapest, Wolters Kluwer, 2023. 49.

%3 A rendelkezés felfogasat jol szemlélteti Thierry BRETON, korabbi belsd piacért felelds unios biztos szavai: ,,Ha
egy kapudr akviziciot akar végrehajtani, megteheti - de mi is figyeliink™.
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kilatasba, amennyiben a kapudr rendszeresen nem felel meg a DMA szabalyainak. A
rendszeresség alatt a DMA 5., 6. és 7. cikkében foglalt kotelezettségek megsértése miatt a
Bizottsag legalabb harom hatdrozatot hozott, a vizsgalatot megel6z0 nyolc évben. A fuzios
tilalom arra az &agazatra vonatkozik, amelyben rendszeresen torténik jogsértés. Bar a
rendelkezést tobben talzonak tartjdk, gyakorlatban nem valdszinii, hogy sokszor kertil
alkalmazasra.>* A DMA alapjan meghatirozott kapudrok 1987-t61 2022 juliusdig 1149 fuziot
hajtottak végre, ezek koziil az Eurdpai Bizottsag 21-et vizsgalt meg.>® Ennek oka pedig mindig

az volt, hogy a tranzakciok nagy része nem érte el a kiiszobértéket.

® Falk SCHONING and Florian von SCHREITTER: Showcases and showstoppers: the DMA’s impact on merger
control in digital markets. Competition Law & Policy Debate. 2022, Vol. 7, No. 3, 121 -129.

%5 Hatice KocAEre: Killer Acquisitions Under EU Merger Control: Recent European Commission Decisions.
European Union Law Working Papers No. 84. 2024.
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3. A gyilkos felvasarlasok meghatarozasa

A gyilkos felvasarlasok koriilirdsara mar a 2020-as éveket megel6zden is sor kertilt: a The
Economist 2016-ban ,kilovéses akvizicid” (shoot-out acquisitions) néven irt hasonld
jelenségrdl: eszerint ,,a startupok felvasarlasanak célja, hogy a jovébeli ellenfelet kiiktassa.””®
Ezzel egyiitt tobb, gyilkos felvasarlasokkal ,,rokon jelenséget” azonositottak korabban: ilyenek
a magyarra nehezen fordithato roll-up, tuck-in vagy bolt-on felvasarlasok.>” A potencialis, vagy
korai szakaszban torténd felvasarlasokat sokszor csak stratégiai felvasarlasoknak is emlegették,
ez azonban tul altalanos jelenlegi alkalmazasahoz.

A felvasarlasok megvalosulasarol a Faziés Rendelet 6sszefonodasokrol szolo cikkelye
tartalmaz rendelkezéseket.”® Az iranyitasi joggal vagy a meghatirozé befolyéssal kapcsolatos
versenyjogi Osszefiiggések tulfeszitik a dolgozat kereteit, de a témank szempontjabol relevans,
hogy tgy is el lehet érni a verseny kiiktatasat, hogy nem a sz6 szoros értelemben vett

felvasarlasrol van sz6®.

3.1. Fogalmi elemek
Definicids kérdésekkel elsdsorban kiilfoldi szerzok foglalkoztak. Elséként minél tobb
fogalmi elem Osszevetése célszerli, majd egy atfogd meghatirozas kovetkezik a gyilkos

felvasarlasokrol.

3.1.1. ,,Az elkovetés helye”: innovativ piacok

Ederer szerint Iéteznek olyan ,,intenziv kutatasi és fejlesztési tevékenységre épiild iparagak,
ahol az j belépdk megzavarhatjék a piaci szereplok profitabilitasat”.®® Ennek oka Schumpeter
»teremtd rombolas” elméletével fligg Gssze: eszerint az innovacid a gazdasag motorja, az
ujszerli megoldasokat alkalmazoé piaci szereplok pedig kiszoritjdk azokat, akik nem képesek

felvenni a fejlédés iitemét.®! Ezért a piaci szereplék érdekében allhat megakadalyozni az

%6 The Economist, Deregulation and competition: Special report. 2016.09.29. https://www.economist.com/special-
report/2016/09/29/a-lapse-in-concentration
5" Roll-up stratégia soran a vallalkozas célja minél tobb kisebb vallalkozast felvasarolni, fokozatosan erdsitve sajat

ey

tranzakciokra hasznaljak, ahol a felvasarlo a piacat kiegészitd termékkdrt szerez meg, utobbi esetében pedig a
felvéasarolt vallalkozas teljes mértékben beolvad a felvasarlo vallalkozasba.

%8 Fiizios Rendelet 3. cikk.

% Tehat példaul azaltal, ha egy erds piaci szerepld kozvetlen (még csak nem is meghatirozo befolyést szerezve)
befolyasaval él a céltarsasagban. Egy masik jo6 példa az acqui-hiring jelensége, amikor a felvasarlo célja a
tehetséges munkaeré megszerzése a céltarsasagbol — ezzel is képes lehet megakadalyozni a jovobeli versenyt.

€0 Florian EDERER: Should Killer Acquisitions Be Banned? CEPA, 2021.09.24. https://cepa.org/article/should-
Killer-acquisitions-be-banned/

81 BOGEL Gyorgy: A schumpeteri , teremtd rombolas” modjai az infokommunikacios iparban. Kézgazdasdgi
Szemle, LV. évf. 2008. 344.
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innovaci6é térnyerését a versenytars felvasarldsaval, kiiktatva a jovobeni versenyt. A
vallalkozasok kozott egyfajta ,libikoka-effektus” érvényesiil, vagyis minél nagyobb a
novekedési potencial, annal kordbban lehet hajlandosag a felvasarlasokra, hogy minél elobb
elejét vegyék a versenynek®.

A fentick mentén a gyilkos felvasarlasokkal foglalkozo forrasok altalaban két dgazatot
emelnek ki a jelenség kapcsan: a technologiai szektorra és a gyogyszeriparra. Ahogy késébb
latni fogjuk, az esetek nagy része is ide sorolhatd, de fontos kiemelni, hogy nem
sziikségszerlien: valamennyi innovaciora érzékeny piacon, példaul amilyen ujabban a

mesterséges intelligencia vagy a biotechnologia, is konnyen eléfordulhatnak.

3.1.2. Lathatatlansag, ,,piaci blokad” és atfedo termékek

A bevezetOben emlitésre kertilt a kiiszobértékek elkeriilésének problémaja: a hagyoméanyos
faziokontroll rendszerekkel ellentétben, amelyek a meghatarozott forgalmi kritériumoknak
megfeleld felvasarlasokra vonatkoznak, a gyilkos felvasarlasoknak sikeriil elkeriilni az

ellendrzést.®

Ennek az az oka, hogy a felvasarolt céltarsasdgok kis méretiik miatt egyaltalan
nem, vagy kevés arbevételt termelnek: az unids bejelentési kiiszobértékek arbevétel alaptak,
igy a versenyhatosagok szamara lathatatlanok maradnak ezek a tranzakciok. Kocaefe szerint
»[...] €z a szabalyozasi kiskapu lehetdvé teszi az alacsonyabb bevétellel rendelkezd vallalatok
szamara, hogy stratégiailag kikeriiljék az Osszefonodas-ellendrzési mechanizmust, és igy
hatékonyan elkeriiljék a piaci poziciojuk lehetséges akaddlyozasat.”%

A ,piaci blokad” alatt értendd az a jelenség, amikor egy er0s piaci szerepld képes
megakadalyozni més szerepld megjelenését: egy 0j szerepld meg sem probal belépni a piacra,
mert valosziniileg nem lenne képes felvenni a versenyt a korabbi szereplével. Ennek egyik
oldala a belépési korlatok felallitdsa. Furlan szerint ,,a belépési korlatok olyan tényezdk,
amelyek lehetdvé teszik az érintett piacon mar jelen 1évd vallalkozasok szamara, hogy a

szokasosnal nagyobb nyereséget €rjenek el, ugyanakkor méasokat visszatartanak a belépéstdl és

a versenytdl.”® Az OECD részletesen is foglalkozott®® a belépési korlatok fogalmi

62 A kockazati tékebefektetSk is ezen az elven mitkddnek, minél korabban akarnak kis tékével megjelenni a
céltarsasagban, hogy utdna egy nagy novekedést kovetden adhassék el iizletrésziiket.

