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Niniejsze Wyjasnienia zostaly opracowane z mysla o przedsiebiorcach
dokonujacych zgloszenia zamiaru koncentracji. Przedstawiono w nich
wytczne odnosénie kryteriow i procedur dokonywania zgloszenia, co powinno
ulatwi¢ zainteresowanym prawidlowe przygotowanie wniosku zgloszeniowego.
W Wyjasnieniach wykorzystano dotychczasowe doswiadczenia i dorobek
orzecznictwa antymonopolowego, zaréwno krajowego jak i wspoélnotowego
oraz zaprezentowano aktualny stan prawny.

Wyjasnienia nie maja charakteru obowiazujacego prawa, a jedynie stanowia
material pomocniczy, stuzacy jego objasnieniu i interpretacji. Prezentuja one
generalne przestanki, jakimi kieruje sie Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw w postepowaniach koncentracyjnych i najbardziej typowe
sytuacje. Nalezy podkresli¢, ze konkretne rozstrzygniecia moga by¢ odmienne,
dostosowane do specyfiki poszczegolnych spraw.
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I
CZYNNOSC, Z KTORA USTAWA WIAZE
OBOWIAZEK DOKONANIA ZGLOSZENIA

Zgodnie z art. 12 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 r. 0 ochronie konkurenciji
i konsumentow (tekst jednolity, Dz.U. 2003, Nr 86, poz. 804, ,Ustawa”),
zgloszeniu do Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,Prezes
Urzedu”) podlega ,zamiar dokonania koncentracji”. Ze wzgledu na subiek-
tywny charakter tego pojecia, a w szczegdlnosci na trudnosci mogace pow-
stawac w zwiazku z ustalaniem chwili powstania ,zamiaru” w odniesieniu do
podmiotoéw zbiorowych takich jak np. spoétki kapitalowe, ustawodawca zde-
cydowal sie zwiaza¢ chwile powstania obowiazku dokonania zgloszenia nie
z chwila powstania ,zamiaru” okreslonego w art. 12 Ustawy, lecz z chwila
dokonania przez przedsiebiorce czynnosci mogacej zosta¢ uznana za obiek-
tywna jego manifestacje.

l. Pojecie ,,umowy lub innej czynnosci, na podstawie ktérej ma nastapic
koncentracja”
Moment, z ktéorym Ustawa wiaze powstanie obowiazku dokonania
zgloszenia, okreslono w art. 94 ust. 4 Ustawy jako ,dzien zawarcia umowy lub
dokonania innej czynnosci, na podstawie ktérej ma nastapi¢ koncentracja”.
Uznaje sie, iz ustawodawca celowo postuzyt sie terminem nieostrym, gdyz
jedynie uzycie takiego terminu umozliwia objecie hipoteza normy
wyprowadzanej na podstawie przepisu art. 94 ust. 4 Ustawy niezwykle
bogatego katalogu czynnosci wystepujacych w obrocie gospodarczym, ktore
w praktyce moga stac sie ,podstawa” dokonania koncentracji.
W szczegolnosci nalezy zwrocic uwage, iz ,podstawa” dokonania koncentracji
w rozumieniu Ustawy moze by¢ nie tylko czynnos¢ prawna, lecz takze czyn-
nosc¢ faktyczna, oraz ze nie jest nia czynnos¢, ktorej bezposrednim skutkiem
jest zmiana struktury konkurencji na rynku, okreslana w Ustawie jako kon-
centracja, lecz czynnos¢, ,na podstawie ktorej” koncentracja ma nastapic.
Umozliwia¢ ma to dostosowanie konstrukeji tej normy do dynamiki obrotu
gospodarczego i wiaze si¢ tym, iz przedmiotem zgloszenia nie jest koncen-
tracja, lecz jej zamiar.
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2.

