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Streszczenie

Martwy punkt to ta przestrzen, ktorej nie wida¢ w lusterku samochodowym. Artykut stawia teze,
ze pomimo rozwoju praktyki decyzyjnej KE i orzecznictwa TSUE, gun jumping w postaci czes$-
ciowego przyczynienia sie do przejecia kontroli stanowi martwy punkt unijnego prawa kontroli
koncentracji. Jakkolwiek TSUE wyjasnit, ze kluczowa dla oceny naruszenia obowigzku standstill
jest trwata zmiana kontroli, to wskazanie, ze obejmuje réwniez czesciowe przyczynienie sie do jej
przejecia pozostawia pole do interpretacji i przyczynia sie do zwiekszenia niepewnosci prawne;.
Jednoczesnie, dotychczasowa praktyka KE nie pozwala jednoznacznie przewidzie¢ zachowan,
ktére zostang uznane za gun jumping. Artykut omawia réwniez doswiadczenia Prezesa UOKIK
w zakresie gun jumpingu, uznajgc za martwy punkt gun jumping w odniesieniu do utworzenia
wspolnego przedsiebiorcy.

Stowa kluczowe: gun jumping; kontrola koncentracji; trwata zmiana kontroli.
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I. Wprowadzenie

KE przyznata w 2017 r., ze znajduje sie w martwym punkcie, jezeli chodzi o gun jum-
ping z uwagi na niepewnos$¢ co do katalogu tego typu zachowan'. Od 2017 r. wydano kilka
istotnych rozstrzygnie¢, ktére potencjalnie mogty przyczyni¢ sie do zmniejszenia niepewnosci
w tym zakresie.

Artykut dotyczy przede wszystkim zachowan moggcych czesciowo przyczynic sie do trwatej
zmiany kontroli przed uzyskaniem wymaganej zgody organu, ktére w mojej ocenie nadal sg mar-
twym punktem w obszarze gun jumpingu. Zgodnie z niedawnym wyrokiem TSUE takie zacho-
wania stanowig naruszenie obowigzku powstrzymania sie od dokonania koncentracji (standstill
obligation), a tym samym odpowiada materialnoprawnemu gun jumpingowi?. Gun jumping lub
inaczej prawnokonkurencyjny falstart moze takze oznaczac brak zgtoszenia zamiaru dokonania
koncentracji (tzw. gun jumping proceduralny).

W przeszitosci KE wykazywata raczej umiarkowane zainteresowanie prowadzeniem postepo-
wan w sprawach gun jumpingu. Niemniej w ciggu ostatnich kilku lat dziatalnos¢ KE w tym zakresie
wzrosta, w tym réwniez w aspekcie nakfadanych kar, co wpisuje sie w obserwowany trend eks-
pansji KE w obszarze stosowania przepisow dotyczacych kontroli koncentracji (Werner, Clerckx
i de la Barre, 2018). Jednoczesnie w jednym z ostatnich wyrokow TSUE podkreslit, ze zasadne
jest naktadanie dwdch odrebnych kar za dziatanie, ktore stanowi gun jumping proceduralny i ma-
terialnoprawny, co przyczynia sie do istotnej dolegliwosci dla przedsiebiorcow?.

Ponadto, ostatnio KE i TSUE wydaty kilka interesujgcych gun jumpingowych rozstrzyg-
nie¢, ktérych walor polega przede wszystkim na tym, ze dotyczg one bardziej skomplikowanych
stanow faktycznych anizeli ,prosty” brak zgtoszenia zamiaru dokonania koncentracji*. Analiza
tych rozstrzygnie¢ sktania do rozpatrywania jako potencjalnych zrodet ryzyka m.in. zobowigzan
w okresie przejsciowym (tzw. preclosing covenants), dziatan przygotowujgcych do integraciji, czy
tez tzw. struktury warehousingu.

Trwajgca — mimo znacznego rozwoju praktyki decyzyjnej i orzecznictwa — niepewnos¢ (ty-
tutowy martwy punkt) co do zakresu gun jumpingu, jak rowniez zwiekszona aktywno$¢ organéw
oraz wysokie kary naktadane za to naruszenie czynig dyskutowany temat z perspektywy zaréwno
akademickiej, jak i praktycznej godnym przeanalizowania.

Celem niniejszego artykutu jest podjecie préby wyjasnienia, czym jest czesciowe przyczynie-
nie sie do przejecia kontroli jako forma gun jumpingu na gruncie prawa unijnego. Ponadto, ana-
lizie zostang poddane polskie przepisy dotyczgce kontroli koncentracji w celu ustalenia, jakie sg
ramy gun jumpingu na gruncie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw® oraz czy i w jakim
zakresie rowniez mozna mowic o istnieniu martwego punktu.

Poza zakresem niniejszej analizy pozostanie popetnienie prawnokonkurencyjnego falstartu,
np. przez niezgtoszenie zamiaru dokonania koncentracji z uwagi na niewtasciwg kalkulacje ob-
rotéw lub niewtasciwie ustalenie, ze w efekcie nabycia mniejszosciowego pakietu udziatéw/akcji

1 https://globalcompetitionreview.com/article/1147180/dg-comp-official-acknowledges-gun-jumping-uncertainty (3.06.2020).
2 Wyr. TSUE z 31.05.2018 r. w sprawie C-633/16 Ernst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet, ECLI:EU:C:2018:371.

3 Wyr. TSUE z 4.03.2020 r. w sprawie C-10/18 P Mowi ASA przeciwko Komisji Europejskiej, ECLI:EU:C:2020:149.
4
5

Dec. KE z 24.04.2018 w sprawie M.7993 — Altice/PT Portugal; dec. z 27.06.2019 w sprawie M.8179 — Canon/Toshiba Medical Systems Corporations.
Ustawa z 16.02.2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j. Dz. U. 2019, poz. 1667, ze zm.); dalej: uokik.
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doszto do przejecia kontroli. Zagadnienia te, jakkolwiek istotne i moggce nastreczac¢ trudnosci
z perspektywy praktycznej, obecnie nie wydajg sie by¢ rownie znaczgcym wyzwaniem z perspek-
tywy akademickiej.