83 Diederik SCHRIJVERSHOF, Martijn VAN DE HEL, Paul BREITHAUPT: European Commission Calls for Notification
of Killer Acquisitions. Maverick Blogs, 2021. 04. 22. https://www.maverick-law.com/en/blogs/european-
commission-calls-for-notification-of-killer-acquisitions.html

64 Kocaefe (2024) i. m. 18.

8 Fernando de Magalhaes FURLAN: Barriers to entry. Global Dictionary of Competition Law, Concurrences. Art.
N°©20102

6 OECD: Barriers to Entry: Key findings, summary and notes. OECD Roundtables on Competition Policy Papers,
No. 58, 2006.
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Osszetettségével, ami a versenyjogi elemzésekben is megjelenik. Masik megkozelitésben a
dominans vallalkozasok létrehozzak a ,,gyilkos zonat”: Kamepalli és szerzbtarsai dsszefoglald
tanulmanyukban ugy hataroztak meg, mint ,,a "gyilkos zona" azt a jelenséget irja le, amikor a
nagy digitalis platformok (mint példaul a Facebook ¢és a Google) felvasarlasai elriasztjak az 0j
vallalkozasokat attol, hogy belépjenek a piacra, és ezéltal megakadalyozzak az innovaciot.” A
befektetoket visszatartd erd, hogy egy digitalis platform potencialis célpontjaba fektessenek,
mivel a megtériilés altaldban nem ardnyos az innovacio értékével. Szintén akadalyt jelentenek
a fentebb emlitett belépési korlatok, sok esetben nincs is probalkozas belépni egy olyan piacra,
ahol digitalis platformok tevékenykednek. Ennek fogyasztoi oldalrdl is van indoka: a
felhasznalok kevésbé hajlamosak attérni egy 0j platformra, ha azt nagy valdszinliséggel magéaba
olvasztja egy dominans piaci szerepld.®’

Cunningham szerzdtarsaival egyiitt kiilon hangstlyozta a termékek atfedését, mint a
gyilkos felvasarlasok fogalmi elemét, mivel ekkor beszélhetiink horizontélis értelemben vett
(akar potencialis) versenytarsakrol. A halozati hatasok miatt azonban nem elképzelhetetlen az,
hogy egy vallalkozas egy masik piacon érvényesiti erejét, és iktat ki egy korai stadiumu
szereplot: vagyis vertikalis vagy konglomeratum hatasrol is lehet s26.8 Kiemelendd tovabba,
hogy a gyilkos felvasarlasok esetén a felvasarlo félnek sziikségszeriien eréfolényben kell lennie.

Enélkiil nem beszélhetnénk a verseny torzitasarol, igy jogsérté magatartasrol sem.

3.1.3. A potencialis verseny és a céltarsasagok

Wau szerint a piacon dominans cégek az ujdonsagokat vagy azonnal megszerzik, vagy
sziiletésiiket is megakadalyozzak.%® Ezt szemléletesen Kronosz-hatasnak™® nevezte, amely
mottéja is lehetne a gyilkos felvasarlasoknak. Roberts pedig hangstlyozta, hogy a
,»kialakuldban 1évd versenyfenyegetések felvasarlasa azt jelenti, amikor egy er6folényben 1évo
véllalat fiatal cégeket vasarol fel olyan termékekkel vagy szolgaltatdsokkal, amelyeknek a

versenyben betdltott jelentdsége még nagyon bizonytalan”.”t Smejkal pedig a digitalis

67 Sai Krishna KAMEPALLI, Raghuram G. RAJAN, Luigi ZINGALES: Kill Zone. 2021.02.15.

88 Sonderegger is erre a kovetkeztetésre jut. Ld.: Giulia SONDEREGGER: Killer Acquisitions in Digital Markets:
An Analysis of the EU Merger Control Regime. Europa Institut, Ziirich, 2023.12.06.

8 Tim Wu: The Master Switch. The Rise and Fall of Information Empires. Knopf. New York, 2010.

0 Gorog mitologiabol atvett torténet, amiben a titan Kronosz sajat gyermekeit ette meg azért, hogy megel6zze a
joslatot, miszerint egyikiik meg fogja fosztani trénjatol.

"1 Mikah RoBeRTS: Killer Acquisitions and the Death of Competition in the Digital Economy, 24 Tenn. J. Bus. L.
61. 2022.
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szektorokban megjelend koncentraciok és ezzel dsszefliggésben a versenyjogi aggalyok kozott
emliti az ,,igéretes” startupok feletti irAnyitas megszerzését.

Az er6folény témaval kapcsolatos 6sszefiiggésérol korabban volt sz6, ezért most egy masik
fontos szempontot, a potencidlis versenyt €s a potencialis versenytarsat vessziik gorcsé ala.
Jogforrasokat tekintve a potencialis verseny kérdéskore harom helyen keriil emlitésre: A Fuzios
Rendelet 2. cikke mondja ki, hogy a Bizottsdgnak a potencidlis versenyt is figyelembe kell
vennie eljardsa soran. Ezzel egyidejlileg az érintett piac meghatarozasarol szolo bizottsagi
kozlemény’® szerint az érintett piac meghatarozasanal kevésbé jatszhat szerepet, mivel ,,az
innen szarmazé aggalyok altalaban kevésbé kozvetlenek és mindenképp tovabbi elemzéseket
igényelnek.” A versenyjogi értékelés szakaszaban mar hangsulyosabban kap szerepet, ha ,,az
¢érintett vallalatok helyzetét az érintett piacon mar megallapitottdk, és ha ez a helyzet (a
potencidlis verseny) versenyjogi szempontbol aggodalomra ad okot”. Harmadik korben a
horizontalis és nem horizontalis Osszefonodasokrol szolo iranymutatasok foglalkoznak a
potencialis versenytars kérdésével: egy ilyen 6sszefonddas horizontalis (6sszehangolt vagy nem
Osszehangolt) hatdsokat eredményezhet, amennyiben a részt vevo felek utobb jelentdsen
korlatozzak a mar piacon tevékenykedd vallalkozasok magatartasat’™.”™

Szintén roviden ki kell térni az induld és nagy novekedési potenciallal rendelkezd
vallalkozasokra (startupok), mint a gyilkos felvasarlasok célcsoportjara. Stipkovits részletesen
elemzi’® a startup, mint az ,,innovaciok zaszloshajoja” fogalmi alakulasat és problémait. A
tanulmany kovetkeztetése, hogy az innovacid szerepe €s a nagy nodvekedési potencial
meghatarozasa jelenti a legnagyobb kihivast, emellett pedig sziikség lenne a fogalmi elemeket
tomoritd, egységes keretre. Megallapithatdo, hogy a startupokra a meghatarozas jogi
bizonytalansaga miatt nehezen lehet hivatkozni. Emellett a kdvetkezdkben latni fogjuk, hogy
nem sziikségszerii egy teljesen induld vallalkozas felvasarlasa ahhoz, hogy az a potencialis
versenyre kiiktatdo hatdssal legyen. Ezt a kovetkeztetést elfogadva pontosabbnak tlinik

egyszeriien a felvasarlo €s a céltarsasag méretbeli kiilonbségeire helyezni a hangsulyt.

2 Vaclav SMEJKAL: Concentration in Digital Sector — A New EU Antitrust Standard for “Killer Acquisitions”
Needed? Intereulaweast, Vol. VII (2) 2020.

3 A Bizottsag kozleménye a kozosségi versenyjog alkalmazasaban az érintett piac meghatarozasardl (97/C
372/03) EGT vonatkozasu széveg. HL C 372., 1997.12.9., 5 — 13. 0.

™ A Horizontalis irAnymutatasbol 58. és 59. cikkek, illetve a Nem horizontalis irAnymutatas 7. cikkelye.

> OECD: The Concept of Potential Competition — Note by the EU. Directorate for Financial and Enterprise Affairs
Competition Committee. 2021.05.10. DAF/COMP/WD (2021)21.

6 STIPKOVITS Tamés Istvan: 4 startupvallalkozds funkcidjanak és szabdlyozdsanak megitélése. Kiilgazdasag,
LXVII. évf. 2023. szeptember—oktober. 87-119.
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3.1.4. A felvasarlas mogotti motivacio

TSbb oka lehet annak, hogy egy vallalkozas Osszefonddast hajt végre. Allhat mogotte
koltség szinergidk 0sszehangolasanak indoka, tOkepiaci megfontolasok, stratégiailag jelentds
piaci motivaciok és akar csak egyszerii vezetéi dontések is.”” Ha a cél a termék belsd
integralasa, tovabbfejlesztése, akkor az jellemzden egy gazdagabb erdforrasokkal rendelkezd
kornyezetbe keriil. Nem lehet egy felvéasarlast versenyt torzitdnak nevezni, ha az konnyiti a

termékfejlesztés kdrnyezeti, technikai vagy mas koriilményeit’®

. Ezt a gyilkos felvasarlasok
forditottjaként szokas azonositani (reverse killer acquisitions), vagy mas néven ,,zombi”
felvasarlasoknak’®: a termék valdjaban tovabb ¢, de nem a felvasarld versenytarsaként.
Néhany szerzo a termék tovabbélése koré csoportositja a gyilkos felvasarlasok fogalmat:
Gueron példaul egyszeriien olyan tipusu akviziciot emlit, amikor a felvasarl6 a tranzakcio utan

leallitja a termékfejlesztést.®

Lundqvist tanulméanyéaban egy atfogd meghatarozast nyujt, ahol a
kozponti elem hasonlé: ,,amikor piacvezetd vallalatok képesek egy feltérekvd versenytarsat
vagy annak eszkdzeit teljes mértékben integralni sajat tizleti tevékenységiikbe azaltal, hogy a
fejlédés korai szakaszaban felvasaroljak azt, és megvaltoztatjak vagy megsziintetik a felvasarolt
vallalat eredeti tevékenységét, vagy a sajat versenyzoi litemterv helyett kifejlesztik a felvasarolt
alternativat.”8 Affeldt és Kesler szerint pedig akkor lehet ,,gyilkosnak” hivni egy felvasarlast,
ha a felvasarolt vallalat a felvasarlas nélkiil is Osztondzve lett volna, és meg lett volna a
lehetdsége az innovaciora®?,

Ezek alapjan azt a kdvetkeztetést lehet levonni, hogy a gyilkos felvasarlasok mogott az az
egyszerli megfontolas all, hogy a termék a jovOben ne jelentsen versenyt a felvasarlonak. Ez
torténhet a termék fejlesztésének megsziintetésével vagy a felvasarlo belsé mitkdodésébe

integralasaval.