Wiazaca czynno$¢ prawna o skutku rozporzadzajacym

Kierujac si¢ doswiadczeniami praktyki administracyjnej w zakresie prawa
antymonopolowego, ustawodawca szczegdlna regulacja objat jeden z rodza-
jow czynnosci, ktore moga by¢ uznane za ,podstawe” zamierzonej koncen-
tracji, a mianowicie dokonanie przez przedsiebiorce(6w) wiazacej warunko-
wej czynnosci prawnej o skutku rozporzadzajacym (art. 98 ust. 2). Czynnos¢
ta stanowi ostatnie ogniwo w tancuchu zdarzen prowadzacych do dokonania
koncentracji, ktére mozna traktowac jako manifestacje zamiaru dokonania
koncentracji. Przepis art. 98 ust. 2 Ustawy dopuszcza wprost dokonanie tego
rodzaju czynnosci i dzieki temu w sposob ostry zostaje okreslone ostateczne
zdarzenie, z ktorym ustawa wiaze obowiazek dokonania zgltoszenia.
W zadnym stopniu nie stoi to na przeszkodzie dla uznania, iz czynnosé
stanowiaca wczesniejsze ogniwo tego tancucha moze takze stanowi¢ manifes-
tacje zamiaru podlegajacego obowiazkowi zgloszenia.

Nalezy jednak pamietac, iz ustawodawca nalozyt na przedsiebiorcow obo-
wigzek dokonania zgloszenia w terminie siedmiodniowym. Termin ten odczy-
tuje sie jako termin siedmiu dni od zaistnienia ostatniej z czynnosci, ktora
mozna postrzegac jako manifestacje zamiaru dokonania koncentracji, a ktorej
dokonanie jest dopuszczalne w Swietle Ustawy. W takim przypadku obo-
wigzek dokonania zgloszenia ma charakter bezwzgledny.

Inne czynnosci prawne i faktyczne

Zaleznie od okolicznosci towarzyszacych konkretnym przypadkom koncen-
tracji, Ustawa dopuszcza przyjecie zalozenia, iz inne czynnosci prawne lub
faktyczne stanowia zdarzenia, z ktorymi Ustawa wiaze powstanie obowiazku
dokonania zgtoszenia. Formuta przyjeta przez ustawodawce dopuszcza duza
elastycznos¢ w okreslaniu tego zdarzenia i czyni przedsiebiorcow odpowie-
dzialnymi za podjecie decyzji, w ktérym momencie rozwazany przez nich
zamiar mozna uznac za uzasadniajacy dokonanie zgloszenia.

W swietle powyzszego mozliwe jest rowniez dokonywanie przez przedsiebior-
cow zgloszen na podstawie zdarzen wezesniejszych niz te, z ktérymi Ustawa
wigze powstanie bezwzglednego obowiazku zgtoszenia. W takich przypad-
kach to do przedsiebiorcow nalezy okreslenie, czy na osiagnietym etapie ich
zamiar posiada dostateczny stopien konkretyzacji, by mogt postuzy¢ za przed-
miot zgloszenia.

Siedmiodniowy termin na dokonanie zgloszenia liczy si¢ natomiast nie od zaist-
nienia zdarzenia, na podstawie ktérego dokonywane jest zgloszenie, lecz od wy-
stapienia ostatniej z czynnosci, ktéra mozna postrzegac jako manifestacje zamiaru
dokonania koncentracji, a ktorej dokonanie jest dopuszczalne w Swietle Ustawy.
Inaczej méwiac, w przypadku dokonywania zgtoszenia na podstawie zdarzenia
wezesniejszego mozliwe jest zgodne z prawem jego dokonanie w terminie
przekraczajacym siedem dni od wystapienia zdarzenia, na ktére wskazuja przed-
siebiorcy, o ile dochowany zostaje termin siedmiu dni od wystapienia zdarzenia
powodujacego powstanie bezwzglednego obowiazku dokonania zgloszenia.



3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

Oferta publiczna

Uzycie argumentu a minori ad maius w odniesieniu do art. 98 ust. 3 Ustawy
prowadzi do wniosku, iz dokonanie zgloszenia zamiaru koncentracji moze
nastapi¢ na podstawie ztozenia ,publicznej oferty kupna lub zamiany akeji”.
Nalezy uzna¢, iz postugujac sie tym pojeciem, nie bedacym pojeciem usta-
wowym, ustawodawca miat na mysli znana w polskim prawie instytucje pub-
licznego wezwania do sprzedazy akcji, jak rowniez odpowiednie instytucje
obcych systemow prawnych.