Il. Zawieszajacy charakter zgtoszenia zamiaru koncentracji
w prawie unijnym

Prawo unijne naktada na przedsigbiorcéw obowigzek zgtoszenia koncentracji przed jej wyko-
naniem, a jednocze$nie zakazuje wprowadzenia jej w zycie przed zgtoszeniem i do czasu uznania
jej za zgodnag ze wspdinym rynkiem®. W konsekwenciji, na przedsiebiorcach spoczywa obowigzek
pozytywny — dokonania zgtoszenia oraz obowigzek negatywny — niewprowadzania koncentracji
w zycie. Naruszenie tego pierwszego jest jednorazowe, a naruszenie obowigzku standstill jest
ciggte. EUMR przewiduje mozliwo$é¢ natozenia odrebnych kar za naruszenie obu obowigzkow’.

Naruszenie obowigzku dokonania zgtoszenia automatycznie pocigga za sobg naruszenie
obowigzku standstill. Jednoczesnie, zaleznosc¢ ta nie zawsze dziata w drugg strone, tj. przed-
siebiorca moze dokona¢ zgtoszenia zamiaru koncentracji, ale w okresie miedzy zgtoszeniem
a otrzymaniem zgody naruszy¢ obowigzek standstill (Baches Opi i Boitos, 2019).

Z perspektywy gun jumpingu, kluczowe w odniesieniu do obu obowigzkéw jest ustalenie na
czym polega wykonanie/wprowadzenie w zycie koncentracji. Angielska wersja EUMR zaréwno
w art. 4, jak i w art. 7 postuguje sie pojeciem implementation, identyczna terminologia jest wyko-
rzystana w wersji francuskiej i hiszpanskiej. Sugeruje to zatem, ze rozréznienie zawarte w wersji
polskiej nie jest merytorycznie relewantne i nalezy postrzega¢ wykonanie koncentracji jako row-
nowazne jej wprowadzeniu w zycie.

Jako ze EUMR nie definiuje pojecia ,wprowadzenia w zycie”, zasadnym wydaje sie odwota-
nie sie do pojecia ,koncentracji’. Zgodnie z prawem unijnym, wystepuje ona w przypadku trwatej
zmiany kontroli, tj. pozyskania uprawnien, ktére umozliwiajg wywieranie decydujgcego wptywu
na innego przedsiebiorce. W konsekwencji zakaz gun jumpingu obliguje przedsiebiorcéw do
powstrzymania sie od dziatan umozliwiajgcych wywieranie decydujgcego wptywu na podmiot
przejmowany do czasu uzyskania zgody organu. Taka interpretacja pozostaje réwniez w zgodzie
z aksjologig prewencyjnej kontroli koncentracji polegajgcej na ,identyfikacji oraz zapobieganiu lub
uprzednim zaradzaniu skutkom antykonkurencyjnym” (Aziewicz, 2017, s. 50).

Przyjmujgc trwatg zmiane kontroli przed uzyskaniem zgody jako istote gun jumpingu, nale-
zy uznaé, ze zgodnie z CJN® m.in. nabycie uprawnien do powotywania cztonkdéw zarzgdu albo
uzyskanie prawa o decydowaniu o budzecie lub biznesplanie przed uzyskaniem wymaganej
zgody organu ochrony konkurencji bedzie wyczerpywaé znamiona dyskutowanego zachowania®.
Stusznym wydaije sie poglad, ze obowigzek powstrzymania sie od dokonania koncentracji powinien
by¢ interpretowany wasko. Tym samym czynnosci podejmowanie w toku procesu fuzji i przejec
(dalej: M&A), ktére nie prowadzg bezposrednio do zmiany kontroli tym samym nie powinny by¢
uznane za naruszenie obowigzku standstill.

6 Art. 4(1) i 7(1) rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z 20.01.2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsigbiorstw (Dz. Urz. WE 2004 L 24/1);
dalej: EUMR.

7 Art. 14 (2a) i (2b) EUMR.

8 Skonsolidowane obwieszczenie Komisji dotyczace kwestii jurysdykcyjnych na mocy rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie kontroli kon-
centracji przedsiebiorstw (Dz. Urz. 2008 C 95); dalej: CJN.

9 CJN, pkt 69-70.
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lll. Tresé obowiazku standstill wedtug TSUE

Tres¢ obowigzku standstill byta niedawno przedmiotem wyroku prejudycjalnego wydane-
go przez TSUE. Sprawa dotyczyta dunskiej fuzji KPMG i Ernst & Young. W umowie dotyczgcej
koncentracji, jednym z warunkoéw zawieszajgcych byto zobowigzanie KPMG do wypowiedzenia
umowy o cztonkostwo w miedzynarodowej sieci KPMG. KPMG spetnita ten warunek, rozwigzujgc
umowe. Dunski organ ochrony konkurencji uznat, ze takie dziatanie KPMG stanowito naruszenie
obowigzku standstill'®, jako ze byto zwigzane z koncentracjg, nieodwracalne i miato skutki ryn-
kowe. Sad rozpatrujgcy sprawe w odwotaniu od decyzji skierowat do TSUE pytania prejudycjal-
ne, ktérych istota sprowadzata sie do ustalenia, jak nalezy rozumie¢ obowigzek standstill i czy
istnienie skutkow rynkowych okreslonego dziatania ma znaczenie dla uznania go za naruszenie.

Zarowno dunski organ, jak i KE opowiedziaty sie za szerokim rozumieniem obowigzku standstill.
KE wskazata, ze jego zakresem powinny by¢ objete czynnosci przygotowawcze podejmowane
w toku procesu prowadzgcego do zmiany kontroli, czynnosci pozwalajgce na uzyskanie wptywu
na strukture lub zachowanie rynkowe przejmowanego przedsiebiorstwa, a takze inne, ktére wy-
przedzajg skutki koncentracji lub w istotny sposéb wptywajg na panujgce warunki konkurencji.
Przestanki tych czynnosci zostaty wskazane na tyle ogdlnie, ze katalog moze potencjalnie obej-
mowac jakiekolwiek czynnosci podejmowane przez strony procesu M&A.