" Miinter tobb kutatasra hivatkozva kiiloniti el ezeket a formékat. Lasd: Markus Thomas MUNTER: Mergers and
Acquisitions. Referernce Module in Social Sciences. Saarland, 2024. 1.

8 Chiara FUMAGALLI, Massimo MOTTA Emanuele TARANTINO: Shelving or Developing? The Acquisition of
Potential Competitors Under Financial Constraints. CSEF Working Paper no. 637. 2022.

9 Viktoria H.S.E. ROBERTSON: The Future of Digital Mergers in a Post-DMA World. First Annual Conference
of the European Commission Legal Service. 2023.

80 yves GUERON: Killer Acquisitions. Seoul Journal of Economics Vol. 37. No 1. Seoul, 2024. 1.

81 Bjorn LUNDQVIST: Killer Acquisitions and Other Forms of Anticompetitive Collaborations In Time of Corona.
BRICS Competition Law and Policy Series, Working Paper 22. Moszkva, 2021.

82 pauline AFFELDT, Reinhold KESLER: Big Tech Acquisitions — Towards Empirical Evidence. Journal of
Competition Law & Practice 12(6). 2021. 471.

17


https://cepr.org/publications/dp15113
https://cepr.org/publications/dp15113

3.2. ,Profilalkotas” a gyilkos felvasarlasokhoz: egy egységes meghatarozas

A gyilkos felvasarlasok tehdt olyan dinamikus piacokon fordulhatnak eld, ahol az
innovacionak fontos szerepe van, tobbszor példaul a gyogyszeriparban és a technoldgiai
versenykornyezetben ugy érhet el, ha minél korabban iktatja ki a potencidlis versenytarsat.
Ezért jellemzéen magéba olvaszt, vagy irdnyitast szerez egy nala jelentésen kisebb méretii
véllalkozasban, amit kovetéen a felvdsarolt termék nem jelenik meg a felvésarld
versenytarsaként az érintett piacokon. Ez koncentraciéhoz vezet, ami vissza¢lésekre adhat okot,
ezért versenyjogi ellendrzés sziikséges: ezek az ligyek a legtobb esetben azonban — az egyik fél
kis mérete miatt — az arbevételi kiiszobértékek alatt maradnak, igy ,lathatatlanok” a

versenyhatosagok szamara.
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4. Gyilkos felvasarlasok a faziokontroll célkeresztjében

A gyakorlatban szdmos olyan iigyet®

talalunk, amelyek felvethetik a gyilkos felvasarlasok
probléméjat. Megfigyelhetd, hogy a Bizottsdg dontéseiben kétféle nehézségbe iitkdzott:
egyrészt az adatok versenyjogi jelentéségének felmérése, masrészt a kapcsolodd piacokra
gyakorolt hatas megallapitasa kérd6jelez6dott meg. 2007-ben (amikor a killer acquisitions
fogalom még nem is volt ismert) Google/DoubleClick®* felvasarlas engedélyezése sokak szerint

a Google sikerének zaloga volt®

, & DoubleClick innovativ megoldasaival Osszegytijtott
hatalmas mennyiségii adat miatt.®® Egy masik Google-iigyben, a Fitbit akvizicioja®’ soran
szintén felmeriiltek adathozzaférési kérdések, illetve itt keriilt sor az els6k kozott arra, hogy egy
technologiai oriast kotelezettségvallalasokhoz kotott a Bizottsag.® Az Apple (mint a legtobb
startupot felvasarlo® technologiai orias) — és a Shazam Osszefonddasarol 2018-ban sziiletett
uniés hatdrozat, ahol a Bizottsdg szintén kiilon piacokon miikoddnek értékelte a két
vallalkozast: egyelére nem tudni, miként hat a digitdlis zenei piacra egy olyan Orias
megjelenése, mint az Apple.

Lentebb elsoként az unids fuzids eljaras fobb pontjai keriilnek bemutatasra. Ezt kovetden
harom olyan iigy keriil bdvebb részletezésre, amelyek ivet adnak a téma gyakorlati
megkozelitésének: a Facebook/WhatsApp tigy volt a gyilkos felvasarlasok katalizatora, az
[llumina/Grail jelenkori aktualitasaval, a Towercast-iigy pedig egy jovore vonatkozé megoldas
felvetésével emelkedik ki a tobbi tigy koziil. Mindharom tligyben kitériink egyrészt a gyilkos
felvasarlas 3. fejezetben meghatarozott ,,profiljanak” azonositasara, mdasrészt a témank

szempontjabol relevans konkluziora.

8 A teljesség igénye nélkiil néhany eset, ahol felmeriilt a ,,gyilkos felvasarlasok gyantja” pl. Facebook/Instagram,
Facebook/Giphy, Microsoft/Activision, PayPal/iZettle, Adobe/Figma, Amazon/iRobot, Meta/Kostumer,
Booking/eTraveli, Dow/DuPont stb.

8% A Bizottsag Google/ DoubleClick iigyben M.4731 szamu eljarasa. OJ C184. 2008.

8 T6th szerint ,,[...] ennek az 6sszefonddasnak a kovetkezményeként a Google olyan vertikalisan integralt online
hirdetési vallalkozassa valt (hiszen a DoubleClick megszerzése tette szamara lehetévé a bongészési adatok
megismerését), amely mara az online hirdetési piac f6bb problémainak egyike lett”. TOTH (2021) i. m. 40.

8 |d. Julia BROCKHOFF, Bertrand JEHANNO, Vera PozzATo, Carl-Christian BUHR, Peter EBERL Penelope
PAPANDROPOULOS: Google/DoubleClick: The first test for the Commission’s non horizontal merger guidelines.
Competition Policy Newsletter 53, 2008. 53.

87 A Bizottsag Google/FitBit iigyben M.9660. szamu eljarasa.

8 Simon Vande WALLE: The European Commission’s Approval of Google/Fitbit — A Case Note and Comment.
Concurrences Competition Law Review Nr. 3 — 2021, 2021. 1,3.

8 Bruno VENDITTI: Ranked: The Companies Acquiring The Most Startups (2000 — 2024). Visual Capitalist. 2024.
10. 24. https://www.visualcapitalist.com/ranked-the-companies-acquiring-the-most-startups-2000-
2024/?fbclid=IwY2xjawHDIYlleHRUA2FIbQIXMAABHAOT1fUzGVwjaOiXNzCP5UomycghQpZRTQP4rXtB
XMjz7WbkQKvye5iGrA_aem_JNWj i80AmMxtQI62R-hX9w
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4.1. A fuzios eljaras

Az eljarasra vonatkoz6 6 pontokat a Fuzios Rendelet tartalmazza. A kiilonb6zd eljarasi
cselekményekkel kapcsolatos (pl. bejelentések, hataridok, iratok benyujtidsa, bizalmas
informaciok kezelése) kérdéseket a 2023/914/EU rendelet (Végrehajtasi Rendelet)®™
szabalyozza.

Elsddleges szempont a joghatdsag kijeldlése. A Fuzidés Rendelet 1. cikke meghataroz
bizonyos arbevétel alapu kiiszobértékeket, amelyek elérése esetén kozdsségi 1éptekiinek (vagy
masnéven uniés dimenzidjunak®) kell mindsiteni egy Osszefonodast. A kozosségi 1éptékii
osszefonodasok vizsgalata a Bizottsag kizarolagos hataskorébe tartozik.®? A Fuzios Rendelet
Osszekoti a vilagpiaci forgalmat az EU-ra gyakorolt hatassal, ez alapjan képes vizsgalni nem
unios székhelyl vallalkozasok kozotti Osszefonodasokat is. Kiemelendd, hogy nem lehet
megallapitani a kozosségi 1éptéket, ha a vallalkozasok mindegyike az egész EU-ra kiterjedd
forgalmanak t6bb mint kétharmadat egy és ugyanazon tagallamon beliil bonyolitja le (ez az
ugynevezett kétharmados szabaly), ebben az esetben tagallami hataskor alatt marad az
ellendrzés. A Fuziés Rendelet megalkotasakor kifejezett cél volt egy ligyattételi rendszer
kialakitdsa is. Ez mindkét iranyba megtorténhet, a Bizottsdg is adhat at iligyet egy arra
jogosultsaggal nem rendelkez6 tagallamnak, és forditva. El6bbi abban az esetben lehetséges,
ha az adott dsszefonodas egy tagallam elkiiloniilt piacat jelentdsen befolyasolja.®® Ezt a
tagallam kérelmezheti, vagy a Bizottsag kezdeményezi. Tagallam abban az esetben is €lhet az
attétellel, ha az 6sszefonodéds nem kozosségi 1éptékii, de legalabb harom tagillam nemzeti joga
szerint feliilvizsgalhato lenne.** Ezen kiviil egy vagy tobb tagallam kiilon kezdeményezheti,
hogy a Bizottsag vizsgalja meg a kérelmezd teriiletén folyd versenyt érinté tranzakciot.®® A
Bizottsag egyébként ezt maga is megteheti €s az (5) bekezdés szerint kérheti a tagallamokat az
attételre.