Istota tego typu transakcji jest skierowanie, w trakcie trwania sesji gietdy,
propozycji nabycia akeji do nieograniczonej liczby potencjalnych kontrahen-
tow, a takze fakt, iz po zlozeniu tejze propozycji podmiot ja skladajacy nie ma
mozliwosci zawieszenia lub opéznienia jej realizacji.

Umowa przedwstepna

Zawarcie przez przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji umowy przed-
wstepnej (tzn. umowy, w ktorej strony zobowiazuja sie do zawarcia umowy
przyrzeczonej bezposrednio prowadzacej do dokonania koncentracji, pod wa-
runkiem, ze umowa ta okresla podstawowe elementy umowy przyrzeczoneji ter-
min, w jakim ma ona by¢ zawarta) stanowi przyktad czynnosci prawnej, ktora
moze zosta¢ uznana za manifestacje powziecia zamiaru wystarczajaca do pow-
stania obowiazku dokonania zgloszenia i stanowi¢ alternatywe wobec dokony-
wania przez przedsiebiorcow, pod warunkiem zawieszajacym uzyskania zgody
Prezesa Urzedu, wiazacych czynnosci prawnych o skutku rozporzadzajacym.

Umowa ramowa

Zawarcie przez przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji umowy
ramowej (tzn. umowy, w wykonaniu ktorej przedsiebiorcy zobowiazuja sie
dokona¢ czynnosci bezposrednio prowadzace do koncentracji) stanowi przyktad
czynnosci prawnej, ktora zaleznie od woli przedsiebiorcow dokonujacych
zgloszenia moze zosta¢ uznana za manifestacje powziecia ,,zamiaru” wystarcza-
jaca do powstania obowiazku dokonania zgtoszenia, pod warunkiem osiagniecia
wystarczajacego poziomu skonkretyzowania. Dla uznania, iz zamiar zostat
wystarczajaco skonkretyzowany, umowa ramowa powinna okreslac¢ co najmniej
przedmiot zamierzonej koncentracji, jej forme, a takze wartos¢ transakcji.

Porozumienie w sprawie potaczenia

W przypadku koncentracji majacych forme potaczenia przeprowadzanego
zgodnie z przepisami k.s.h. zazwyczaj czynnoscia, ktéra nalezy uzna¢ za
powodujaca powstanie obowiazku dokonania zgloszenia jest podpisanie
porozumienia w sprawie potaczenia.

Uchwata / uchwaty
Powziecie przez organ zarzadzajacy spotki uchwaly, w ktorej organ ten wyraza in-
tencje dokonania koncentracji badz tez upowaznia okreslonych cztonkow kadry
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3.6.

3.7.

3.8.

zarzadzajacej do podjecia krokéw zmierzajacych do dokonania koncentracii,
stanowi przyktad czynnosci, ktéra moze zosta¢ uznana za manifestacje powziecia
»zamiaru” wystarczajaca do powstania obowiazku dokonania zgtoszenia.

W niektorych okolicznosciach gospodarczych dokonanie zgloszenia na pod-
stawie czynnosci, ktora nie jest podawana do wiadomosci publicznej, a takze
zachowanie krotkiego odstepu czasowego pomiedzy uzyskaniem decyzji
organu antymonopolowego a podaniem wiadomosci o zamierzonej transakeji
do wiadomosci publicznej moze stanowi¢ istotny element planowanej
transakeji. W takich przypadkach nalezy uzna¢ za uzasadnione uznanie, iz
obowiazek dokonania zgloszenia powstal w chwili podjecia przez organ
zarzadzajacy uchwaly w sprawie planowanej transakeji. Kryterium
dopuszczalnosci uznania zlozenia oswiadczenia prasowego stanowi stopien
skonkretyzowania zamiaru wyrazonego w o$wiadczeniu.