Rzecznik generalny, jak rowniez TSUE opowiedzieli sie przeciwko tak szerokiemu rozumie-
niu obowigzku standstill. TSUE wskazat, ze art. 7 EUMR zakazuje czynnosci, ktére w catosci lub
w czesci przyczyniatyby sie do trwatej zmiany kontroli. Jednoczes$nie nie obejmuje czynnosci po-
mocniczych lub przygotowawczych, ktére nie posiadajg bezposredniego powigzania funkcjonal-
nego z wprowadzeniem koncentracji w zycie. TSUE zwrdcit w tym kontekscie uwage, ze przyjecie
przeciwnego wniosku prowadzitoby do nieuzasadnionego rozszerzenia przepisow dotyczgcych
koncentracji na dziatania, ktére koncentracjami nie sg i tym samym zawezenia zakresu stosowa-
nia przepisow zakazujgcych porozumien ograniczajgcych konkurencje.

Jednoczesnie TSUE odrzucit kryterium skutkow rynkowych jako istotne dla oceny naruszenia
obowigzku standstill, moga bowiem istnie¢ dziatania prowadzgce do trwatej zmiany kontroli, lecz
niewywotujgce skutkdéw rynkowych.

Tym samym TSUE wyznaczyt ramy dozwolonych dziatan w procesach M&A, {j. takich, ktore
cho¢ powigzane z koncentracjg, nie przyczyniaja, choéby czesciowo, do trwatej zmiany kontroli.
Jakkolwiek koncepcyijnie jest to bardzo eleganckie rozwigzanie i nie ulega watpliwosci, ze enume-
ratywne wymienienie transakcji, ktére mogtyby narusza¢ art. 7 EUMR jest niepozgdane, to pojecie
~przyczynienia sie do zmiany kontroli”, a zwtaszcza czesciowego przyczynienia, pozostawia duze
pole do interpretacji (Caspary i Flandrin, 2018). Nie ma bowiem watpliwosci, ze okolicznos¢, iz
w sprawie Ernst & Young zobowigzanie do rozwigzania umowy nie stanowito gun jumpingu nie
oznacza automatycznie, ze stanowi to regute.

10 W prawie dunskim obowigzek ten byt zasadniczo analogiczny do obowigzku na gruncie prawa unijnego.
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IV. Czesciowe przyczynienie sie do zmiany kontroli
jako naruszenie obowigzku standstill

Koncepcje wyrazong przez TSUE w sprawie Ernst & Young warto skonfrontowac¢ z ostatnimi
decyzjami KE dotyczgcymi gun jumpingu, tj. w sprawach Altice i Canon/Toshiba z co najmniej dwoch
powoddw, tj. aby poszukac przyktaddw dziatan, ktdre mogg stanowic czesciowe przyczynienie sie
do przejecia kontroli, a takze zweryfikowac czy praktyka KE zgodna jest ze stanowiskiem TSUE.

1. Sprawa Altice

Chronologicznie pierwsza decyzja w sprawie Altice stanowita chyba jeden z najbardziej dys-
kutowanych przyktadéw gun jumpingu z uwagi na rekordowg wysokos¢ kary — 124 miliony euro,
a takze precedensowe rozstrzygniecie w zakresie zachowan uznanych za prawnokonkurencyjny
falstart. Decyzja ta zostata wydana po wydaniu opinii przez rzecznika generalnego, ale przed
wydaniem wyroku w sprawie Ernst & Young.

KE uznala, ze Altice naruszyta art. 4 i 7 EUMR przez: 1) zawarcie w umowie dot. koncentracji
postanowien okresu przejsciowego, ktére dawaty Altice prawo do wywierania decydujgcego wpty-
wu na nabywang spoétke; 2) wywieranie faktycznego wptywu na decyzje biznesowe nabywane;j
spotki; 3) wymiane poufnych informacji. W ocenie KE dziatania te umozliwity Altice wywieranie
decydujgcego wptywu na nabywang spotke — PT Portugal — i tym samym przyczyniaty sie co naj-
mniej czesciowo do przejecia kontroli.

KE uznata, ze jakkolwiek pre-closing covenants nie sg zakazane, to ich celem powinno by¢
zachowanie wartosci nabywanego biznesu. W sprawie Altice, uprawnienia nabywcy wykraczaty
poza tak zdefiniowany cel''. KE uznata takze, ze prawo weta w odniesieniu do dziatan pozosta-
jacych poza normalnym trybem prowadzenia dziatalno$ci (ordinary course of business) moze by¢
uznane za gun jumping.

Jezeli chodzi o wywieranie faktycznego wptywu i wymiane poufnych informaciji, to KE ustalita,
ze Altice pozyskata dostep do sensytywnych informacji o dziatalnosci nabywanej spéiki i ze dostep
do takich informacji moze miec tylko podmiot sprawujgcy kontrole. Jednoczesnie KE zidentyfiko-
wata przypadki, w ktorych Altice wywierata wptyw na dziatalnos¢ PT Portugal przez akceptowanie
kampanii marketingowych, wptywanie na negocjacje dotyczgce przedtuzenia umow oraz dysku-
towanie z potencjalnymi nabywcami sprzedazy udziatu PT Portugal w wspoinym przedsigbiorcy.

Na pierwszy rzut oka nie wydaje sie, by koncepcyjnie podejscie KE w sprawie Altice byto od-
mienne od stanowiska TSUE — w obu przypadkach naruszenie obowigzku standstill zrébwnane jest
z mozliwoscig sprawowania kontroli. Aczkolwiek interesujgce w tym kontekscie jest, ze w ramach
tak zdefiniowanego gun jumpingu KE zdaje sie ustanawia¢ wyjatek. Wywieranie decydujgcego
wptywu na nabywany podmiot jest dopuszczalne, o ile jest Scisle ograniczone do zapewnienia, ze
warto$¢ tego podmiotu zostanie utrzymana'. Tym samym decyzje Altice nalezy odczytywac jako

umow, zwalniania/zatrudniania niesprecyzowanego kregu pracownikéw, polityki cenowej nabywanej spotki.

