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Streszczenie

Celem artykutu jest oméwienie i analiza wyroku TSUE z 31 maja 2018 r. w sprawie C-633/16 Ernst
& Young P/S przeciwko Konkurrencerédet z punktu widzenia jego znaczenia dla kwalifikacji okre-
Slonych zachowan uczestnikdw koncentracji w ramach szeroko rozumianej praktyki gun jumpingu.
Na gruncie przedmiotowego wyroku zostanie przedstawione w szczegolnosci podejscie TS do
zakresu prawnokonkurencyjnego obowigzku zawieszenia koncentracji (tzw. standstill obligation),
jak rowniez uwagi TSUE odnoszgce sie do przejawdéw antykonkurencyjnej wspotpracy przedsie-
biorcéw na etapie poprzedzajgcym wprowadzenie w zycie koncentracji. Artykut obejmuje analize
i komentarz podjetego przez TSUE rozstrzygniecia. Ponadto, zaprezentowany zostanie wplyw
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wyroku na pozniejszg praktyke decyzyjng Komisji Europejskiej. Wreszcie, w celu podsumowania,
zostang takze zaproponowane wynikajgce z rozstrzygniecia TSUE wnioski dla przysztej praktyki
w ramach transakcji M&A.

Stowa kluczowe: gun jumping; kontrola koncentracji; obowigzek zawieszenia koncentraciji.

JEL: K21

l. Informacje wstepne

1. Informacje o wyroku

W dniu 31 maja 2018 r. pigta izba TSUE wydata wyrok w sprawie C-633/16 Ernst & Young
P/S przeciwko Konkurrenceradet'. Wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym ztozyt
dunski sgd gospodarczy i morski — S@- og Handelsretten (dalej: sad odsytajgcy), ktoéry rozpoznawat
skarge o stwierdzenie niewaznosci wniesiong przez Ernst & Young P/S na decyzje dunskiego orga-
nu ochrony konkurencji — rady ds. konkurencji Konkurrenceradet (dalej: dunski organ). W decyzji
tej stwierdzono, ze z jednej strony Ernst & Young P/S, Ernst & Young Europe LLP, Ernst & Young
Godkendt Revisionsaktieselskab i Ernst & Young Global Limited oraz EYGS LLP (dalej fgcznie: EY),
a z drugiej — KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab Komplementarselskabet af 1. januar
2009 Statsautoriseret Revisionsaktieselskab i KPMG Ejendomme Flintholm K/S (dalej tgcznie:
KPMG DK) naruszyly zakaz wprowadzenia koncentracji w zycie przed jej zatwierdzeniem przez
dunski organ, ustanowiony w § 12c ust. 5 dunskiej ustawy antymonopolowej (konkurrencelov).

Powyzszy wyrok zastuguje na uwage i analize, poniewaz w jego ramach TSUE dokonat wy-
ktadni istotnego z punktu widzenia praktyki kontroli koncentracji zakresu obowigzku zawieszenia
koncentracji (tzw. standstill obligation). Ponadto TSUE poruszyt takze aspekt antykonkurencyj-
nej wspoétpracy przedsiebiorcéw na etapie poprzedzajgcym wprowadzenie w zycie koncentracji.
Omawiany wyrok TSUE jest zatem ciekawy z punktu widzenia szeroko rozumianej praktyki gun
Jumpingu, ktora od Kilku lat niezmiennie stanowi przedmiot szczegdlnego zainteresowania Komisji
Europejskiej (KE) oraz krajowych organéw ochrony konkurenciji.

2. Obowigzek zawieszenia koncentracji

Obowigzek zawieszenia koncentracji (standstill obligation) zaktada, ze koncentracja nie
moze zosta¢ wprowadzona w zycie przed jej zatwierdzeniem przez odpowiedni organ ochrony
konkurencji. Obowigzek ten istnieje zarébwno na gruncie unijnego systemu kontroli koncentraciji,
jak i w porzadkach prawnych tych panstw, ktorych system kontroli koncentracji rowniez opiera
sie na modelu kontroli prewencyjnej2. Obowigzek zawieszenia koncentracji razem z obowigzkiem
zgtoszenia zamiaru koncentracji stanowig fundament unijnego systemu kontroli koncentracji
i umozliwiajg KE przeprowadzanie efektywnej uprzedniej kontroli koncentracji (Alomar, Moonen,
Navea i Redondo, 2009). Zapewnienie efektywnej uprzedniej kontroli koncentracji jest réwniez

generalnego Nilsa Wahla z 18.01.2018 r., ECLI:EU:C:2018:23.
2 Podobny obowigzek istnieje takze w USA, Brazylii, Niemczech czy Francji, ale nie jest przewidziany we Wioszech, na Litwie czy w Wielkiej Brytanii.

internetowy Kwartalnik Antymonopolowy i Regulacyjny 2020, nr4(9) e www.ikar.wz.uw.edu.pl e DOI: 10.7172/2299-5749.IKAR.4.9.5



78

Aneta Sakowicz e O probie wyktadni zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji w unijnym prawie konkurencji. Glosa...

celem postulowanym w ramach samego rozporzgdzenia nr 139/20043. Mozliwo$¢ wprowadze-
nia koncentracji w zycie przed uzyskaniem zgody KE mogtaby na pézniejszym etapie utrudni¢
wdrozenie odpowiednich $rodkéw zaradczych, niezbednych w celu zapobiezenia zagrozeniom
dla konkurenciji (Alomar, Moonen, Navea i Redondo, 2009).