List intencyjny

Podpisanie przez przedsi¢biorcéw listu intencyjnego dotyczacego zamiaru
dokonania koncentracji stanowi przyklad czynnosci, ktéra moze zostac
uznana za manifestacje powziecia ,zamiaru” wystarczajaca do powstania obo-
wigzku dokonania zgloszenia, o ile osiaga wystarczajacy poziom konkretyzacji.

Oswiadczenie prasowe i inne czynnosci faktyczne

Ztozenie przez przedsiebiorce za posrednictwem srodkoéw masowego przekazu
oswiadczenia dotyczacego powziecia zamiaru dokonania koncentracji stanowi
przyktad czynnosci faktycznej, ktéra moze zosta¢ uznana za manifestacje powzie-
cia ,zamiaru” wystarczajaca do powstania obowiazku dokonania zgloszenia.

W niektorych przypadkach zlozenie oswiadczenia prasowego moze byc
jedyna czynnoscia poprzedzajaca dokonanie koncentracji (np. obowiazujace
w niektorych krajach regulacje w zakresie publicznego obrotu papierami
wartosciowymi nie dopuszczaja mozliwosci dokonania warunkowego wezwa-
nia do sktadania ofert). W takich przypadkach dokonanie zgloszenia na pod-
stawie oswiadczenia prasowego musi by¢ uznane nie tylko za uzasadnione,
ale wrecz wymagane. Kryterium dopuszczalnosci uznania zlozenia oswiad-
czenia prasowego stanowi - tak jak w przypadku wyzej omawianych uchwat
organéw zarzadzajacych i listow intencyjnych - wystarczajacy stopien
skonkretyzowania zamiaru wyrazonego w o$wiadczeniu.

Fuzje personalne

W przypadku fuzji personalnych za zdarzenie, z ktérym Ustawa wiaze pow-
stanie bezwzglednego obowiazku dokonania zgloszenia, uznaje si¢ podjecie
przez wlasciwy organ przedsiebiorcy uchwaty, na podstawie ktorej cztonek
organu zarzadzajacego lub kontrolnego konkurencyjnego przedsiebiorcy ma
obja¢ funkcje cztonka organu przedsiebiorcy, na ktérym spoczywa obowiazek
zgloszenia - o ile uchwata taka podejmowana jest pod warunkiem uzyskania
zgody Prezesa Urzedu.



PODMIOTY ZOBOWIAZANE
DO DOKONANIA ZGLOSZENIA

Podmioty zobowiazane do dokonania zgloszenia w Swietle

art. 94 ust. 2 Ustawy

Zgodnie z art. 94 ust. 2 Ustawy w przypadku wystapienia zdarzenia, z ktérym
ustawa wiaze powstanie obowiazku dokonania zgloszenia, obowiazek ten
obejmuje nastepujace podmioty:

(a) przy zamiarze koncentracji polegajacej na potaczeniu dwoch lub wiecej

samodzielnych przedsiebiorcow (art. 12 ust. 2 pkt 1 Ustawy) - przed-
siebiorcami zobowiazanymi do dokonania zgloszenia sa taczacy si¢ przed-
siebiorcy;

(b) przy zamiarze koncentracji polegajacej na przejeciu bezposredniej lub

(©

posredniej kontroli nad calym albo czescia jednego lub wiecej
przedsiebiorcow (art. 12 ust. 2 pkt 2 Ustawy) - przedsiebiorca zobo-
wigzanym do dokonania zgloszenia jest przedsiebiorca przejmujacy kon-
trole. W przypadku, gdy przejecie kontroli dokonane ma by¢ przez wiecej
niz jeden podmiot nalezacy do tej samej grupy kapitalowej (np. za posred-
nictwem wielu podmiotéw zaleznych), przedsiebiorca zobowigzanym do
dokonania zgloszenia jest pierwszy z podmiotéw w strukturze grupy
kapitatowej, ktory da sie okresli¢c jako podmiot dominujacy (bezposred-
nio lub posrednio) w stosunku do przedsiebiorcéw bezposrednio uczest-
niczacych w koncentracji;

przy zamiarze koncentracji polegajacej na utworzeniu przez przedsiebior-
cow wspolnego przedsiebiorcy (art. 12 ust. 2 pkt 3 Ustawy) -
przedsiebiorcami zobowiazanymi do dokonania zgloszenia sa wszyscy
przedsiebiorcy bioracy udziat w utworzeniu wspoélnego przedsiebiorcy;