2 Por. pkt 71 sprawy Altice: However, such an agreement between the seller and the buyer which grants the buyer the possibility to exercise decisive
influence over a target prior to clearance is only justified if strictly limited to that which is necessary to ensure that the value of the target is maintained.
It follows that an agreement that afford the purchaser the possibility to exercise decisive influence over a target on matters that are not necessary for
the preservation of the value of the target, for example because they pertain to the ordinary course of the target’s business operations or the target’s
commercial policy, is not justified.
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umozliwiajgcg, by prawa nadawane nabywcy w okresie przejSciowym wykraczaty poza uprawnie-
nia akcjonariusza mniejszosciowego, ktore z definicji nie przyznajg kontroli.

Taki wyjgtek nie wynika ani z przepiséw prawa, ani z wytycznych KE. Jakkolwiek jest to po-
dejscie racjonalne i nalezy zgodzi¢ sie ze stanowiskiem KE, ze nabywca powinien mie¢ srodki,
by zapewnié, ze nabywany przez niego biznes w okresie miedzy podpisaniem a zamknieciem
transakcji nie straci na wartoéci, to wyjgtek ustanowiony przez KE przyczynia sie do dalszego
skomplikowania zakresu czesciowego przejecia kontroli. Altice odwotata sie od decyzji do Sgdu
i budzi zainteresowanie czy Sgd odniesienie sie do tego elementu decyz;ji.

Decyzja KE nie tylko jest spojna w wyrokiem TSUE w zakresie kluczowego znaczenia pojecia
.kontroli”, lecz takze stanowi dobre zrédto informacji o zachowaniach, ktére mogg by¢ uznane za
czesciowe przyczynienie sie do przejecia kontroli. Niemniej ich mnogos¢ sprawia, ze jakkolwiek
wiadomo, w jaki sposéb mozna czesciowo przyczyni¢ sie do przejecia kontroli, to nadal nie wia-
domo, jakie zachowania bedg do przejecie kontroli wystarczajgce. Innymi stowy, opis przedsta-
wiony przez KE w sprawie Altice sugeruje jawne zignorowanie obowigzku standstill, poczgwszy
od braku tzw. clean teamow, przez zapewnienie sobie wptywu na wspotdecydowanie o kadrze
zarzadzajgcej czy tez wptywie na polityke cenowg. W konsekwencji na podstawie tego opisu
trudno nie zgodzi¢ sie z oceng stanu faktycznego dokonang przez KE.

Mozna jednak zadac¢ pytanie, czy np. gdyby jedynym elementem, ktéry mogtby budzi¢ wat-
pliwosci — w Swietle decyzji — byto prawo weta wobec zatrudniania nowych oséb na kluczowe
stanowiska, to KE takze uznataby, ze doszto do gun jumpingu? Podobnie, czy w swietle stanowi-
ska TSUE, by nie zaciera¢ granic miedzy obszarami stosowania przepiséw kontroli koncentraciji
i zakazu porozumien ograniczajgcych konkurencje, stuszne jest rozpatrywanie wymiany informac;ji
na gruncie art. 7 EUMR?

Jak wynika z decyzji, zgdanie przez Altice i otrzymanie poufnych informacji po fazie due dili-
gence, ktére nie byty niezbedne na potrzeby transakcji, w ocenie KE stanowito przejaw zachowania
jakoby Altice juz sprawowata kontrole nad PT Portugal i to przyczynito sie do stwierdzenia przez
KE wywierania decydujgcego wptywu'3. W mojej ocenie, analizowana decyzja nie daje podstaw
do jednoznacznego stwierdzenia, ze gdyby pozyskiwanie poufnych informacji byto jedynym po-
tencjalnie watpliwym dziataniem nabywcy, to KE uznataby takie zachowanie za gun jumping.

Niezaleznie od tego, nie przekonuje mnie argumentacja KE, ze mozliwos¢ skutecznego po-
zyskania informacji od nabywanego podmiotu jest przejawem mozliwosci sprawowania kontroli,
bo to w sposdb istotny podwaza analize wymiany informacji jako rodzaj porozumienia ograni-
czajgcego konkurencje. Taki wniosek prowadzitby do réznorakiej oceny tego samego zjawiska
w zaleznosci od tego czy odbywa sie (lub nie) w ramach procesu M&A. Tymczasem nie widze
racjonalnych argumentow, ktére pozwalatyby rozpatrywa¢ wymiane informacji na gruncie kontroli
koncentracji jako jednostronne dziatanie nabywcy stanowigce przejaw jego decydujgcego wpty-
wu na target a jako dwu- lub wielostronne dziatanie przedsiebiorcow na gruncie art. 101 TFUE.
Wymiana informacji powinna by¢ rozpatrywana jako przyczynienie sie do przejecia kontroli tylko
gdy ma postuzy¢ do wykorzystania ich w celu faktycznego wywarcia decydujgcego wptywu. W li-
teraturze takze wyrazono poglad sprzeciwiajgcy sie rozpatrywaniu wymiany informaciji jako gun
Jumpingu (Mariak, 2018).

3 Pkt 423 dec. Altice.
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Konkludujgc, KE w sprawie Altice przyjeta jako punkt wyjscia do oceny dziatan przedsiebiorcy
kryterium kontroli, tj. co najmniej mozliwosci wywierania decydujgcego wptywu, a tym samym kry-
terium zbiezne ze stanowiskiem TSUE. Mogg jednak powsta¢ watpliwosci, czy organ prawidiowo
dokonat klasyfikacji poszczegoélnych zachowan w Swietle tego kryterium.

2. Sprawa Canon/Toshiba

Druga interesujgca sprawa — Canon/Toshiba — dotyczy zastosowania struktury warehousingu
przy przejeciu spotki Toshiba Medical System Corporations (TMSC). Decyzja zostata wydana juz
po wydaniu wyroku przez TSUE w sprawie Ernst &Young i KE wykorzystywata w swojej argu-
mentacji rozumowanie TSUE.