A joghatosag kérdésének tisztdzasa utan torténhet meg a bejelentés. A kozosségi 1éptékii
Osszefonddasokat kdotelezd bejelenteni a Bizottsag jovdhagydsa érdekében. A bejelentést a

Végrehajtasi Rendelet mellékleteiben talalhatd formanyomtatvanyokon kell benyujtani.

% A Bizottsag (EU) 2023/914 végrehajtasi rendelete (2023. aprilis 20.) a véllalkozasok kozotti osszefonodasok
ellendrzésérol szolo 139/2004/EK tanacsi rendelet végrehajtasarol és a 802/2004/EK bizottsagi rendelet hatalyon
kiviil helyezésérdl (EGT-vonatkozasu széveg) C/2023/2400 HL L 119., 05/05/2023., 22-102.

%1 Bévebben 1d.: Martin BROBERG: Improving the EU Merger Regulation’s Delimitation of Jurisdiction: Re-
defining the Notion of Union Dimension. Journal of European Competition Law and Practice 5(5). 2014. 261.
92 Flizios Rendelet 23.cikk (2) bekezdés.

%3 Fhizios Rendelet 9. cikk.

% Flizios Rendelet 16. preambulumbekezdés.

% Fuzi6s Rendelet 22.cikk.
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Megtorténhet a megallapodas megkotését, a nyilvanos ajanlattételi felhivas bejelentését, az
ellenérzés megszerzését vagy a johiszemi szandék kinyilvanitasat kovetden is. Amennyiben a
bejelentés nem torténik meg, a Bizottsagnak lehetdsége van birsagot kiszabni. Szintén birsagot
szabhat ki a Bizottsag a végrehajtasi tilalom megszegése esetén, mivel az 6sszefonddast nem
lehet végrehajtani jovahagyas nélkiil®®.

Az eljarasnak ezt kovetden két lehetséges folytatdsa van: egyszerlsitett eljaras,
amennyiben az 0sszefonddas nem jelent szdmottevd versenyproblémat, ellenkezd esetben a
Bizottsag teljes vizsgalatot folytat le. Ez utobbinak is két része van. Az els6 fazisban 25
munkanap all rendelkezésre, hogy bebizonyosodjon, hogy az Osszefonddas jelentds karos
hatassal van a versenyre. A legtobb {ligy lezarul ebben a szakaszban, viszont ahol kétségek
meriilnek fel, ott 90 munkanapig tart6 masodik fazis, részletesebb vizsgalat kovetkezik. A
vizsgalat sordn a Bizottsdg széleskorli informdaciogyiijtési joggal bir, meghallgathat
versenytarsakat és iigyfeleket is. Ezek utan a Bizottsag hataroz arr6l, hogy az 6sszefonddas
Osszeegyeztetheté-e a  kozos piaccal, vagy sem. Utdbbi esetben kiilonb6zo
kotelezettségvallalasok mellett engedélyezhetévé valhat a tranzakcid, ha az a verseny
fenntartasat lehetvé teszi.

Természetesen az eljarasban helyet kaptak jogorvoslati lehetdségek is. A felek a meghozott
hatarozattal szemben az Eurdpai Uni6 Torvényszékéhez fellebezhetnek. A fellebbezési hataridd
a hatarozat kézbesitésétdl szamitott két honap €s tiz nap. Harmadik félnek is lehetdsége van a
fellebbezésre, amennyiben bizonyitani tudja, hogy 6t a hatarozat kozvetleniil és személyesen

érinti.%’

4.2. Facebook/WhatsApp

2014-ben a Facebook 19 milliard dollaros aron jelentkezett be a WhatsApp felvasarlasaért,
amely akkor jelentés felhasznaloi bazissal rendelkezett.”® A Facebook (ma mar Meta) széles
piaci spektrummal rendelkezd (pl. kozoss€gi média, online hirdetések, videdmegosztd portal)

nagyvallalat, ehhez képest a WhatsApp mobilalkalmazéasan keresztiil ,,csak” kommunikécios

% Ha egy sszefonodas megsérti a végrehajtisra vonatkozo tilalmat vagy a bejelentés elétt, vagy a vizsgalat alatt,
ezt gun-jumping jelenségnek nevezziik. Bévebben 1d. Frederic—Stephane LELART: The standstill Obligation in the
ECMR. World Competition 33. no.1. 2010. 103 —120.; PUNKOSTY Andras: A ,.gun jumping” jelensége a
fazidkontroll-eljarasokban — nemzetkdzi kitekintés és a GVH kezdeti gyakorlata. Versenytiikor, 2016. 59. - 60.

9 Az eljarasrol bévebben a Bizottsag kapcsolodd honlapjan lehet tajékozédni: https://competition-
policy.ec.europa.eu/mergers/procedures _en

% A WhatsApp ekkoriban 450 milli6 aktiv felhasznaloval rendelkezett (Facebook ekkoriban nagyjabol 1,2
milliarddal), akiknek 70%-a naponta hasznalta az alkalmazéast. A alkalmazéason keresztiil lebonyolitott
uizenetkiildési forgalom Gsszehasonlithatd volt a globalis telekommunikaciés SMS iizenetek adataival is, ami
kirivo eredmény.
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szolgaltatast biztosit. Egyértelmlinek tiint a Facebook szandéka, hogy egy potencialis
versenytarsat vasarolja meg, illetve sajat javara hasznalja a WhatsApp felhasznaloi korét.*® Az
iigy nem érte el az arbevétel alapu kiiszobértéket, a Bizottsag azért kezdett vizsgalatot, mert
harom masik tagallam joga szerinti vizsgalatra volt lehetdség, erre érkezett a bejelentés. A
vizsgalat keretében tobb érintett piac meghatarozasa, valamint azok jovobeni alakulasanak
vizsgalata is megtortént (pl. szomszédos fogyasztéi kommunikacios szolgaltatasok, a kozosségi
halézati szolgéltatasok és az online hirdetési szolgéltatasok piacok). A Bizottsag dontésében
arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a felvasarlas nem akadalyozza a versenyt az Europai
Gazdasagi Térség allamaiban, ezért engedélyezte a felvasarlast.

A vizsgalat soran felmeriilt, hogy a Facebook a WhatsApp felhasznalok adatait
felhasznalva alkalmazhat célzott hirdetéseket, ezzel megerdsitve poziciojat az online hirdetések
piacan. A Bizottsdg ezért tObbszor is hangsulyozta az adatvédelmi kérdések fontossagat a
versenyjogi minésités soran.% Kadar és Bogdan négy szempontot emlitenek, amiért végiil a
Bizottsdg nem alapozta erre a dontését:}°? a WhatsApp felhasznaloktol valé adatgyiijtéshez
modositani kellett volna az adatvédelmi iranyelveket, ami kockazatokkal jart volna. Emellett
az adatatvitelnek — a Facebook akkori allitasa szerint - technikai akadalyai is lettek volna az
adatatvitelnek. Késobb kideriilt, hogy a Facebook félrevezette a Bizottsagot, amiért 110 millid

eurds birsagot is kapott. 192

Harmadrészt mas vallalkozésok, akik online kereséseken alapuld
hirdetéseket nyujtottak, tovabbra is aktivak maradtak volna a piacon, illetve mas szereplok
korabban is végeztek a szoban forgo adatgyiijtést. Végiil a Bizottsag dontésében a kdvetkezdvel
zarta le a kérdést: ,,[...] a maganélet védelmével kapcsolatos aggalyok, amelyek a Facebook
ellendrzése alatt all6 adatoknak az tigylet kovetkeztében megndvekedett koncentraciojabol
erednek, nem az unids versenyjogi szabalyok, hanem az unids adatvédelmi szabalyok hatalya

ala tartoznak.”1%3

% KocAEFE (2024) i.m. 35.

100 A Bizottsag Facebook/Whatsapp-iigyhen COMP/M.7217. szamu eljarasa (Facebook/Whatsapp-iigy) OJEU
C/2014/297, 87. pont.

101 KADAR, BOGDAN (2017) i. m.

192 Euyropean Commission Press release: Mergers: Commission fines Facebook €110 million for providing
misleading information about WhatsApp takeover. Briisszel, 2017.05.18.
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_17 1369

103 Facebook/Whatsapp-iigy 169. pont.
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4.2.1. Tipikus gyilkos felvasarlas?

Ismert a Facebook er6folényes pozicidja a fentebb emlitett innovativ piacokon. A
WhatsApp dinamikus fejlédése miatt komoly versenytarsnak igérkezett, a Facebook jobbnak
latta megvasarolni, mintsem versenyezni. A kiiszobértéket sem érte el a tranzakcio, a Bizottsag
dontését kovetden pedig a Facebook jelentds hasznot huzott a felhasznaldi adatokbol.

Az eset kiemelt jelent6séggel bir, hiszen a Bizottsag ezt kovetden kezdett komolyan
vizsgalodni a gyilkos felvasarlasok jelensége utan. Ausztria és Németorszag példaul modositott
is a fzids szabdlyain, errdl a kovetkezd fejezetben lesz sz6. A masik fontos tanulsag, hogy
versenyjogi kereteken tulmutatdé szempontok figyelembevétele (mint jelen esetben az
adatvédelem) célravezet6 lehet a dontés meghozatalakor. Ez kulcskérdésnek is bizonyulhat a

digitalis piacokon zajlo 6sszefonddasok értékelésekor.