(d) przy zamiarze koncentracji polegajacej na objeciu lub nabyciu akeji albo

udzialow innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie co najmniej
25% glosow na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspolnikow
(art. 12 ust. 3 pkt 1 Ustawy) - przedsiebiorca zobowiazanym do dokona-
nia zgloszenia jest przedsiebiorca obejmujacy lub nabywajacy akcje lub
udziaty. W przypadku, gdy nabycie akeji lub udziatéw dokonane ma by¢



@ URZAD OCHRONY KONKURENC]I | KONSUMENTOW

przez wiecej niz jeden podmiot nalezacy do tej samej grupy kapitalowe;
(np. za posrednictwem wielu podmiotow zaleznych), przedsiebiorca
zobowiazanym do dokonania zgloszenia jest pierwszy z podmiotow
w strukturze grupy kapitalowej, ktory da sie okreslic jako podmiot
dominujacy (bezposrednio lub posrednio) w stosunku do przedsiebior-
cow bezposrednio uczestniczacych w koncentracji;

(e) przy zamiarze koncentracji polegajacej na objeciu przez te sama osobe
funkcji cztonka organu zarzadzajacego albo organu kontrolnego u konku-
rujacych ze soba przedsiebiorcow (art. 12 ust. 3 pkt 2 Ustawy) - przed-
siebiorca zobowiazanym do dokonania zgloszenia jest przedsiebiorca,
w ktorego organie zarzadzajacym lub kontrolnym funkcje czlonka obej-
muje osoba pelnigca juz taka funkcje w organie zarzadzajacym lub kon-
trolnym innego przedsiebiorcy;

(D przy zamiarze koncentracji polegajacej na rozpoczeciu wykonywania
praw z akcji lub udzialéw objetych lub nabytych bez uprzedniego
zgloszenia zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 Ustawy (art. 12 ust. 3 pkt 3 Ustawy)
- przedsiebiorca zobowiazanym do dokonania zgloszenia jest instytucja
finansowa albo przedsigbiorca, ktory nabyt akcje lub udziaty w celu zabez-
pieczenia wierzytelnosci rozpoczynajacy wykonywanie praw z akcji lub
udzialow oraz przedsiebiorca, z ktorego akeji lub udziatéw rozpoczyna
wykonywanie praw instytucja finansowa albo inny przedsiebiorca.

,» Wehikuly korporacyjne’ a obowiazek dokonania zgtoszenia

W swietle praktyki orzeczniczej Prezesa Urzedu konieczne jest wyjasnienie
zagadnienia obowiazku dokonania zgloszenia w szczegélnym przypadku
transakeji, najczesciej transakeji wielojurysdykeyjnych, ktére zakladaja
utworzenie lub wykorzystanie tzw. wehikutéw korporacyjnych (nazywanych
takze wehikulami specjalnego przeznaczenia, wehikutami jednorazowymi,
wehikutami nabywajacymi).

Struktura transakeji przeprowadzanych na skale miedzynarodowa - w szcze-
golnosci fuzji i przeje¢ - jest czesto bardzo skomplikowana, co wynika
zaréwno ze specyficznych uwarunkowan wiasciwych kazdej z transakeji, jak
rowniez z réznic pomiedzy ustawodawstwami krajow, w ktorych maja siedzi-
by uczestnicy transakcji. Bardzo czesto w jedna transakcje zaangazowanych
jest wiele podmiotow (inwestorow, pozyczkodawcow itp.), ktorych dziatal-
nos¢ podlega znacznie réznigcym sie przepisom (dotyczacym np. prawa
spotek, prawa papieréw wartosciowych, prowadzenia rachunkowosci).

