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Vybrané súťažnoprávne riziká 

v M&A transakciách
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Fázy M&A transakcie a relevantné riziká

Schválenie 

koncentrácie

Koordinácia / 

Výmena 

citlivých 

informácií

Due diligence Podpis akvizičnej 

zmluvy

Výmena 

citlivých 

informácií

Gun-jumping

Closing
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Dva právne režimy

Zákaz protisúťažných dohôd Zákaz implementácia koncentrácie pred 

schválením

Právna úprava Čl. 101 ZFEÚ

§ 4 ZOHS

Čl. 7(1) EUMR

§ 10 ZOHS

Kedy sa 

aplikuje?

Do closingu, kedy sa kupujúci a cieľová 

spoločnosť považujú za jednu entitu; v prípadoch 

spoločnej kontroly aj potom

Do schválenia koncentrácie

Ktorých 

transakcií sa 

týka?

• Transakcií medzi konkurentmi

• Transakcií vo vertikálnych vzťahoch

Transakcií, ktoré podliehajú schváleniu 

podľa ZOHS alebo EUMR

Čo je 

zakázané?

• Protisúťažné dohody

• Výmena citlivých informácií

Nadobudnutie kontroly
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Due diligence a riziko výmeny citlivých informácií

Osobitný režim pre citlivé 

informácie – zriadenie 

clean team

Rozdelenie sprístupňovaných 

informácií podľa miery 

citlivosti

Dohoda o mlčanlivosti so 

všetkými členmi transakčného 

teamu

Súťažnoprávne 

bezpečná due 

diligence
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Prechodný režim medzi podpisom a schválením 

koncentrácie

Dovolený zmluvný režim medzi 

podpisom a closingom

Porušenie zákazu 

implementácie (gun-jumping)

– Veto na zmenu manažmentu 

– Veto na bežné zmluvy a obchodné 

rozhodnutia (ordinary course of 

business)

– Veto na úkony, ktorých hodnota 

nemá materiálny vplyv na podnik

– Kontrola nemusí byť fakticky 

vykonávaná

– Zachovanie hodnoty cieľového 

podniku

– Zákaz závažných zmien

– Zákaz konkrétnych úkonov

– Povinnosť viesť podnik určitým 

spôsobom

– Nesmie ísť o kontrolu v 

súťažnoprávnom zmysle
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Režim medzi schválením koncentrácie a closingom

Nie je potrebné 

aplikovať, akonáhle je 

koncentrácia 

schválená

Formálne stále ide o 

samostatných 

podnikateľov

Teoretické riziko 

výmeny informácií 

alebo koordinácie?

Zákaz 

protisúťažných 

dohôd? 

Zákaz 

implementácie
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Záver

Vysoké pokuty za gun-jumping 

Rozhodnutia EK, PMÚ a iných NCAs

Trend vyšších pokút

Riziká pre transakciu

Rady pre transakčnú prax 

Potreba prehodnotiť doterajšiu prax

„Výhodne“ negociovaný režim v medziobdobí môže zakladať gun-

jumping

Menej je niekedy viac

Jasnejšie pravidlá 

Altice – kontrola v medziobdobí

Ernst & Young/KPMG – prípravné kroky 

Marine Harvest, Electrabel – kontrola cez nadobudnutie akcií

Panta Rhei – skutočný nadobúdateľ kontroly
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Ďakujem za pozornosť

Juraj Gyárfáš

Advokát

Tel +421 2 5920 2400

Fax +421 2 5920 2424

juraj.gyarfas@allenovery.com
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