4.3. llumina/Grail%

Az Illumina egy amerikai székhelyl, egészségiigyi szektorban szerepld vallalkozas, amely
genetika és génelemzés teriiletén gyart és forgalmaz ujszerti termékeket. A Grail pedig egy
amerikai startup, amely egy vérminta alapjara épiilo raktesztet fejleszt, amivel a korai stadiumu
megbetegedést is ki lehet mutatni. Mivel ez a teszt eléfeltételezi az [llumina génszekventalod
eszkozeinek hasznalatat, a két vallalkozas tevékenysége vertikalisan 0sszekapcsolodott. Ezzel
egyiitt az Illumina alapit6 tulajdonosként 14,5 szazalék részesedéssel szerepelt a Grailben
azeldtt, hogy 2020-ban bejelentette a vallalkozas megvasarlasat. Miutan a Grail ekkor nem
rendelkezett arbevétellel, az 6sszefonddas nem kertilt bejelentésre a Bizottsagnal. Még 2020
decemberében panasz érkezett a tranzakciora, amiért a Bizottsag vizsgélatot tartott: ebben
megallapitotta, hogy a Grail versenyre gyakorolt jelentdsége nem aranyos az arbevételével.
Ezutan tajékoztatta a tagallamokat, hogy az dsszefonodas megitélése szerint teljesiti a Fuzios
Rendelet 22. cikkének feltételeit, ezért felhivta Oket az attételi kérelem benytjtasara. Végiil a
francia versenyhat6sag tovabbi tagallamok csatlakozéasaval benyujtotta feliilvizsgalati kérelmét
a Bizottsagnak. A tranzakciora igy a Fuzios Rendelet 7. cikke alapjan végrehajtasi tilalom is
vonatkozott. 2022-ben sziiletett meg a dontés'®® arra vonatkozéan, hogy az 6sszefonddas

ellentétes a kozos piaccal, ezért nem hajthaté végre.1%

104 7-227/21 sz. gy, lllumina kontra Bizottsdg, ECLI:EU: T:2022:447
105 A Bizottsag Illumina/Grail iigyben inditott M.10938. szamu eljarasa. OJEU C/2021/248.

16 BURANSZzKI Judit: A Toérvényszék T-227/21. szamu, Illumina kontra Bizottsdg iigyben sziiletett itélete.
Versenytiikor. 2022/2.
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Az Illumina Torvényszékhez benyujtott keresetében az attételi kérelmet elfogado
hatérozatok, és ezzel egyiitt a tranzakcid végrehajtast megtiltd tdjékoztatds megsemmisitést
kérte. A TorvényszEék utobbit nem, az attételi kérelmekre vonatkozo keresetet viszont érdemben
vizsgalta. A jogalapok koziil elsdként szerepelt a hataskori kifogas, miszerint a Fuzios Rendelet
22. cikk értelmében a Bizottsag nem vizsgalhat olyan 6sszefonodéasokat, amelynek vizsgalatara
a kérelmezd tagadllam sajat nemzeti joga alapjdn nem lenne jogosult. A Torvényszék

7

valamennyi jogalap mellett ezt is megalapozatlannak talalta, ezért itéletében'®’ az egész

keresetet elutasitotta.'%

Az Eurdpai Birosag itéletében megallapitotta, hogy a Bizottsagnak nem volt hataskore az
vizsgalatra. 2024. szeptemberében sziiletett meg Bizottsag hatarozata'®®, amiben tobbek kozott
a 8. cikk szerinti végrehajtasi tilalmat is visszavonta. A Birdsag 22. cikket ugy értelmezte, hogy
az nem ruhdz hataskort a Bizottsagra olyan 6sszefonddasok vizsgalata korében, amelyeket a

tagallam nemzeti joga szerint nem lehetne vizsgalni®.

4.3.1. Az attételi mechanizmus mint megoldas?

A gyobgyszeripar szoban forgd szegmense teljes mértékben innovacidban gazdag piacnak
mondhato. A Grail pedig induld vallalkozasként nem rendelkezett arbevétellel, ezért a
kiiszobértéket sem érte el a tranzakcio. Ezzel egylitt az eset kérdéses a termék tovabbélése
kapcsan: az Illumina - mint korabbi alapit6 és résztulajdonos, illetve vertikalis kapcsolodasa
révén - inkébb volt érdekelt a Grail sikerében, mintsem kiiktassa, mint versenytars. Ebben az
esetben inkdbb a gyilkos felvasarlasok forditott esete (reverse) a valosziniibb.

Az Illumina/Grail uttérd jelentdségl ligy a gyilkos felvasarlasokra adott valaszlépések
vonatkozasaban. Vestager 2020-ban hirdette meg az 0j Bizottsagi megkozelitést, miszerint a
Bizottsag elfogadja azokat az attételi kérelmeket is, amikor a tagallam nem rendelkezik
joghatosaggal az ligyben, ha az jelentds hatdssal lehet a versenyre!'!: ennek az 1j politikanak

lett az elsd alanya az Illumina felvasarlasa.

07 7-227/21 sz. iigy, lllumina kontra Bizottsdg, ECLI:EU: T:2022:447

108 BURANSZKI (2022) i. m. 93.0.

109 A Bizottsag hatarozata az M.10188 — Illumina/GRAIL iigyekben hozott hatarozatok visszavonasarol
2024.09.06. OJEU C/2024/6049

110 Yo. 19. pont

11 Margrethe VESTAGER: The future of EU merger control. International Bar Association 24th Annual
Competition Conference, Speech, 2020. 09. 11.
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/speech_20 2884
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4.4, Towercast-iigy

2016-ban a francia TDF, mint a digitalis milisorszolgaltatas piacan tevékenykedo vallalkozas
egyediili iranyitast szerzett a ITAS szintén ezen a piacon jelen 1évd véllalkozas felett.!'? A
tranzakcid nem mindsiilt bejelentéskoteles Osszefonddasnak, azt kovetden pedig a TDF-en
kiviil egy aktiv szereplé maradt ezen a piacon, a Towercast nevii vallalat. Utobbi 2017-ben
nyUjtotta be panaszat a francia versenyhatosagnal, miszerint a TDF a felvasarlas kovetkeztében
gazdasagi er6folényével élt vissza, amiért mar kordbban is a legnagyobb piaci részesedéssel
rendelkezett, ezt kdvetéen pedig csak erésodott dominanciaja.!*® A francia versenyhatésag
azonban tobbek kozott megallapitotta, hogy az EUMSZ 102. cikke nem alkalmazhato6 a Fzids

Rendelet 3. cikke szerinti sszefonddasokra,'*

ezért elutasitotta a panaszt. A Towercast
fellebbezésében a Continental Can-iigyre hivatkozott, ahol a Birdsag elsoként engedélyezte a
gazdasagi er6folény alkalmazasat egy koncentracios iigyben.!™® A fellebbviteli birdsag elézetes
dontéshozatal céljabol felterjesztette az ligyet az Eurdpai Birosadghoz.

A Birdsagnak dontésében arra kellett valaszt adnia, hogy a Fuziés Rendelet 21. cikk (1)
bekezdése kizarja-e a 102. cikk alkalmazasat azokra az 6sszefonddasokra, amik nem érik el a
kiiszobértéket, tehat nem mindsiilnek kozosségi 1éptékiinek. Végiil két alapon sziiletett meg a
dontés: egyrészt a Fuzidos Rendelet (7) preambulumbekezdését az itélet 37. bekezdése ugy
értelmezte, hogy a jogalkotdi cél a 101. és 102. cikkek hatékony végrehajtadsara szolgald
rendszer kialakitasa volt, erre szolgal a Fizios Rendelet, és nem a nemzeti ellendrzési kereteket
probalja visszaszoritani. Masrészt, a 102. cikk kozvetlen hatallyal bird, elsédleges jogi

rendelkezés!1®

, amit egy masodlagos jogi aktus, a Fuzi6s Rendelet elfogadisa valdjaban
kizarnall’| ezzel jogbiztonsagi kérdéseket felvetve.

Ezek alapjan a Birdsag a Fuzios Rendelet 21. cikk (1) bekezdését nem talalta ellentétesnek
azzal, hogy az EUMSZ 102. cikkében foglalt tiltott er6folénnyel valo vizsgalatot is hasznalni
lehessen.!8A Birosag kimondta tovabba, hogy a Fliziés Rendelet az eldzetes (ex ante), a 102.
cikk pedig utélagos (ex post) kontroll eszkdze, tehat utobbi is alkalmas arra, hogy

osszefonodasok vizsgalatara szolgaljon. !

12 A7 Eurdpai Birosag C-449/21. sz. itélete, 2023.03.16. ECLI:EU:C:2023:207. (Towercast-itélet) 17. bekezdés.
113 Towercast-itélet 19. bekezdés.

114 Towercast-itélet 21. bekezdés.

151 d.: 8.Ibj.

118 Towercast-itélet 44. bekezdés.

7 Towercasttélet 42. bekezdés.

118 Towercast—télet 53. bekezdés.

119 ROHRICHT Bence: Régi-j eszkoz a kiiszobszam alatti osszefonddasok ellendrzésére? Az Eurdpai Unid
Birosaganak itéletet a Towercast ligyben. Versenytiikor (2024/1). 90-102.
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4.4.1. Régi modszer, uj kontosben?