W analizowanej sprawie transakcja byta dwuetapowa: (i) na pierwszym etapie Canon naby-
wata 5% akcji TMSC i prawo opcji habycia pozostatych akcji, uiszczajgc petng wysoko$¢ ceny
sprzedazy wszystkich akcji, a utworzona przez kancelarig prawnicza spotka celowa nabywata
pozostate 95% akcji za 800 euro; (i) na drugim — Canon wykorzystywata prawo nabycia akgciji.
Canon zgtosita zamiar dokonania transakcji przed dokonaniem drugiego etapu.

KE uznata, ze Canon dopuscita sie gun jumpingu. Odwotujgc sie do wyroku w sprawie Ernst
& Young, KE wyjasnita, ze zakresem obowigzku standstill objete jest tez czesciowe wprowadzenie
koncentracji w zycie, a tym samym dziatania, ktére nie skutkujg przejeciem kontroli mogg prowa-
dzi¢ do wykonania koncentracji w rozumieniu art. 7 EUMR. W Swietle ram analizy, inspirowanych
wyrokiem, KE ustalita, ze oba etapy transakcji stanowity koncentracje, a pierwszy etap przyczynit
sie do trwatego przejecia kontroli. Niechetne podejscie organu do transakcji warehousingu przed-
stawione w tej sprawie, potwierdza stanowisko wyrazone w CJN'4,

W Swietle okolicznosci faktycznych sprawy, wzajemna zaleznos$¢ obu etapow transakcji nie
budzi wiekszych watpliwosci. Mozna natomiast zastanawiac sie czy w wykonaniu pierwszego
etapu transakcji rzeczywiscie doszto do trwatej zmiany kontroli nad TMSC. KE argumentuje, ze
Canon miat mozliwo$¢ zadecydowania o tym, kto nabedzie akcje TMSC, jezeli nie bedzie mogt
zrealizowac¢ prawa opcji. Mozna sie spodziewac, ze to bedzie jeden z istotniejszych argumentow
odwotania od decyzji.

Niezaleznie od powyzszego, ponownie nalezy przyjgc, ze co do zasady, gtéwna linia rozumo-
wania KE opiera sie na sprawie Ernst & Young (Meyring i Hoolihan, 2019). Sprawa ta pokazuje
rowniez, ze koncepcja przyczynienia sie do przejecia kontroli moze by¢ i prawdopodobnie bedzie
przez Komisje Europejskg interpretowana szeroko, czego przyktadem jest sprawa Canon/Toshiba.
Uznanie bowiem, ze w zakres art. 7 EUMR wpada takze czes$ciowe przyczynienie sie do zmiany
kontroli oznacza, ze za gun jumping mogg by¢ uznane kroki poprzedzajgce te, ktére faktycznie
stanowityby przejecie kontroli.

3. (Nadal) w martwym punkcie

Od deklarowanej w 2017 r. przez KE niepewnosci na temat gun jumpingu uptynety trzy lata,
ktére przyniosty wyjasnienia TSUE na temat obowiazku standstill i dwie decyzje KE majgce te
wyjasnienia wdraza¢. Czy to pozwala stwierdzi¢, ze gun jumping nie jest martwym punktem kon-
troli koncentrac;ji?

14 CJN, pkt 35.
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W mojej ocenie nadal istnieje duza niepewnosc¢ tego, co pozostaje poza ramami dziatan,
ktore czesciowo przyczyniajg sie do przejecia kontroli. Za sprawa decyzji Altice, powstaje rowniez
pytanie, jakie czynnosci majg materialny wptyw na wartos¢ nabywanego biznesu i tym samym
uzasadniajg ingerencje nabywcy, nawet jesli moze sie to wigza¢ z wywieraniem decydujgcego
wptywu. Z perspektywy praktyka sprowadza sie to, do istotnych pytan o progi istotnosci ustalane
w zobowigzaniach okresu przejsciowego, mozliwos¢ zobowigzania przejmowanej spétki do roz-
wigzania okreslonych umow, ktorych nie chce przejg¢ nabywca czy tez dopuszczalnych dziatan
pre-integracyjnych. Stan faktyczny przedstawiony w decyzjach w sprawach Altice i Canon/Toshiba
wydaje sie nie budzi¢ wiekszych watpliwosci co do zasadnosci oceny dokonanej przez KE, co nie
pozwala przewidzie¢ stanowiska organu w sprawach mniej oczywistych. Nadal zatem w mojej
ocenie uzasadnione jest stwierdzenie, ze czeSciowe przyczynienie sie do wprowadzenia w zycie
koncentracji stanowi martwy punkt.

Mozna wiec zadac¢ pytanie, czy pozadane bytoby wydanie przez KE wytycznych dotyczgcych
gun jumpingu na wzoér wytycznych wydanych przez brazylijski organ ochrony konkurenciji, co byto
postulowane w literaturze (Mariak, 2018). Obawiam sie jednak, ze nie przyczynityby sie one do
istotnego zwiekszenia pewnosci prawnej. Ewentualna korzys¢ polegataby na tym, ze postepo-
wanie przedsiebiorcow wg wytycznych mogtoby stanowi¢ ewentualny argument w polemice z KE
w toku ewentualnych postepowan.

Niezaleznie od tego, sformutowanie wytycznych w relatywnie ogdélny sposob — jak w przypad-
ku wytycznych brazylijskich — nie poszerzatoby w sposob istotny wiedzy na temat gun jumpingu,
ktorg juz mozna wywnioskowac na podstawie EUMR, CJN i rozstrzygnie¢ KE oraz sgdow unijnych.
Jedynie wyjasnienie w jaki sposéb KE bedzie traktowac¢ wymiane informacji w toku procesu M&A
bytoby oczekiwane, sprawy Altice i Ernst & Young dajg pole bowiem do odmiennych interpretaciji.
Trudno natomiast bytoby wyobrazi¢ sobie szczegétowe wytyczne KE uwzgledniajgce np. sposéb
kalkulowania progow istotnosci, gdyz tak kazuistyczne podejscie bytoby niemal niemozliwe do
osiggniecia i niepraktyczne

Wydaje sie, ze dalszych wyjasnien w sprawie gun jumpingu mozna oczekiwa¢ od rozwoju
praktyki decyzyjnej, ktéra pokaze czy podejscie KE ogranicza sie do sankcjonowania najbar-
dziej jaskrawych naduzy¢, czy tez zachowan, ktére nie sg tak oczywiste, jak byt przyktad Altice.
Pomocne bedzie rowniez stanowisko sgdow unijnych, ktérego mozemy oczekiwac na skutek
odwotan w sprawach Altice i Canon/Toshiba.