Ramy prawne dla obowigzku zawieszenia koncentracji w prawie unijnym wyznacza art. 7
ust. 1 rozp. 139/2004, ktéry stanowi, ze koncentracja nie zostaje wprowadzona w zycie ani przed
jej zgtoszeniem, ani do czasu uznania jej za zgodng ze wspoélnym rynkiem w drodze decyzji lub
uptywu terminu na wydanie stosownej decyzji przez KE. Unijny system kontroli koncentracji prze-
widuje dodatkowo w art. 7 ust. 3 rozp. 139/2004 mozliwos¢ odstgpienia przez KE na uzasadniony
whniosek przedsiebiorcy od obowigzku zawieszenia koncentraciji.

Wystepujgca obecnie ztozonos¢ stosunkéw gospodarczych powoduje, ze w obrocie gospo-
darczym pojawiajg sie coraz bardziej ztozone i rozciggniete w czasie wieloetapowe transakcje
koncentracyjne (Btachucki, 2012). Wobec obowigzkéw notyfikacji oraz zawieszenia koncentracji
kwestig absolutnie kluczowg jest, w przypadku koncentracji majgcej wymiar unijny, precyzyjne
okreslenie, ktdére czynnosci podejmowane w zwigzku z planowang koncentracjg mogg naruszy¢
ww. obowigzki. W praktyce bedzie sie to sprowadzato do odpowiedzi na pytanie, ktére czynnosci
stanowig jeszcze samo przygotowanie transakcji (niewymagajgce notyfikacji i oczekiwania na
uzyskanie zgody na koncentracje), a w ktorym momencie mozemy juz mowi¢ o czynnosciach
wprowadzajgcych transakcje w zycie (wymagajgce uzyskania zgody na koncentracje). Nalezy
zaznaczy¢, ze sam przepis art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004 nie precyzuje zakresu obowigzku zawie-
szenia koncentracji i wytgcznie na podstawie samego jego brzmienia nie mozna stwierdzi¢ w ja-
kich okolicznosciach koncentracje nalezy uzna¢ za wprowadzong w zycie.

3. Naruszenie obowiazku zawieszenia koncentracji jako przejaw gun jumpingu

Okreslenie gun jumping nie jest pojeciem normatywnym pojawiajgcym sie w jakimkolwiek
akcie prawnym. Powyzsze okreslenie, ktére w wolnym ttumaczeniu oznacza po prostu falstart,
przyjeto sie w praktyce i doktrynie prawa konkurencji dla okreslania zachowan przedsiebiorcow
biorgcych udziat w koncentraciji, ktére sg podejmowane bezposrednio przed koncentracjg i ktore
mogag mie¢ wptyw na konkurencje. W ujeciu wagskim oznacza faktyczne sprawowanie kontroli nad
przejmowanym przedsiebiorcg przed uzyskaniem zgody koncentracyjnej od organu antymono-
polowego, z kolei w szerszym ujeciu moze obejmowac réwniez praktyki dwustronne uczestnikow
koncentracji moggce prowadzi¢ do koordynacji dziatan rynkowych (Bolecki, 2013, s. 263). Jako
kategorie czynnos$ci moggcych stanowic przejawy gun jumpingu wymienia sie przyktadowo: wy-
miane informacji, przedwczesng integracje struktury organizacyjnej, przenoszenie uprawnien
zarzagdczych, koordynacje dziatan rynkowych czy przenoszenie ryzyka biznesowego (Modrall
i Ciullo, 2003).

Z punktu widzenia kwalifikacji prawnej gun jumping w wezszym znaczeniu moze stanowi¢
Z jednej strony naruszenie obowigzku zawieszenia koncentracji, a jesli dodatkowo transakcja nie
zostanie zgtoszona, réwniez naruszenie obowigzku notyfikacyjnego. Naruszenie powyzszych obo-
wigzkdéw (chociazby nieumys$ine) moze oznaczaé dla przedsiebiorcow ryzyko natozenia wysokich

3 Zobacz m.in. motyw 34 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 139/2004 z 20.01.2004 r. w sprawie kontroli koncentraciji przedsigbiorstw (Dz. Urz. WE 2004
L 24/1); dalej: EUMR.
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kar finansowych. W takich przypadkach zgodnie z art. 14 ust. 2 lit. a) i b) rozp. 139/2004 kary
finansowe naktadane przez KE mogg wynie$¢ nawet do 10% tgcznego obrotu przedsiebiorcéw.
Jak wskazujg przyktady z praktyki w przypadku tgcznego naruszenia obowigzku notyfikacyjnego
i obowigzku zawieszenia koncentracji KE traktuje powyzsze jako dwa, odrebne naruszenia i na-
ktada za kazde z nich odrebne kary*.

Z kolei gun jumping w szerszym znaczeniu moze by¢ kwalifikowany jako naruszenie zakazow
praktyk ograniczajgcych konkurencje z art. 101 TFUE. Naktadana przez KE kara moze wyniesc
do 10% obrotu kazdego z przedsigbiorcéw uczestniczagcego w praktyce.