A digitalis médiaszolgaltatasok dinamikus piacként vannak szamontartva, ahol a TDF
kordbban is er6folényes helyzetben szerepelt Franciaorszagban. Az {igyben nem csak a
felvasarolt versenytars, de a piac szempontjabdl is tilzottan visszaszorult a verseny, vélhetden
a motivacid is ez volt a TDF részérél. A sziikséges kiiszobértékek itt sem érte el az
Osszefonddas, igy ismét alapos indokok szolnak a gyilkos felvasarlas 1éte mellett.

A Towercast-ligyben hozott dontés fordulatot jelenthet a helyzet kezelése kapcsan.
Egyrészt 6nmagaban felhivja a figyelmet az unids fuzidkontrollban meglévd ,,szabalyozasi
szakadékra”, masrészt jelentdsen boviti az EUMSZ 102. cikk alkalmazasi korét azzal, hogy a
nemzeti versenyhatdsagok utolag is vizsgalhatjdk a nem bejelentéskdteles dsszefonodasokat.12
Az ex post ellenérzés nehézsége, hogy az utdlagos beavatkozas egy tranzakcioba komoly
hatranyokat okozhat a tarsasdgok tizleti miikddésében, ezért épiilnek a fizidkontroll szabalyai

az ex ante ellendérzés koré. Kérdéses mennyire lenne mégis hatékony (és sziikséges) ellenszere

a potencialis gyilkos felvasarlasoknak.

120 Yo. 99-101.
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5. De lege ferenda helyett: hogyan tovabb?

A gyilkos felvasarlasok okozta komplex kihivasok koziil az egyik, hogy nem egyértelmii a
rajuk adhaté megfelel6 reakcio. Eppen ezért jelen fejezetben nem egy konkrét javaslatra, hanem
tobb lehetséges valaszlépés bemutatasara helyezziik a hangsulyt. Ezt megerdsiti Teresa Ribera,
az EU kovetkezd versenyjogi biztosanak célja, hogy megvédje a kis- és kozépvallalkozasokat
121

a kiilfoldi cégek ,,gyilkos felvasarlasaitol”, amelyek igy a verseny elpusztitasat okozzak

Elképzelhetd tehat, hogy az EU a jovében is nagy figyelmet szentel a kérdésnek.

5.1. Van megoldas?
5.1.1. A kiiszobértékek reformja

A kiiszobértékek az eldzetes fuzidkontroll legfontosabb elemei: az ex ante ellendrzés
alapfeltevése, hogy a hatosag a tranzakcid megvalosulasa eldtt tudomast szerezzen az ligyletrdl.
A kiilonb6z6 kiiszobértékek objektiv mércék, amely alapjan rendezhetdk a hataskori kérdések
egy Osszefonddas vizsgalatarol. Az EU-ban kétféleképpen, az dsszefonddasban résztvevok
arbevétele alapjan lehet elérni ezt a kiiszobot.'?? Furman jelentésében'? kiemeli, hogy a
rendszer hidnyossagaira pont azok a technologiai és gydgyszeriparban torténd 6sszefondodasok
vilagitottak rd, amelyek nem keriiltek ellenérzés ala.

Az egyik probléma, hogy nem mindig egyértelmii, mely vallalkozasok forgalmat kell
figyelembe venni az értékek meghatarozasakor. Ez egyrészt a Fuzios Rendelet ,,vallalkozas” €s

~gazdasagi egység” definialasanak hianyaibol fakad'?*

, masrészt az anya ¢és leanyvallalatok
viszonyainak tisztdzdsa sem tortént meg a kérdéses helyzetekben. Relevans kritika a forgalmi
kiiszobértékek kapcsan, hogy a hagyomanyos piaci koncepciok alapjan lettek felallitva és nem
miuikodnek hatékonyan a digitalis piacok hozta megvaltozott kdornyezetben, mint példaul a
nullaras stratégidk és a halozati hatdsok. Hasonléan nincs figyelemmel a kockézati toke
szerepére, ami a digitalis piacokon, technologiai vallalkozasok kapcsan népszerli tokeszerzési
megoldas: ezaltal tigy is képes egy vallalkozas jelentds piaci erdt szerezni, hogy kezdetben nem

termel sok arbevételt. Osszességében az arbevétel alapu kiiszobérték mitkddése Podszun szerint

hasonlit a lottdzasra: egy Osszefonodas vagy eléri a kiiszobértéket, vagy sem. Ezt kovetéen nem

121 julia PAYNE: EU antitrust chief nominee vows to intensify Big Tech crackdown. Reuters. 2024.10.23.
https://www.reuters.com/markets/europe/eu-antitrust-chief-nominee-vows-intensify-big-tech-crackdown-2024-
10-23/

122 Fiazios Rendelet 1.cikk (2) és (3) bekezdés.

123 FURMAN (2019) id. m.

124 A Fuzios Rendelet 5. és 22. cikke hasznalja ezeket a fogalmakat.
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keriil vizsgélatra példaul az a szempont, hogy mekkora vallalkozasok kozotti 6sszefonodasrol
van sz9, holott ez a versenyre gyakorolt hatdsa miatt Iényeges.'?®

A problémékra hatékony megoldasként felmeriilt egy tranzakcios érték alapu kiiszob
kialakitasa: 2017-ben (a Facebook/WhatsApp ligyet kdvetden) Ausztria és Németorszag is
bevezette a nemzeti fuzidkontroll szabalyozasaba. Németorszagban a korabbi rendelkezések
mellett mar szerepel, hogy amennyiben a felvasarlas ellenértéke meghaladja a 400 milli6 euro6t
¢s a célvallalkozas jelentds tevékenységet folytat Németorszagban, bejelentéskotelessé valik.
Ausztridban a forgalmi kiiszobértékek vilagszinten 300 eurot, a hazai piacon 15 millié eurds
hatart jelentettek: ehhez érkezett az a rendelkezés, ha a tranzakcié értéke meghaladja a 200
millio eur6t €s a céltarsasag jelentds tevékenységet folytat Ausztridban, szintén kotelezové valik
bejelentése.’?® A koncepcid jelentdségét jelzi, hogy 2022-ben Az Egyesiilt Allamokban is
bevezettek egy 101 milli6 dollaros tranzakcios értékii kiiszobot™?'.

Kritikaként fogalmazodott meg a tranzakcios értékkel szemben, hogy tulsagosan széles
lesz a nemzeti hatésag ellendrzési jogkore. Emellett Vestager kiemelte a megfeleld érték
meghatarozasanak nehézségét: ha til magas, akkor ugyantgy sok eset keriilheti el a Bizottsag
figyelmét, ha til alacsony, akkor pedig felesleges terhet jelent a felek és Bizottsag szamara is.1?8

Osszességében elmondhat6, hogy a tranzakcios kiiszobérték hatékony megoldasnak tiinhet, 4m

a Bizottsag mérlegelése alapjan nem valoszinili bevezetése.

5.1.2. Az attételi mechanizmus

A Fuziés Rendelet 22. cikke szerinti attételr6l mar volt sz, ahogy a nagy figyelmet kapd
[llumina/Grail esetrdl is. A Rendelet elfogadasakor meglévo cél az volt, hogy erdsebbé valjon
a kizarélagos hataskoroket attoré attételi rendszer.!?® A Bizottsag ezzel egyiitt sokaig nem
batoritotta a tagallamokat a cikk szerinti attételre, 2023 juniusaig mindossze 48 esetben kertilt

erre sor.®® A 2020-as iranyvéltast kovetéen aztan 2021-ben irAnymutatas is sziiletett az

125 Rupprecht PODSZUN — PARcCU P.L., Rossi M.A., BOTTA M. (szerk): Thresholds of Merger Notification: The
Challenge of Digital Markets, the Turn-over Lottery, and the Question of Re-interpreting Rules.Research
Handbook in Competition & Technology, (2024).

126 Natalie HARSDORF: Digital Economy: New Test in Austrian Merger Control. Journal of European Competition
Law & Practice (2017), Vol. 8. No. 7. 421-422.

121 A Clayton Act 7A moédositasaval. Ld.: FTC: Revised Jurisdictional Threshold (2022) E 6750-01-P

128 \/estager (2024.09.06.) i. m.