Tymczasem, obecnie nalezy przyjac¢, ze postepowanie w sprawie gun jumpingu stato sie
istotnym ryzykiem, ktére trzeba bra¢ pod uwage przy procesach M&A. Oprdécz typowych $rod-
kéw ostroznosci, jakie powinny by¢ wdrazane (porozumienie o poufnosci, ograniczony krag
0sOb zaangazowanych w proces M&A, tzw. clean team), nalezy szczegétowo rozwazy¢ ca-
tosciowo w Swietle danej koncentracji czy okreslona czynno$é przygotowawcza nie ma bez-
posredniego powigzania funkcjonalnego z przejeciem kontroli. Takze wszelkie uprawnienia
przyznawane nabywcy w okresie przejsciowym powinny by¢ rozwazane pod katem istotnego wptywu
na biznes.
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V. Gun jumping a polski system kontroli koncentracji

Dotychczasowe opracowania dotyczgcego gun jumpingu koncentrowaty sie przede wszystkim
na praktyce KE, nie po$wiecajgc szczegolnej uwagi praktyce decyzyjnej Prezesa UOKIK. Jedng
z przyczyn moze by¢, ze znakomita wiekszos¢ dotychczasowych dziatah Prezesa UOKIK doty-
czyta spoznionych lub braku zgtoszen zamiaru dokonania koncentracji anizeli jej przedwczesnej
implementacji. Jednoczesnie kary naktadane przez organ nie byty przesadnie wysokie, co mogto
prowadzi¢ do niedoceniania tego ryzyka na gruncie polskiego prawa.

Ostatnie kilka decyzji Prezesa UOKIK dotyczgcych gun jumpingu w kontekscie przejecia kon-
troli w wyniku unii personalnej'®, nabycia mienia'®, a takze toczgce sie postepowanie w sprawie
gazociggu Nordstream 2 sktaniajg jednak do blizszego przyjrzenia sie tej tematyce. Zwlaszcza,
ze dorobek unijny koncentrujacy sie wokot pojecia trwatej zmiany kontroli” niekoniecznie bedzie
pomocny w trakcie oceny gun jumpingu przy polskich koncentracjach polegajgcych na nabyciu
mienia lub utworzenia wspoélnego przedsiebiorcy, przy ktdrych nie ma wymogu ani zmiany kontroli,
ani takiej trwatosci (Podlasin, 2014).

1. Podstawowe zasady polskiego systemu kontroli koncentracji

Warto zatem w pierwszej kolejnosci pokrotce przypomnie¢ podstawowe zasady kontroli kon-
centracji w Polsce. Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentow nie zawiera definicji koncentracji,
wskazujgc, ze obowigzek zgtoszenia zamiaru jej dokonania dotyczy (przy zatozeniu spetnienia
progdw obrotowych): potgczen przedsiebiorcéw, przejecia kontroli, utworzenia wspolnego przed-
siebiorcy oraz nabycia czesci mienia innego przedsiebiorcy. Brakuje wiec uzaleznienia pojecia
-koncentracji” od trwatej zmiany kontroli. Co wiecej, utworzenie wspdlnego przedsiebiorcy podlega
zgtoszeniu do Prezesa UOKIK niezaleznie od jego planowanej struktury kontroli (Wiercinski, 2016)
oraz niezaleznie od samodzielnej dziatalnosci rynkowej (tzw. petnofunkcyjnosci).

Podobnie jak w przypadku EUMR, system zgtoszenh zamiaru dokonania koncentracji ma
charakter zawieszajgcy, co oznacza, ze przedsiebiorcy zobowigzani sg do powstrzymania sie
od dokonania koncentracji do czasu wydania decyzji przez Prezesa UOKIK lub uptywu terminu.
Uokik nie definiuje takze pojecia ,dokonania koncentracji”, wiec ponownie wydaje sie, ze zasad-
nym bedzie odwotanie sie do pojecia ,koncentracji”, jak réwniez celdw jej prewencyjnej kontroli.

W literaturze wskazuje sie, ze zakaz wyrazony w art. 97 uokik obejmuje czynnosci prowa-
dzace do trwatej zmiany sytuacji na rynku, ale nie dotyczy innych czynnosci, ktére zmierzajg do
dokonania koncentracji, lecz nie wywotujg trwatych i nieodwracalnych skutkéw (Stawicki i Kulczyk,
2016). Obowigzek powstrzymania sie od wszelkich czynnosci prawnych, na podstawie ktorych
ma nastgpi¢ koncentracja interpretowano réwniez jako zakaz podejmowania wszelkich czynnosci
majgcych na celu sfinalizowanie koncentracji, bez wzgledu na to czy dana czynnosc jest wystar-
czajgca dla faktycznego dokonania koncentracji (Banasinski i Piontek, 2009).

Drugi z przedstawionych poglgdéw zdaje sie rezonowac z podejsciem KE przedstawionym
w sprawie Ernst & Young, tj. szerokim rozpatrywaniem obowigzku standstill. Jest to jednak podej-
Scie zbyt daleko idgce. Jednoczesnie wigczenie w zakres art. 97 uokik czynnosci, ktére wywotujg

5 Dec. Prezesa UOKIK z 23.12.2019 r. nr DKK-265/2019, Polska Zegluga Morska Przedsigbiorstwo Parstwowe.

16 Dec. Prezesa UOKIK z 19.09.2017 r. nr DKK-145/2017, Fermy Drobiu Wozniak; dec. Prezesa UOKIK z 5.06.2017 r. nr DKK-86/2017, Bac¢-Pol S.A.;
dec. Prezesa UOKIiK z 31.12.2019 r. nr DKK-270/2019, Dino Polska S.A.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2020, nr 4(9) e www.ikar.wz.uw.edu.pl e DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.4.9.2



27

Anna Laszczyk e W martwym punkcie, czyli o przedwczesnym wykonaniu koncentracji

trwate i nieodwracalne skutki nie jest w petni zgodne z podejsciem przedstawionym w sprawie
Ernst & Young. W tym konteks$cie wydaje sie zatem, ze w aspekcie potgczen przedsiebiorcow
i przejecia kontroli, zakres art. 97 uokik powinien obejmowac czynnosci prowadzgce do przejecia
kontroli niezaleznie od skutkdw rynkowych czy ich trwatosci. Mozna postawi¢ pytanie, jak rozumie¢
dyskutowany przepis w odniesieniu zarobwno do nabycia mienia, jak i do utworzenia wspdlnego
przedsiebiorcy i warto to rozwazyé na gruncie praktyki decyzyjnej Prezesa UOKIK.