4. Dotychczasowe podejscie KE do zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji

Przed wydaniem wyroku w sprawie Ermnst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet, KE
natozyta dosy¢ znaczgce kary za naruszenie przez przedsiebiorcow obowigzku zawieszenia kon-
centracji. W sprawie Electrabel/Compagnie Nationale du Rhéne, KE natozyta kare w wysokosci
20 min EUR na Electrabel®, z kolei w sprawie Marine Harvest/Morpol KE natozyta kary w tgcznej
wysokosci 20 min EUR na Marine Harvest (10 min EUR naruszenie obowigzku zawieszenia kon-
centracji oraz 10 min EUR za naruszenie obowigzku notyfikacyjnego)®. W kazdej z tych spraw
KE uznata, ze dla wprowadzenia w zycie koncentracji wystarczy nabycie odpowiednio 49,95%
(w przypadku sprawy Electrabel/Compagnie Nationale du Rhéne) oraz 48,5% (w przypadku
sprawy Marine Harvest/Morpol) kapitatu zaktadowego przejmowanych spétek. Z uwagi bowiem
na szczegolne okolicznosci faktyczne i prawne, takie jak przykladowo rozproszenie pozostatej
czesci akcjonariatu czy niska frekwencja na zgromadzeniach akcjonariuszy, juz pakiety w takiej
wysokosci dawaty przejmujgcym spotkom mozliwo$¢ wywierania wptywu na dziatalno$¢ spotek
przejmowanych. Decyzje KE zostaty podtrzymane rowniez po weryfikacji sgdow unijnych’. W ra-
mach przedmiotowych spraw kwestionowane byty jednak gtéwnie kwestie zwigzane z karami,
a nie bezposrednio kwestie zwigzane z samym naruszeniem. W zwigzku z powyzszym wyroki nie
formutowaty zadnych wskazéwek co do sposobu wyktadni zakresu obowigzku standstill.

KE przedstawita swoje podejscie do zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji w ramach
stanowiska ztozonego w postepowaniu przed TSUE w sprawie Ernst & Young P/S przeciwko
Konkurrenceradet. Postulujgc koniecznos¢ zapewnienia skutecznej kontroli koncentracji ex ante,
KE wskazata, ze dla uznania, iz dane dziatanie stanowi wprowadzenie w zycie koncentracji zgod-
nie z art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004 nie jest konieczne, aby dziatanie to stanowito, w catosci lub
w czesci, pod wzgledem prawnym lub faktycznym, czes¢ procesu prowadzgcego do faktycznej
zmiany kontroli. KE stoi na stanowisku, ze czesciowe wprowadzenie potgczenia moze wystgpic
miedzy innymi w odniesieniu do czynnosci, ktore: (1) sktadajg sie z czynnosci przygotowawczych
w toku procedury prowadzgcej do zmiany kontroli lub (2) umozliwiajg stronie obejmujgcej kon-
trole uzyskanie wptywu na strukture lub zachowanie rynkowe przejmowanego przedsiebiorstwa,
lub (3) w inny sposéb wyprzedzajg skutki potgczenia lub w istotny sposdb wptywajg na panujgce

4 Prawidtowos¢ takiego podejscia KE potwierdzit ostatnio TSUE w wyroku z 4.03.2020 r. w sprawie C-10/18 P Marine Harvest przeciwko Komisji,
ECLI:EU:C:2020:149.

5 Dec. KE z 10.06.2009 w sprawie COMP/M.4994 — Electrabel/ Compagnie Nationale du Rhéne.
6 Dec. KE z 23.07.2014 w sprawie COMP/M.7184 — Marine Harvest/Morpol.

7 Wyr. Sadu z 12.12.2012 r. w sprawie T-332/09 Electrabel przeciwko Komisji, EU:T:2012:672; wyr. TSUE z 3.07.2014 r. w sprawie C-84/13 P Electrabel/
Komisja, EU:C:2014:2040; wyr. Sgdu z 26.10.2017 r., w sprawie T-704/14 Marine Harvest/Komisja, EU:T:2017:753; wyr. TSUE z 4.03.2020 r. w sprawie
C-10/18 P Marine Harvest/Komisja, ECLI:EU:C:2020:149.
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warunki konkurencji®. Jak wynika z powyzszego, przed wydaniem wyroku przez TSUE przyjmo-
wana przez KE interpretacja zakresu obowigzku standstill byta bardzo szeroka. Co wiecej, tak
rozumiany zakres obowigzku nie podlegat weryfikacji sgdowe;.

Il. Stan faktyczny i prawny

1. Stan faktyczny

KPMG DK i EY byly firmami audytorskimi prowadzgcymi w Danii dziatalnos¢ w zakresie
ustug rewizji finansowej i ustug ksiegowych. KPMG DK byfa cztonkiem miedzynarodowej sieci
samodzielnych firm audytorskich — KPMG International Cooperative (dalej: KPMG International).
KPMG DK nie byta wprawdzie strukturalnie wigczona do sieci KPMG International, niemniej zwigzek
pomiedzy przedsiebiorstwami stanowito porozumienie o wspoétpracy, na mocy ktéorego KPMG DK
dysponowata wytgcznym prawem do pozostawania cztonkiem KPMG International w Danii i do
uzywania w tym panstwie znakéw towarowych KPMG International w celach marketingowych.
Porozumienie ustanawiato rowniez dobrowolng i zintegrowang wspotprace miedzy firmami au-
dytorskimi uczestniczgcymi w sieci, dziatajgcymi na podstawie wspolnych norm i procedur, ktore
w stosunkach z klientami przedstawiaty sie jako czesci globalnej sieci, mimo ze kazdy z nich byt
autonomicznym i niezaleznym przedsiebiorstwem z punktu widzenia prawa konkurencji.

W dniu 18 listopada 2013 r. KPMG DK oraz EY zawarty porozumienie w przedmiocie koncen-
tracji. KPMG DK w celu koncentracji z EY miata wycofac sie ze KPMG International, w zwigzku
z czym w dniu podpisania porozumienia w przedmiocie koncentracji wypowiedziata porozumienie
o wspotpracy z KPMG International ze skutkiem od dnia 30 wrze$nia 2014 roku.