129 T6th (2016) i. m. 2.2.2 alfejezet

130 [ 4sd: Nicholas Levy, Andris Rimsa, and Bianca Buzatu: The European commission’s new merger referral

policy: creative reform or an unnecessary end to “brightline” jurisdictional rules? European Competition and
Regulatory Law Review 5(4), (2021). 367.
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tigyattételi mechanizmus alkalmazasarol.'®* Ebben a Bizottsag tobbek kozott hangsulyozta,
hogy a Fuziés Rendelet preambulumadnak (11) bekezdésében megjelend ,korrekcios
mechanizmust” hivatott eldsegiteni. Vestager beszédében azt is kiemelte, hogy a tranzakcids
kiiszobértéknél egy egyszeriibb, de szintén rugalmas mddszert szeretnének alkalmazni a nem
bejelentéskoteles felvasarlasokra®®?,

Az tiggyel Emiliou fétanacsnok foglalkozott, aki tobb ponton is a 22. cikk alkalmazasa
ellen érvelt. Kiemelte a jogbiztonsagi aggalyokat, hiszen a vallalkozasoknak igy szamolniuk
kell az ellendrzéssel annak ellenére, hogy Osszefonddasuk bejelentése egyik tagallamban sem
lenne kotelez6. Ez a helyzet kiszamithatatlansagot €s az iligyek elnyajtasat eredményezi,
kiilonosen azért, mert a feleknek vélhetden minden tagallamot tijékoztatni kellene az
Osszefonodasrol: ezzel sériilne a hatékonynak mondhat6 egyablakos rendszer is. Hangsulyozta
tovabba, hogy a cikk alkalmazasa aranytalan terhet r6 azokra a vallalkozasokra, akik kis
mértékben vannak jelen az EU-ban, ezzel egyiitt a nemzetkdzi politikdban sem megfeleld
iizenet ezen vallalkozasok terhelése. A Bizottsag altal felvett iranyok a fétanacsnok szerint tehat
a Fuzios rendelet céljaival €s alapvetd elveivel ellentétesek, ami miatt nem lehet kdvetni ezt a
gyakorlatot.33

Az Europai Birdsdg dontésében tobb ponton megerdsitette Emiliou érvelését, és az
[llumina javara itélt. Az ezt kovetd kozleményében a Bizottsag kiemelte, hogy — jogszer
modon — tovabbra is folytatjak a 22. cikk szerinti befogadéasokat €s vizsgaljak a leghatékonyabb
megoldast a nem bejelentéskoteles akviziciok feliilvizsgilatara.'3* A gyakorlat egyeldre kdvetni
latszik ezt az iranyt, legijabban a Microsoft/Inflection ligyben vontak vissza a tagallamok a 22.

cikkre alapozott feliilvizsgalati kérelmiiket!3°,

131 A Bizottsag kozleménye Utmutatd az dsszefonddas-ellendrzési rendelet 22. cikkében meghatérozott attételi
mechanizmusnak a 2021/C 113/01 iigyek bizonyos csoportjaira valo alkalmazasarol. OJ C 113, 31.3.2021.,1-6. 0.
132 Margrethe Vestager beszéde a Nemzetkozi Ugyvédi Kamara 28. éves versenykonferenciajan. Firenze,
2024.09.06. https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/speech_24_4582

133 C-611/22 P és C-625/22 P sz. egyesitett iigyek Emiliou fotanacsnok véleménye: Illumina Inc. kontra Bizottsag,
Grail LLC kontra Illumina. 2024.03.21.

133 Margrethe Vestager nyilatkozata a Birosag itéletérél az Illumina/GRAIL fuzidval kapcsolatos joghatosagi
hatarozatrél. Briisszel, 2024.09.03.

https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/statement_24_4525

135 A Bizottsag sajtokozleménye: A Bizottsag tudomasul veszi, hogy a tagallamok visszavontak az Inflection egyes
eszkozeinek a Microsoft altali megvasarlasara vonatkozo eléterjesztési kérelmeket.
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_24_4727
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5.1.3. Alternativ megoldasok

A fentiekbdl latszik, hogy a Bizottsag célja a gyilkos felvasarldsok minél eldbbi
szabalyozott keretek kozé szoritasa. Erre az attételi mechanizmus kiszélesitése tilzo 1épésnek
tlinik, a tranzakcios kiiszobérték hatékonyabb megoldas lehet, am bevezetése nem valdszinii.
Ezektol eltekintve is sziilettek olyan megkozelitések, amik tagabb értelemben a digitalis piacok
kezelésére is valaszt keresnek a fuzidkontroll szempontjabol.

Ezek koziil az egyik a karelméletek revizidja. A kdrelméletek funkcidja, hogy a versenyjogi
iigyekben teszten keresztiil meg lehessen hatarozni, hogy az adott magatartas miért lesz karos
hatassal a versenyre, és ennél fogva miért kell tilalmazni. A hagyomanyos karelméletek a
horizontdlis és a nem horizontalis hatdsok koré Osszpontosulnak: elébbinél az atfedo
termékekben, utdébbi esetén a kapcsolddd piacokban rejlik a versenykockéazat. Kapcsolodo
jelentésében az OECD kiemeli az Gjszerti, adatlapti karelméleteket, mint a valtozo viszonyokra
reagalni képes megkozelitéseket'*®: a hagyomanyos karelméletek ugyanis nem képesek kellden
lekovetni az utobbi iddben teret hoditd piaci mechanizmusokat'®’. Caffarra és szerzotarsai
kiemelik, hogy ezek az elméletek tulzottan a termékekre €s a piaci részesedésekre fokuszalnak,
a digitalis piacokon viszont az Osszekapcsolt szolgaltatdsok, az adatok és a technologidk
egyiittese adja az értéket'®®, Ebben a ,haloszeri”!®® matrixban a hatékony versenyjogi
elemzéshez Buranszki és Révész szerint egy 1j, 6koszisztéma alapt karelméletre lesz sziikség.
Ennek alapja a vonatkoz6 szakértdi jelentés megallapitdsai, miszerint a platformok
okoszisztémat alkotnak: tobb kiilonféle és egymassal kdlcsondsen Osszefiiggd szolgaltatast
nyujtanak, amin beliil képesek visszaélni piaci erejiikkel.}*0 Az Gjszerii karelmélet lényege,
hogy a vallalkozas hogyan tudja piaci erejét atvinni egy masik piacra. A hagyoményos
elméletek helyett az eszkozokre €s képességekre dsszpontosit, aminek kombinalasa jelentheti a
versenyelonyt a digitalis piacokon. Ennek vizsgdlatdhoz a kozvetlen és kozvetett halozati

hatasok, a platformok sajatos tizleti modelljei és a potencialis versenyhatdsok azonositasara van

1% | d. TELEKI Lorant — KOLLATH Mihéaly Gébor: Piacmeghatarozés és er6folény a digitalis piacokon. A digitdlis
piacok adatvédelmi-versenyjogi megkdzelitésének kihivasai és lehet6ségei Magyaroroszagon. JOSz Intézet, 2023,
111-150.

137 Robertson részletesen foglalkozott a hagyoményos karelméletek alkalmazasaval a digitalis fuziok kapcsan:
Viktoria H.S.E. Robertson: Merger review in digital and technology markets: Insights from national case law.
Publications Office of the European Union, Luxemburg, 2022.

138 Cristina CAFFARRA, Gregory CRAWFORD, Tommaso VALLETI: How Tech Rolls: Potential Competition and
“Reverse” Killer Acquisitions. Competition Policy International, (2020).

139 KELLY, E. — MARCHESE, K., CANNING, M. — KELLY, E (szerk).: Supply chains and value webs. Business
ecosystems come of age.Deloitte University Press, Westlake, (2015). 55-65.

140 p¢ldaul gy, hogy sajat szabalyaikkal befolyasoljak az okoszisztéman beliili versenyt. Ld.: CREMER,
MOTJOYE, SCHWEITZER (2019) id. m. 34.
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sziikség. Az O0koszisztéma elmélet keretei még kezdetlegesek, azonban a jovoben hatékony
versenyjogi eszkdz lehet a digitélis piacok vizsgalatara. 4!

Mas megkozelitések szerint hatékony 1épés lenne a bizonyitasi teher megforditasa példaul
abban az esetben, ha a hatésdgok megdonthetd vélelmet allitanak fel a versenyellenes
hatasokrol. Ennek kapcsan Franciaorszagban és az Egyesiilt Allamokban is vannak
kezdeményezések.1*? Korabban részletezésre keriilt a DMA-ban szerepld kapudri tajékoztatasi
kotelezettség is, az informacidaramlés eldsegitése szintén jo megoldast jelenthet. Argentesi
szerzOtarsaival kiemelte a kotelezed adatkozlési kotelezettség és az ezzel kapcsolatos
nemzetkozi egyiittmiikodést fontossagat.’*® Mindez akar egy formalizalt keretek kozott zajlo,

informacio-szolgaltatasi rendszer kialakitasdhoz is vezethet a jovoben.

5.2. Kell megoldas?
5.2.1. Kérddjelek a szabalyozassal kapcsolatban

A gyilkos felvasarlasok elméletét altalaban az a kritika éri, hogy nehezen azonosithat6 a
gyakorlati tranzakciokban. Ahogy a korabbi fejezetekbdl kitlinik, tobb konkrét szempont
jelenléte sziikséges ahhoz, hogy egy felvasarlast ténylegesen ,,gyilkosnak™ lehessen nevezni.
Altaldnossagban az is megallapithato, hogy dsszefonodasok ellenérzésére sem gyakran keriil
sor, ez tovabb neheziti a gyilkos felvasarlasok tetten érését.!** Lécuyer azt is kiemeli, a
fogyasztok szamara kifejezetten elényds!®, hogy a technologiai fejlesztések integralodnak,
hiszen ezzel a legtdbb esetben jobb mindéségii szolgaltatashoz jutnak hozza. 4

Az EU egy szigort szabalyozasi struktiraval képes lenne ellehetetleniteni a nagyvallalatok
felvasarlasi ambicioit a kisebb vallalkozasok iranyaba. Az innovéciora érzékeny szektorokban
a kockézati téke szerepe az egyik legfontosabb finanszirozasi forma az indulo
véllalkozasoknak. A befektetOk célja részesedésiik tovabbértékesitése altalaban azt kdvetden,

hogy a rohamosan ndvekvd vallalkozast felvasarolja egy nagyobb piaci szerepld. Ebben az

141 BURANSZKI Judit — REVESZ Eva: Uj irdnyok a digitalis szektort érinté fuziokban — Az dkoszisztéma-alapu
karelmélet megjelenése az Eurdpai Bizottsag gyakorlatdban. Versenytiikor (2024/1), 5-26.