2. Prawnokonkurencyjny falstart przy nabyciu mienia

Istota koncentracji polegajgcej na nabyciu mienia polega na przejsciu praw wtasnosci (ale nie
tylko) w zakresie mienia, ktére cechuje taki poziom zorganizowania gospodarczego, ze ma zdol-
nos¢ generowania obrotu (Wiercinski, 2016). Wskazuje sie, ze okolicznosciami wskazujgcymi na
wystapienie tej formy koncentracji jest m.in. przejecie wierzytelnosci, wstapienie albo przejecie praw
i obowigzkéw z umow, solidarna odpowiedzialno$¢ nabywcy za dtugi zbywcy (Wiercinski, 2016).

W ostatnich decyzjach dotyczgcych gun jumpingu polegajgcego na przejeciu mienia Prezes
UOKIK potwierdza, ze koncentracja polegajgca na nabyciu mienia dotyczy takze nabycia czesci
przedsiebiorstwa, w tym w postaci praw do nieruchomosci, jak np. zawarcie umowy dzierzawy
kurnikéw i odchowalni drobiu.

Jedng z ostatnich decyzji Prezesa UOKIK (sprawa Dino) dotyczyta nabycia przez Dino cze-
Sci mienia Domex-Kusnierek — obaj przedsiebiorcy aktywni byli w sektorze detalicznej sprzeda-
zy AKCU. Transakcja byta wieloetapowa, tj. obejmowata: nabycie nieruchomosci, jej wynajecie
uprzedniemu witascicielowi, nabycie pozostatych materialnych i niematerialnych skfadnikéw.
Transakcja zostata notyfikowana przed trzecim etapem. W ocenie Prezesa UOKIK juz nabycie praw
do nieruchomosci byto wystarczajgce dla uznania, ze doszto do koncentracji. W szczegdlnosci
Prezes UOKIK argumentowat, ze w oparciu o nabyte mienie Dino — jako doswiadczony podmiot
w detalicznej sprzedazy AKCU — mogtaby kontynuowac¢ dziatalnos¢ bez ponoszenia wigkszych
naktadéw. Mozna sie zastanawiaC czy jest to kryterium niezbedne dla uznania przedwczesnej
implementacji koncentracji. Innymi stowy, czy ocena organu byfaby inna, gdyby mienie nabywat
podmiot nieprowadzgcy dziatalnosci w tym samym sektorze?

Niezaleznie od powyzszej watpliwosci, gun jumping w odniesieniu do nabycia czesci mie-
nia nie wydaje sie by¢ martwym punktem. Kluczowe tego typu transakcji nie ogranicza¢ jedynie
do umow sprzedazy — takze umowy dzierzawy sg traktowane jako koncentracja. Jednoczesnie,
w przypadku wieloetapowego nabywania mienia, najistotniejsze jest zdefiniowanie tych kluczo-
wych elementéw mienia, ktdre generujg obrot i pozwalajg na kontynuowanie dziatalnosci. Wazne
réwniez, by pamietac, ze element trwatosci przy przejeciu mienia nie ma znaczenia, co wprost
Prezes UOKIK wskazuje w decyzjach.

3. W martwym punkcie, czyli gun jumping i JV po polsku

W mojej ocenie martwym punktem gun jumpingu w polskiej kontroli koncentracji jest prawnokon-
kurencyjny falstart w odniesieniu do tworzenia wspdélnych przedsiebiorcow (JV). Jak wspomniano,
na gruncie uokik zgtoszenia wymaga zamiar utworzenia wspolnego przedsiebiorcy niezaleznie od
posiadania przez zatozycieli wspolnej kontroli i samodzielnego dziatania JV na rynku. Tym samym
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zgtoszeniu podlega np. wspolny przedsiebiorca, ktdrego celem jest wykonywanie okreslonych
czynnosci na rzecz zatozycieli i ktéry jest kontrolowany tylko przez jednego z nich.

W praktyce, niepetnofunkcyjna spotka celowa moze by¢ niejednokrotnie zastgpiona szeregiem
porozumien miedzy przedsigbiorcami. Dlatego tez na gruncie prawa unijnego niepetnofunkcyjne
JV, niezaleznie od podjetej formy wspétpracy, podlegajg ocenie na gruncie art. 101 TFUE. W tym
kontekscie warto wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktorej przedsiebiorcy decydujg sie na utworzenie
wspolnego przedsiebiorcy, dokonujg zgtoszenia zamiaru dokonania takiej koncentracji, a nastepnie
z roznych przyczyn je wycofujg. Moze powstac pytanie, jak oceni¢ sytuacje, w ktérej deklarowany
w zgtoszeniu cel biznesowy przedsiebiorcy decydujg sie osiggng¢ w formie kontraktowej? Czy ta-
kie dziatanie stanowi obejscie przepisdw o kontroli koncentracji, czy tez powinno podlegac ocenie
na gruncie zakazu porozumieh ograniczajgcych konkurencje, o ile takowy miatby zastosowanie?

Taki stan faktyczny dotyczy szesciu przedsiebiorcow planujgcych utworzy¢ wspdlnego przed-
siebiorce, ktérego celem miato by¢ zaprojektowanie, sfinansowanie, zbudowanie oraz eksploata-
cja gazociggu Nordstream 2. Ze wzgledu na zgtoszenie przez Prezesa UOKIK zastrzezen wobec
koncentracji i skierowanie postepowania do drugiej fazy przedsiebiorcy wycofali wniosek. W maju
2018 r. Prezes UOKIK wszczat postepowanie przeciwko tym przedsiebiorcom, podejrzewajgc sfi-
nalizowanie transakcji przez finansowanie wspolnego przedsiewziecia, mimo braku zgody organu
ochrony konkurenciji. W ocenie organu dziatanie przedsiebiorcy moze by¢ probg obejscia ,braku
zgody na utworzenie spotki finansujgcej budowe gazociggu™'”.