Strony postepowania byly zgodne co do tego, ze koncentracja nie ma wymiaru wspolnoto-
wego w rozumieniu rozp. 139/2004, powinna by¢ przedmiotem zgtoszenia do duhskiego organu
oraz ze jej wykonanie byto uzaleznione od jego wczesniejszej zgody. Koncentracja zostata zgto-
szona w dniu 13 grudnia 2013 r. do dunskiego organu. Decyzjg z dnia 17 grudnia 2014 r. dunski
organ stwierdzit, ze KPMG DK, wypowiadajgc KPMG International porozumienie o wspotpracy
w dniu 18 listopada 2013 r., tj. zanim dunski organ zezwolit na koncentracje, naruszyta zakaz
uprzedniego wprowadzania w zycie koncentracji, przewidziany dunska ustawg antymonopolows.
W uzasadnieniu dunski organ wskazat, ze wypowiedzenie porozumienia o wspétpracy byto zwig-
zane z potaczeniem, nieodwracalne oraz mogto powodowac skutki na rynku w okresie pomiedzy
wypowiedzeniem a zatwierdzeniem koncentraciji.

W dniu 1 czerwca 2015 r. EY zwrdcita sie do sgdu odsytajgcego ze skargg o stwierdzenie nie-
waznosci zaskarzonej decyzji, kwestionujgc w szczegolnosci przyjetg przez dunski organ interpre-
tacje zakazu uprzedniego wprowadzania w zycie koncentracji oraz podstawy zaskarzonej decyzji.

2. Wiasciwos¢ TSUE i pytania prejudycjalne

Kluczowym przepisem w przedmiotowej sprawie stat sie art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004, w od-
niesieniu do ktérego sad dunski uznat, ze jego wykfadnia budzi watpliwosci i majgc to na wzgle-
dzie postanowit zawiesi¢ postepowanie i skierowa¢ do TSUE wniosek o wydanie orzeczenia

8 Pkt 42 opinii rzecznika generalnego Wahla.
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w trybie prejudycjalnym. Zwigzek z prawem unijnym w przedmiotowej sprawie wynikat z faktu, ze
prace przygotowawcze nad dunskg ustawg wskazywaly, iz zamiarem ustawodawcy dunskiego
byto zharmonizowanie krajowego prawa konkurencji w zakresie kontroli koncentracji z prawem
unijnym. Co wiecej, dunskie przepisy krajowe opierajg sie co do zasady na rozp. 139/2004,
w szczegodlnosci par. 12c ust. 5 dunskiej ustawy antymonopolowej wprowadza zakaz zawierania
wszelkich transakcji zwigzanych z koncentracjg, zanim zostanie ona zgtoszona lub zatwierdzona
przez wiasciwe organy, a zatem zakaz ten jest co do zasady identyczny z zakazem przewidzia-
nym w art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004. Wszelkie powyzsze wzgledy przemawiaty za tym, ze dunskie
przepisy dotyczgce kontroli koncentracji powinny by¢ interpretowane w swietle rozporzadzenia
EUMR. Wreszcie dunski organ odwotywat sie w zaskarzonej decyzji do praktyki decyzyjnej KE
oraz do orzecznictwa sgdéw unijnych.

Sformutowane we wniosku pytania sgdu odsytajgcego zmierzaty do ustalenia czy art. 7 ust. 1
rozp. 139/2004 nalezy interpretowac w ten sposdb, ze koncentracji dokonuje sie w drodze jednej
transakcji, ktéra w catosci lub czesciowo, pod wzgledem prawnym lub faktycznym, przyczynia sie
do zmiany w kontroli przejmowanego przedsiebiorstwa. W szczegdlnosci sad odsytajacy usitowat
ustali¢ czy wypowiedzenie porozumienia o wspoétpracy — w okolicznosciach, takich jak w rozpa-
trywanej sprawie — moze by¢ uwazane za powodujgce wprowadzenie w zycie koncentracji i czy
w tym konteks$cie ma znaczenie, czy takie wypowiedzenie pocigga za sobg skutki rynkowe.

lll. Rozstrzygniecie TSUE

Przechodzac do odpowiedzi na pytania zawarte we wniosku prejudycjalnym, TSUE dokonat
wyktadni zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji zawartego w art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004.
TSUE wskazat, iz w celu okreslenia zakresu tego obowigzku nalezy w pierwszej kolejnosci wzigé
pod uwage definicje pojecia ,koncentracji” zawartg w art. 3 rozp. 139/2004°. Zgodnie z tym prze-
pisem uznaje sie, ze koncentracja wystepuje, w przypadku gdy trwata zmiana kontroli wynika z ta-
czenia sie dwoch lub wiecej wczesniej samodzielnych przedsiebiorstw lub czesci przedsiebiorstw
lub przejecia przez jedng lub wiecej oséb juz kontrolujgcych co najmniej jedno przedsiebiorstwo
lub przez jedno lub wiecej przedsiebiorstw, bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym lub
czescig jednego lub wiecej innych przedsigbiorstw, przy czym podstawe kontroli stanowig pra-
wa, umowy lub jakiekolwiek inne srodki dajgce mozliwos¢ wywierania decydujgcego wptywu na
przedsiebiorstwo. Trybunat Sprawiedliwosci wskazat, ze majgc na uwadze brzmienie powyzszego
przepisu oraz cele realizowane przez rozp. 139/2004, obowigzek zawieszenia koncentracji nalezy
interpretowac jako zakaz zawierania przez strony koncentracji jakichkolwiek transakcji przyczynia-
jacych sie do dtugotrwatej zmiany kontroli nad przejmowanym przedsiebiorstwem'?. Powyzsze,
zdaniem TSUE, obejmuje zaréwno koncentracje przeprowadzane w ramach jednolitej transakciji,
jak i koncentracje wieloetapowe przeprowadzane za pomoca kolejnych, czesciowych transakcji''.
TSUE wskazat jednak jednoczesnie, ze transakcje, ktore sg wprawdzie przeprowadzane w kon-
tekscie koncentracji (majg w stosunku do niej charakter pomocniczy lub przygotowawczy), jed-
nak nie sg konieczne do uzyskania zmiany kontroli nad przedsiebiorstwem, ktérego koncentracja