142 Mindkét orszagban a torvényhozok napirendjén van a kérdés targyalasa. Ld. Pasztélyi (2023) id. m. 67.

143 Elena ARGENTESI, Paolo BuccIrRossI, Emilio CALVANO, Tomaso Duso, Alessia MARRAZZO, Salvatore NAVA:
Ex-post Assessment of Merger Control Decisions in Digital Markets. Lear, 2019.05.09.

144 2024 évben szeptemberéig 297 osszefonodasrol# érkezett bejelentés a Bizottsaghoz, ebbdl 284 eset nem
tamasztott komoly kétségeket a kdzos piaccal vald OsszeegyeztethetGség kapcsan, igy vizsgalata mar az elsé
szakaszban lezarult. Ld. https://competition-policy.ec.europa.eu/mergers/statistics_en

145 Walker is arra a megallapitasra jut, hogy a digitalis platformok valojaban jelentés pozitiv hatassal voltak a
fogyasztoi jolétre. Ld.: Mike WALKER: Competition policy and digital platforms: six uncontroversial propositions.
European Competition Journal. 2020.02.25. 1-2.

146 Tristan LECUYER: Digital conglomerates and killer acquisitions — A discussion of the competitive effects of
start-up acquisitions by digital platforms. Law&Economics, Concurrences N° 1, 2020, 42-50.
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esetben viszont a befektetonek nem varhato tériilés, hiszen a szigoru szabalyozasi kdrnyezetben
potencialis felvasarlastol tavol maradnak a nagyvallalatok, igy nem is fektetnek be. Tehat a
tulzott szabalyozas lényegében a gyilkos zonat szélesitené, holott pont ezt lenne hivatott
csokkenteni. Ez alapjan a megtériilés kilatastalansaga miatt visszaszorulna a Kkorai
tokefinanszirozas és vallalkozasi kedv is. Ezzel parhuzamosan az erés piaci szereplok — mivel
nem is szamithatnak versenytarsra — elképzelhetd, hogy ,,konzervaljak” poziciojukat a piacon.
Ezzel kapcsolatban Shapiro Ggy fogalmaz, hogy ,,egy olyan cég, amelynek érdeke a status quo
fenntartasa, kisebb 0sztonzést érez, mint egy 1j belépd, hogy olyan 1j technologiat fejlesszen
ki vagy vezessen be, amely megzavarja a status quot.”’*’ Tehat maga az innovacio, az
innovacios hajlandésag szorulna vissza. Toth mutat ra arra az Osszefliggésre, hogy — a
schumpeteri versenyelmélet alapjan — a vallalkozasok innovacié révén tesznek szert piaci
hatalomra, a szellemi tulajdont létrehozd befektetés jutalmanak pedig a kdzel monopol
helyzetnek kell lennie: ezért a szabdlyozds nem vetheti vissza az innovaciés motivaciokat
sem. 148

Tovabbi érdekes jelenségre hivja fel a figyelmet Ohlhausen és Owings.*? Az utobbi idében
né¢hdny oOrias piaci szerepld bevasarolta magat egy szdmara 0j piacra, ahol komoly versenytarsat

k!0, Megfontolandé versenypolitikai cél lehet ennek dsztonzése,

jelent az ottani erds szereplone
hiszen versenyt serkentd hatdsa kedvezhet a piacnak és a kisebb szereplok zavartalan
fejlodésének. Ha egy szigort szabalyozas akadalyozza a kisebb vallalkozasok felvasarlasat,
akkor ezt a mechanizmust is ellehetetleniti: ezzel paradox helyzetbe keriil, mivel a szabalyozas

assa ala alapvetd céljat.

147 Carl SHAPIRO; J. LERNER, S. STERN: Competition and Innovation: Did Arrow Hit the Bull’s Eye? The Rate and
Direction of Inventive Activity Revisitied NBER. University of Chicago Press. 2012. 4.

148 ToTH (2021) i. m. 46

149 Maureen K. OHLHAUSEN, Taylor OWINGS: How The New Anti-Merger Policy May Be The New Antitrust
Paradox. CPI Antitrust Chronicle. 2022. 3-9.

150 A streaming szolgaltatok teriiletén az utobbi idében olyan vallalkozésok is feltiintek a piacon, amelyek mas
foprofillal rendelkeznek Az Apple, Amazon, Disney a Netflix versenytarsaiva valtak, hiszen kell er6forras allt
rendelkezésiikre, hogy bekapcsolodjanak ebbe a piacha.
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5.2.2. EQy lehetséges valasz

A fentiek alapjan jogosan mertil fel a kérdés, hogy sziikséges-e egyaltalan szabalyozas egy
olyan eshetOségre, ami egyrészt bizonytalanul azonosithatd, masrészt kis esetszamban van
jelen, illetve tobb mas kérdést is felvet. Fontos azonban rogziteni, hogy a fazidkontroll
szabalyai alapvetden nem az altalanos helyzetekre vonatkoznak, a jogteriilet Iényege a kivételes
esetek vizsgalata. Allaspontom szerint a gyilkos felvasarlasokkal kapcsolatos probléma 1étez6
¢s valddi jelenség: ezt mutatja az egységes fogalmi meghatarozas €s az esetekben tortént
azonositasa is. Erre a jognak valamilyen mddon reakciot kell adnia, hiszen mindig célja a
tarsadalmi érdekek leképezése. Ezzel egyiitt nem szabad szem eldl téveszteni a jelenség
sajatossagait, a tulzott beavatkozas valoban karos hatasokkal jarhat egyiitt.

Ezek a sajatossdgok abba az iranyba mutatnak, hogy a gyilkos felvasarlasok egy masik,
nagyobb problémabol fakadnak: a digitalis piacok okozta megvaltozott viszonyokbol és az
online platformok miikodésébdl. Hatékony kezelését jelentené a gyilkos felvasarlasoknak is, ha
az EU a digitalis piacokon torténd Osszefonddasokra 6sszpontosit, €s holisztikusan szemléli a
problémat. Erre a fenti iranyok koziil mind az j karelmélet, mind a versenypolitikai reformok
jo alapot jelenthetnek. A jelenlegi, rendkiviil gyorsan valtozo helyzetben a versenyjog és a
jogalkot6 legjobb dontése az, ha az Gjszerli viszonyok mély megértését és a helyzetek elemzését
kovetden hatarozza el magat a szabalyozas mellett: ekkor valhat csak vilagossa az elérend6 cél

¢s a rendelkezésre allo eszkozok kapcesolata.
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6. Osszefoglalé kovetkeztetések

A dolgozat célja az volt, hogy az unidés fuzidkontroll aktudlis kihivasait egy specifikus
jelenségen, a gyilkos felvasarlasokon keresztiil vizsgalja. A faziokontroll mechanizmusanak
mindig szembe kellett néznie az aktualis gazdasagi kornyezet kihivasaival, ezek manapsag a
digitalis piacok sajatos jellemz6ibol fakadnak. Lathattuk, hogy a gyilkos felvasarlasok kapcsan
felmeriil puszta létezésiik kérdése, és ennélfogva a szabalyozas sziikségessége: az egységes
meghatarozas segitségével megragadhat6 a jelenség, €s azonosithatok a versenyjog szdmara
problémak is. Ezért a jogrendszernek valamilyen modon valaszt kell adnia a helyzet kezelésére.
Az elemzett esetekbdl az is kitlinik, hogy komplex kérdés a gyilkos felvasarlasok gyakorlati
azonositasa. Az utobbi idoben az EU és a Bizottsag szamos megoldassal allt el6 amelyek —
mivel egyértelmi valaszt nem lehet adni — rendkiviil sokrétiick. Ez alapjan megalapozott az a
kovetkeztetés, hogy a fizids szabalyozasi stratégiat nem a gyilkos felvasarlasok koré kell
felépiteni: a fizidkontroll és az EU szdmadra sokkal inkdbb a digitalis piacok miikodésérdl, az
online platformok iizleti modellje és a versenyjog kapcsolatarol kell mélyebb megértést
szereznie. A sajatos piaci viszonyok mentén alakithaté ki egy hatékony szabalyozasi struktuira,
ugyanis ha a jogalkotdé nem a megfeleld szempontok mentén, az Gjszerii jellemzOk alapjan
alakitja a szabalyozast, akkor a sajat céljaival megy szembe, és konnyen ,,versenygyilkossa”
valik.

Ez a problémakor ugy tlinik korai ahhoz, hogy a versenyjog egyértelmi valaszt tudjon ra
adni. Az 10j kérelméletek, tranzakcids kiiszobértékek vagy versenypolitikai célok jo
kiindulopontnak tlinnek, de alkalmazasuk tovébbi elemzésre szorul. Annyi biztosan
kijelenthetd, hogy szabalyozodi oldalrol kelld nyitottsaggal kell allni a valtozo viszonyok elé.
gy nem alapjaiban valtozhat meg a versenyjog, hanem tovabbra is képes lesz rugalmasan

alkalmazkodni egy 0j korszak jelentette kihivasokhoz.
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