Warto zwrdci¢ uwage na jezyk, jakim postuguje sie Prezes UOKiIK w komunikacie o wszcze-
ciu postepowania, rownowazy bowiem wycofanie wniosku z zakazem dokonania transakgc;ji'8. Jak
stusznie zauwaza Stawicki, wycofanie wniosku nie oznacza braku zgody na dokonanie transakgciji
(Stawicki, 2018). Oznacza jedynie, ze zamiar utworzenia identycznego przedsiebiorcy przez tych
samych przedsiebiorcéw wymagatby zgody Prezesa UOKIK.

W najnowszym komunikacie dotyczgcym wszczecia postepowania przeciwko Gazprom za
brak wspotpracy'® powtdrzono narracje o rownowaznosci ,w praktyce” wycofania wniosku z za-
kazem potgczenia, jednoczes$nie wskazano, ze postepowanie toczy sie w sprawie dokonania
transakcji bez zgody Prezesa UOKIK. Z przywotanej wypowiedzi Prezesa UOKIiK wynika jakoby
dysponowat juz odpowiednim materiatem dowodowym i zblizat sie do konca ,dochodzenia™.

Jakkolwiek szczegoty postepowania nie sg znane, to publicznie dostepne wypowiedzi organu
mozna interpretowac jako zamiar postawienia zarzutu obejscia zakazu dokonania koncentracji,
ktéry nigdy nie zostat jednak wydany (Stawicki, 2018). Abstrahujgc od powyzszego paradoksu,
watpliwosci budzi rozumowanie Prezesa UOKIK, ktory podstaw do dziatania upatruje w tym,
ze czynnosci finansowania podjete przez przedsiebiorcéw realizujg ten sam cel, co utworzenie
wspolnego przedsiebiorcy.

W mojej ocenie, jezeli Prezes UOKIK zdecyduje sie na wydanie decyzji stwierdzajgcej gun
Jjumping, to moze doj$¢ do nieuprawnionego rozszerzenia stosowania przepiséw o kontroli kon-
centracji. Opierajgc sie na rozumowaniu TSUE w sprawie Ernst & Young, obowigzek standstill

7 https://www.uokik.gov.pl/aktualnosci.php?news_id=14322 (3.06.2020).

18 Uczestnicy konsorcjum wycofali wniosek, co w praktyce oznaczato zakaz dokonania potgczenia” (https://www.uokik.gov.pl/aktualnosci.php?news_id=14322).

19 Jest to kolejne postepowanie w zwigzku z brakiem wspotpracy w tej sprawie — w listopadzie 2019 r. Prezes UOKIK natozyt 172 min zt kary na spot-
ke Engie Energy. Por. decyzja Prezesa UOKIK z 7 listopada 2019 r. w sprawie nr DKK-217/2019, Engie Energy Management Holding Switzerland AG.

20 https://www.uokik.gov.pl/aktualnosci.php?news_id=16454 (3.06.2020).
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ma zastosowanie do koncentracji. Jezeli co$ koncentracjg nie jest, to przepiséow kontroli koncen-
tracji sie nie stosuje i mozna ewentualnie rozwazac stosowanie przepiséw o zakazie porozumien
ograniczajgcych konkurencje. Tym samym, jesli wspétpraca podjeta przez przedsiebiorcéw nie
spetnia definicji koncentraciji, to okolicznosc¢, ze zmierza do osiggniecia tego samego ekonomicz-
nego celu nie powinna mie¢ znaczenia. Prawo konkurencji dysponuje innymi narzedziami, ktorymi
moze sie postuzy¢ w sytuacji szkody dla konkurencji wynikajgcej z niekoncentracyjnych dziatan
przedsiebiorcow.

VI. Podsumowanie

Zakaz dokonania koncentracji przed uzyskaniem wymaganej zgody ochrony konkurencji jest
wspolny dla unijnych i wiekszo$ci krajowych przepiséw dotyczacych kontroli koncentracji. Ocena,
kiedy ten zakaz zostanie ztamany, przysparza juz wiecej trudnosci i czasami moze rézni¢ sie
w zaleznosci od definicji koncentracji i wymogu (lub braku) trwatej zmiany kontroli.

W mojej ocenie dotychczasowy dorobek orzeczniczy KE i sgdoéw unijnych nie pozwala jed-
noznacznie przesgdzi¢ o katalogu dozwolonych i niedozwolonych zachowanhn w toku procesu
M&A. Martwym punktem unijnego prawa konkurencji wydaje sie by¢ czesciowe przyczynienie
do zmiany kontroli. Mozna jednak przewidywacé, ze utrzymanie trendu bliskiego przygladania sie
przez KE przestrzeganiu przez przedsiebiorcoéw obowigzkdw standstill przyczyni sie do rozwiania
przynajmniej niektorych watpliwosci w tym zakresie.

Jezeli chodzi o polskie przepisy dotyczgce koncentracji, wydaje sie, ze w zakresie potgczen
i przejecia kontroli przy ocenie ryzyka zasadnym bedzie odwotywanie sie do doswiadczen unijnych
i uznanie przejecia kontroli za kluczowy element. W zakresie nabycia mienia dorobek Prezesa
UOKIK ustanawia relatywnie jasne reguty, kiedy dojdzie do gun jumpingu. Najwieksze watpliwosci
pozostajg w odniesieniu do utworzenia wspolnego przedsiebiorcy. Brak wymogu petnofunkcyjnosci
i wspolnej kontroli nad JV moze skutkowac uznaniem, ze jakakolwiek forma wspotpracy kontrak-
towej skutkujgca tym samym, co utworzenie JV moze by¢ niezasadnie uznana za naruszenie
przepisow o kontroli koncentracji.
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