9 Pkt 44 wyr.
10 Pkt 46 wyr.
1 Pkt 47-48 wyr.
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dotyczy, nie wchodzg w zakres art. 7 rozp. 139/20042. Przy okresleniu, ktére transakcje stanowig
wprowadzenie w zycie koncentracji kluczowe jest zatem przesgdzenie czy dana transakcji przy-
czynia sie do trwatej zmiany kontroli. Ponadto, TSUE podkreslit, ze z punktu widzenia kwalifikacji
transakcji jako wprowadzenia w zycie koncentracji nie ma znaczenia czy taka transakcja moze
powodowaé skutki rynkowe'3. W kontekscie powyzszego TSUE zasygnalizowat, Zze nie mozna
wykluczyé, iz transakcja niepowodujgca zadnych skutkéw na rynku moze jednak przyczynic sie
do zmiany kontroli nad przejmowanym przedsiebiorstwem'4. Podsumowujgc swoje rozwazania
dotyczgce zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji, TSUE stwierdzit, ze art. 7 ust. 1 rozp.
139/2004 nalezy interpretowac w ten sposoéb, iz koncentracje wprowadza sie w zycie wytgcznie
w drodze pojedynczej transakcji, ktéra w catosci lub czesciowo, pod wzgledem prawnym lub fak-
tycznym, przyczynia sie do zmiany w kontroli nad przejmowanym przedsiebiorstwem?.

Trybunat wskazat ponadto, iz czynnosci uczestniczgcych w koncentracji przedsiebiorcéw,
ktore nie przyczyniajg sie do zmiany w kontroli, mogg zosta¢ ewentualnie zakwalifikowane jako
naruszenie zakazu porozumien ograniczajgcych konkurencje okreslonego w art. 101 TFUE, jesli
mogg prowadzi¢ do antykonkurencyjnej wspdtpracy miedzy przedsiebiorstwami’®.

Odpowiadajgc wreszcie na pytanie, czy wypowiedzenie przez KPMG DK porozumienia
0 wspotpracy moze zosta¢ uznane za powodujgce wprowadzenie w zycie koncentracji, TSUE
wskazat, ze nawet jesli owo wypowiedzenie pozostawato w warunkowym powigzaniu z rozpatry-
wang koncentracjg i moze mie¢ w stosunku do niej charakter pomocniczy i przygotowawczy, nie
zmienia to jednak faktu, ze nie przyczynia sie ono jako takie do trwatej zmiany kontroli przejmo-
wanego przedsiebiorstwa i to niezaleznie od tego czy takie wypowiedzenie spowodowato skutki
rynkowe'”. W drodze tego wypowiedzenia EY nie uzyskata bowiem mozliwosci wywierania jakie-
gokolwiek wptywu na KPMG DK, ktora pozostawata niezalezna z punktu widzenia prawa konku-
rencji zaréwno przed, jak i po wspomnianym rozwigzaniu umowy'é.

IV. Analiza i komentarz

1. Test ,,przyczynienia si¢ do zmiany kontroli”

Wobec dotychczasowego braku wytycznych co do wyktadni zakresu obowigzku zawiesze-
nia koncentracji oraz rozszerzajgcej interpretacji przyjmowanej przez KE, z aprobatg nalezy od-
nies¢ sie do proby dookreslenia przez TSUE zakresu obowigzku standstill. Na uznanie zastuguje
w pierwszym rzedzie ograniczenie zakresu obowigzku zawieszenia koncentracji poprzez jego
powigzanie z pojeciem ,koncentracji”’. Ustanowiony przez rozp. 139/2004 obowigzek odnosi sie
do zawieszenia koncentracji, a zatem jego wykfadnia powinna by¢ dokonywana przez pryzmat
przyjetej w prawie unijnym definicji koncentracji, ktérej zasadniczy czton stanowi przestanka ,trwa-
tej zmiany kontroli”. W konsekwencji, wprowadzenie w zycie koncentracji powinno obejmowaé

2 Pkt 49 wyr.
3 Pkt 50 wyr.
4 Pkt 51 wyr.
15 Pkt 52 i 59 wyr.
16 Pkt 54-58 wyr.
17 Pkt 60 wyr.
18 Pkt 61 wyr.
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nie tyle czynnosci, ktére sa w jakikolwiek sposéb powigzane z koncentracja, ale ktére faktycznie
przyczyniajg sie do trwatej zmiany kontroli. Czynnosci, ktére w zaden sposob nie przyczyniajg sie
do trwatej zmiany kontroli, nie powinny by¢ kwalifikowane jako naruszenie obowigzku zawieszenia
koncentracji. Nawet gdy takie czynnosci sg powigzane z koncentracjg i wywotujg pewne skutki
rynkowe, nie powinny by¢ one objete zakresem obowigzku standstill, poniewaz nie wprowadzajg
w zycie koncentracji.

Przyjetemu przez TSUE testowi ,przyczynienia sie do trwatej zmiany kontroli” mozna zarzu-
Ci¢, ze jest on ogdlnikowy i mato precyzyjny. Nalezy jednak jednoczesnie przychyli¢ sie do opinii
wyrazonej rowniez przez rzecznika generalnego, ze szczegoétowe okreslanie przez TSUE ogdl-
nej i wyczerpujgcej listy kryteriow, majgcej na celu ujecie wszelkich mozliwych czynnosci, jakie
potencjalnie mogtyby podlega¢ obowigzkowi zawieszenia wprowadzenia koncentracji nie bytoby
efektywne'®. Z tego wzgledu nalezy zaaprobowaé przyjetg przez TSUE klauzule generalng za-
ktadajaca, iz ocena danej czynnosci powinna by¢ dokonywana indywidualnie w kazdej sprawie
przy uwzglednieniu wszelkich relewantnych okolicznosci stanu faktycznego.

Kwalifikacja niektérych czynnosci jako przyczyniajgcych sie do zmiany kontroli moze oka-
zac sie problematyczna w praktyce. Niemniej test zaproponowany przez TSUE jest cenny z tego
wzgledu, ze ogranicza catkowitg dowolnosc interpretacyjng KE i stwarza uczestnikom koncentracji
pewng bezpieczng przystan. Przedsiebiorcy, ktérych dziatania sg kwestionowane przez KE jako
naruszajgce obowigzek standstill, poprzez odwotanie sie do testu zaproponowanego przez TSUE
zyskujg dodatkowg mozliwos¢ obrony przed zarzutami KE. Positkujgc sie testem ,przyczynienia
sie do trwatej zmiany kontroli” mozna ponadto z pewng dozg prawdopodobienstwa okresli¢, jakie
rodzaje czynnosci generalnie bedg narusza¢ obowigzek zawieszenia koncentracji, a jakie bedg
pozostawaty poza jego zakresem. Jako przykfad czynnosci uznanych przez TSUE za niewcho-
dzgce w zakres obowigzku mozna wymieni¢ pomocnicze i przygotowawcze dla koncentraciji, ktére
nawet jesli wywotujg pewne skutki rynkowe, to jednoczesnie w zaden sposéb nie wpltywajg na
zmiane kontroli. Na gruncie sprawy zawistej przed TSUE za tego rodzaju czynno$¢ TSUE uznat
wypowiedzenie porozumienia o wspétpracy przez KPMG DK i jak stusznie zauwazyt TSUE, pomi-
mo wywotania pewnych skutkéw rynkowych (odejscie od KPMG DK dotychczasowych klientow),
samo w sobie nie przyczynito sie jeszcze do uzyskania przez EY kontroli nad KPMG DK. Jednakze
czynnosci, ktére pozwolg jednemu przedsiebiorcy na sprawowanie prawnej czy faktycznej kontroli
nad innym przedsiebiorcg, w przypadku ich wystgpienia w okresie przed uzyskaniem zgody KE,
bedg najprawdopodobniej uznane za wchodzgce w zakres obowigzku standstill.

2. Rozgraniczenie pomiedzy art. 7 rozporzadzenia 139/2004 oraz art. 101 TFUE

Za bardzo istotny element wyroku nalezy takze uzna¢ podkreslenie przez TSUE istnienia
rozgraniczenia pomiedzy art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004 a art. 101 ust. 1 TFUE. Stusznie wskazuje
sie, ze art. 7 ust. 1 rozp. 139/2004 powinno sie traktowac jako lex specialis w stosunku do art. 101
ust. 1 TFUE (Wilson, 2018). Wszelkie wynikte z koncentracji ograniczenia konkurencji nie powin-
ny byc traktowane kazdorazowo jako skutek naruszenia obowigzku zawieszenia koncentraciji.
Niektore ograniczenia konkurencji mogg bowiem by¢ nie tyle wynikiem uprzedniego przejecia
kontroli, ile wynika¢ z antykonkurencyjnej wspétpracy przedsiebiorcow na etapie poprzedzajgcym

19 Pkt 44 opinii rzecznika generalnego Wahla.
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przejecie kontroli. Komisja powinna w takich przypadkach wykazaé, ze czynnosc¢ spetnia wszel-
kie przestanki z art. 101 ust. 1 TFUE. Dla zakazania antykonkurencyjnej wspoétpracy pomiedzy
uczestnikami koncentracji KE powinna wykazac¢, ze wskazane czynnosci ograniczajg konkurencje
oraz charakteryzujg sie antykonkurencyjnym celem lub skutkiem. Mozliwos¢ kwalifikacji wszelkich
czynnosci przedsiebiorcéw zwigzanych z koncentracjg jako naruszenie obowigzku zawieszenia
koncentracji dawatoby KE zupetnie nieuprawniong mozliwos¢ unikniecia wykazywania przestanek
koniecznych do stwierdzenia praktyk ograniczajgcych konkurencije.

Z drugiej strony, podkreslenie przez TSUE istnienia rozgraniczenia pomiedzy art. 7 rozp.
139/2004 oraz 101 TFUE moze skutkowaé zaostrzeniem podejscia KE do innych niz przedwczesne
wprowadzenie koncentracji w zycie przejawow gun jumpingu. Powyzsze bedzie miato dwojakie
skutki. Z jednej strony w przypadku réwnoczesnego stwierdzenia przedwczesnego wprowadze-
nia w zycie koncentracji oraz rownoczesnego wystepowania innych przejawéw gun jumpingu
(np. w postaci wymiany wrazliwych informaciji czy koordynowania dziatan rynkowych) KE bedzie
mogta naktadac¢ niezalezne kary za kazde z tych naruszen. Z drugiej za$ — tego rodzaju przejawy
gun jumpingu bedg mogty by¢ sankcjonowane rowniez w przypadkach, gdy koncentracja finalnie
nie dojdzie do skutku. W powyzszym kontekscie nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na termin prze-
dawnienia dla praktyk ograniczajgcych konkurencje, ktéry sprawia, ze antykonkurencyjna wymiana
informacji zwigzana z transakcjg koncentracyjng bedzie mogta by¢ sankcjonowana nawet jeszcze
jakis czas po uzyskaniu zgody na koncentracje i jej wprowadzeniu w zycie czy tez odstgpieniu
od niej (Modrall i Ciullo, 2003).

V. Wpltyw na praktyke decyzyjng KE

1. Sprawa Altice/PT Portugal

Niecaty miesigc po wydaniu wyroku w sprawie Ernst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet,
w dniu 24 kwietnia 2018 r. KE natozyta kare w rekordowej wysokosci 124,5 min EUR na Altice za
naruszenie obowigzku zawieszenia koncentracji w ramach transakcji przejecia kontroli nad PT
Portugal?®. Zakwestionowane przez KE czynno$ci obejmowalty: (1) postanowienia umowy sprze-
dazy skutkujace przyznaniem Altice prawa do wywierania decydujgcego wptywu na PT Portugal,
przyktadowo w postaci prawa weta w stosunku do decyzji odnoszacych sie do biezgcej dziatalnosci
operacyjnej PT Portugal; (2) w niektérych przypadkach Altice faktycznie wywierata decydujgcy
wptyw na pewne aspekty dziatalnosci PT Portugal, przyktadowo udzielajgc instrukcji w zakresie
prowadzenia kampanii marketingowych oraz pozyskujgc szczegoétowe, wrazliwe informacje o PT
Portugal wykraczajgce poza ramy zawartych uméw o poufnosci.

W przedmiotowej decyzji KE nie odniosta sie wprost do wskazanego w wyroku TSUE w spra-
wie Ernst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet ,testu przyczynienia sie do zmiany kontroli”,
co nalezy wigzacC ze zbyt krétkim okresem, jaki uptynagt od wydania wyroku. Niemniej nalezy
jednoczesnie zauwazy¢, ze formutujgc zarzuty w stosunku do podjetych przez Altice czynnosci,
KE postuzyta sie pojeciem ,wywierania decydujgcego wptywu”, ktéry na gruncie utrwalonego
orzecznictwa unijnego stanowi substrat sprawowania kontroli. Stad wydaje sie, ze przynajmniej

20 Dec. KE z 24.04.2018 w sprawie COMP/M.7993- Altice/PT Portugal.
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posrednio, KE poprzez powigzanie czynnosci podjetych przez Altice z uzyskaniem mozliwosci
wywierania decydujgcego wptywu na PT Portugal, zastosowata jednak w przedmiotowej sprawie
zaproponowany przez TSUE test. Zakwestionowane przez KE czynnosci skutkujgce uzyskaniem
przez Atlice mozliwosci wywierania decydujgcego wptywu nalezatoby uznaé jako mieszczace sie
w zakresie kategorii czynnosci przyczyniajgcych sie do zmiany kontroli, do ktérej nawigzat TSUE
w wyroku w sprawie Ernst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet.

2. Sprawa Canon/Toshiba Medical Systems Corporation

Z kolei w dniu 27 czerwca 2019 r. KE natozyta kary w tgcznej wysokosci 28 min EUR na
Canon za wprowadzenie w zycie koncentracji polegajgcej na przejeciu kontroli nad Toshiba Medical
Systems Corporation (dalej: TMSC) przed uzyskaniem zgody KE2'. W tej sprawie strony zasto-
sowaty dosy¢ czesto stosowang w ramach transakcji koncentracyjnych zwigzanych z obrotem
papierami warto$ciowymi dwuetapowg transakcje opartg na mechanizmie tzw. przechowania lub
parkowania (warehousing/parking)??. W pierwszym etapie transakgji, ktéry zostat zrealizowany
jeszcze przed notyfikacjg transakcji KE, nabywca tymczasowy nabyt 95% akcji w kapitale TMSC
za cene 800 dolaréw, podczas gdy Canon zaptacit 5,28 biliona dolaréw za nabycie pozostatych
5% akcji oraz praw opcji w stosunku do 95% akcji nabytych przez nabywce tymczasowego. Na
drugim etapie, ktéry zostat zrealizowany po uzyskaniu od KE zgody na koncentracje, Canon
uzyskat 100% akcji TMSC, korzystajgc z prawa opcji i wykupujac od nabywcy tymczasowego
pozostate 95% akcji. KE uznata, ze juz pierwszy etap stanowit ,czesciowe wprowadzenie w zycie
koncentracji’ (partial implementation) i jako taki powinien podlegaé notyfikaciji.

W ramach przedmiotowej decyzji KE po raz pierwszy w praktyce zastosowata postulowane
juz wczeséniej w swoich wytycznych surowe podejscie do transakcji opartych na warehousingu?3.
Co wiecej, w tym wypadku KE juz w sposéb bezposredni odwotata sie takze do analizowanego
wyroku w sprawie Emst & Young P/S przeciwko Konkurrenceradet?*. Powotujac sie na pkt 59
wyroku, zgodnie z ktérym ,koncentracje wprowadza sie w zycie wylgcznie w drodze pojedynczej
transakcji, ktéra w catosci lub czesciowo, pod wzgledem prawnym lub faktycznym, przyczynia sie
do zmiany w kontroli nad przejmowanym przedsigbiorstwem”, KE wskazata, ze réwniez transakcje,
ktore tylko w sposéb ,,czesciowy” przyczyniajg sie do zmiany kontroli wchodzg w zakres obowigzku
zawieszenia koncentracji okreslonego w EUMR. Z kolei w ramach scenariusza transakcji opartej
na warehousingu KE wskazuje, ze juz samo wprowadzenie w zycie pierwszego etapu transakcji
co do zasady prowadzi do wprowadzenia w zycie koncentracji. Dzieje sie tak dlatego, ze dwa
etapy transakcji sg ze sobg mocno i nierozerwalnie powigzane. Pierwszy etap w postaci tymcza-
sowego nabycia wykazuje bezposrednie powigzanie funkcjonalne z wprowadzeniem w zycie
koncentraciji i jest on niezbedny dla osiggniecia zmiany kontroli u przejmowanego przedsiebiorcy.
Z tego wzgledu KE stoi na stanowisku, ze juz tymczasowe nabycie przyczynia sie (przynajmniej
czesciowo) do zmiany kontroli u przejmowanego przedsigbiorcy?°.

21 Dec. KE z 27.06.2019 w sprawie COMP/M.8179— Canon/Toshiba Medical Systems Corporation.

22 W ramach takiej transakcji tzw. tymczasowy nabywca nabywa w imieniu docelowego nabywcy udziaty/akcje przejmowanego przedsiebiorcy, aby
nastepnie, po pewnym czasie, odsprzedac¢ je docelowemu nabywcy.

25 Zob. pkt 35 Skonsolidowanego obwieszczenia Komisji dotyczacego kwestii jurysdykcyjnych na mocy rozporzgdzenia Rady (WE) nr 139/2004 w spra-
wie kontroli koncentracji przedsigbiorstw (Dz. Urz. UE 2008 C 95/01).

24 Zob. pkt 81-94 dec. KE.
25 Pkt 9394 dec. KE.
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Jak zatem wida¢ na przykfadzie przedmiotowej decyzji KE, wyrok w sprawie Ernst & Young
P/S przeciwko Konkurrenceradet w dalszym ciggu pozostawia KE duzy zakres interpretacji zakresu
obowigzku zawieszenia koncentracji. Przedstawione w tej sprawie podejscie KE, w przyszitosci
spotka sie zapewne z weryfikacjg samego TSUE, jak bowiem wynika z doniesien prasowych,
Canon zapowiedziat ztoZzenie odwotania od decyz;ji.

VI. Podsumowanie i wnioski

W pierwszej kolejnosci nalezy wskazac, ze analizowany wyrok TSUE nie rozstrzyga wszelkich
watpliwosci zwigzanych z zakresem obowigzku zawieszenia koncentraciji. O ile okreslony w wyroku
test ,przyczynienia sie do zmiany kontroli” moze stanowi¢ pewng wskazowke interpretacyjna, o tyle
nalezy stwierdzi¢, ze bedzie on przydatny gtdwnie przy czynnosciach, ktore z duzg dozg prawdopo-
dobienstwa bedg mogty zosta¢ uznane za nieprzyczyniajgce sie do zmiany kontroli. Nalezy jednak
pamietac, ze wyznaczone przez TSUE granice w dalszym ciggu dajg KE duzy zakres swobody
interpretacyjnej. W przypadku bardziej skomplikowanych, wieloetapowych transakcji odpowiedz na
pytanie czy dana czynnos$¢ ,przyczynia sie do zmiany kontroli” moze okaza¢ sie niejednoznaczna.
W takich przypadkach przydatnos¢ testu moze okazac sie ograniczona. W zwigzku z powyzszym
duza czes¢ czynnosci moze w dalszym ciggu znajdowac sie w tzw. szarej strefie, a ich podjecie
bedzie w dalszym ciggu wigzato sie z ryzykiem ich zakwestionowania przez KE. Powyzsze wat-
pliwosci i obawy zdaje sie potwierdzaé praktyka decyzyjna KE po wydaniu wyroku. KE, stosujgc
wypracowany przez TSUE test ,przyczynienia sie do zmiany kontroli’, w dalszym ciggu dosy¢
szeroko interpretuje zakres obowigzku zawieszenia koncentracji. By¢ moze kolejne wyroki TSUE
doprowadzg do dalszego zawezenia zakresu obowigzku standstill. W szczegoélnosci pozgdane
bytoby dookreslenie przez TSUE istotnego z punktu widzenia wieloetapowych koncentracji pojecia
,czesciowego wprowadzenia w zycie koncentracji”. W powyzszym zakresie interesujgce moze
by¢ ewentualne rozstrzygniecie TSUE w sprawie Canon/Toshiba Medical Systems Corporation.

Majgc na uwadze opisane powyzej wzgledy, nalezy w dalszym ciggu zalecac ostrozne po-
dejscie do czynnosci podejmowanych w okresie pomiedzy zgtoszeniem a wydaniem zgody na
koncentracje. Jako niewchodzgce w zakres obowigzku zawieszenia koncentracji bedg uznawa-
ne bowiem tylko te czynnosci, co do ktérych mozna z wystarczajgcg dozg prawdopodobienstwa
stwierdzi¢, ze w zaden sposob nie przyczyniajg sie¢ do zmiany kontroli.

Po drugie, w Swietle orzeczenia TSUE nalezy réwniez pamietac, iz przesadzenie w danym
przypadku, ze dana czynnos¢ nie wchodzi w zakres obowigzku standstill nie przesgdza jeszcze
0 jej dopuszczalno$ci na gruncie unijnych regut konkurencji. Taka czynno$¢ moze bowiem wchodzi¢
w zakres zakazéw praktyk ograniczajgcych konkurencije. Jak wyraznie podkreslit TSUE w swoim
wyroku, w ramach koncentracji przedsiebiorcéw problematyczne moze by¢ nie tylko zbyt wczesne
przejecie kontroli — kwalifikowane jako naruszenie obowigzku zawieszenia transakciji, lecz takze
czynnosci przygotowawcze skutkujgce koordynacjg dziatan uczestnikow transakcji — kwalifiko-
wane jako naruszenie zakazu porozumien ograniczajgcych konkurencje. W tym zakresie zakazy
praktyk ograniczajgcych konkurencje stanowig uzupetnienie obowigzku zawieszenia koncentracji.
Nalezy zatem pamietac, ze wszelkie podejmowane w zwigzku z koncentracjg czynnosci muszg
by¢ badane dwutorowo, tj. zaréwno przez pryzmat obowigzku standstill, jak i majgc na wzgledzie
0golne zakazy praktyk ograniczajgcych konkurencije.
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