W praktyce fuzji i przejec¢ przyjeto sie nazywac wehikutem korporacyjnym
spotki nie prowadzace dziatalnosci gospodarczej, tworzone na potrzeby
przeprowadzenia i rozliczenia transakeji. Ich funkcje moga by¢ bardzo rézne,
w zaleznosci od szczegdlnych potrzeb zwiazanych z kazda transakeja, jed-
nakze ich cecha wspolna jest to, iz maja one charakter wytacznie instrumen-
talny. Nie stanowia one aktywnych uczestnikow transakeji, a w szczegolnosci
nie stanowia osrodkow podejmowania decyzji, w tym ,zamiaru” koncentracji,



o ktorym mowa w art. 12 Ustawy. Zaleznie od potrzeb, spotki takie moga ule-
gac likwidacji po zakonczeniu transakcji lub moga pozostawa¢ w strukturze
grup kapitatowych jako spotki holdingowe.

Zasadniczo nalezy uznag, iz w przypadku transakeji, w ktorych przedsiebior-
ca bezposrednio uczestniczacym w koncentracji jest wehikut korporacyjny,
obowiazek dokonania zgloszenia spoczywa na tym przedsiebiorcy dominuja-
cym w stosunku do owego wehikutu, ktéremu mozna przypisa¢ podjecie
,zamiaru”, o ktérym mowa w art. 12 Ustawy. Podobnie w przypadku, gdy
wehikut korporacyjny (przedsiebiorca bezposrednio uczestniczacy w koncen-
tracji) stanowi instrument przejecia facznej kontroli przez wiecej niz jednego
przedsiebiorce, zasadniczo nalezy uznac, iz obowiazek dokonania zgloszenia
spoczywa na przedsiebiorcach sprawujacych taczna kontrole nad owym
wehikutem korporacyjnym, ktérym mozna przypisa¢ powstanie zamiaru kon-
centracji.
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TERMIN DOKONANIA ZGLOSZENIA

Art. 94 ust. 4 Ustawy stanowi, iz zgloszenia zamiaru koncentracji nalezy
dokona¢ w terminie 7 dni (kalendarzowych) od dnia wystapienia zdarzenia,
z ktéorym Ustawa wiaze obowiazek dokonania zgloszenia.

Charakter terminu na dokonanie zgloszenia

Siedmiodniowy termin na dokonanie zgloszenia, okreslony w art. 94 ust. 4
Ustawy ma charakter wiazacy, cho¢ nie stanowi terminu zawitego.
Podstawowym zatozeniem przyjetej w Ustawie koncepcji uprzedniej kontroli
koncentracji gospodarczej jest uzaleznienie przeprowadzenia koncentracji od
zgody organu antymonopolowego, wydanej przy uwzglednieniu interesu pub-
licznego. Z tego wzgledu podstawowe znaczenie dla wartosci chronionych
prawem antymonopolowym ma dokonanie zgtoszenia przed wystapieniem
strukturalnych zmian na rynku (co zapewniaja normy dotyczace wstrzymania
sie od dokonywania koncentracji, szczegélna regulacja dotyczaca czynnosci
prawnych dokonywanych pod warunkiem zawieszajacym, a takze mozliwos¢
stosowania przez Urzad sankcji strukturalnych) i umozliwienie organowi
antymonopolowemu analizy skutkow koncentracji.

W zwiazku z powyzszym, w przypadku niedokonania zgloszenia w przewi-
dzianym Ustawa terminie obowiazek ten nie przestaje istnie¢ az do chwili
dokonania koncentracji. Jednakze w przypadku zgloszen dokonywanych
z uchybieniem terminu przedsiebiorcy musza sie¢ liczy¢ z odpowiedzialnoscia
za jego naruszenie - zgodnie z art. 101 ust. 1 pkt 1 Ustawy Prezes Urzedu ma
obowiazek natozenia na takich przedsiebiorcow kary pienieznej w wysokosci
od 1000 do 50000 EUR.

Niedochowanie terminu przy zgtoszeniach dokonywanych na

podstawie czynnosci wczesniejszych niz czynnosci prawne o skutkach
rozporzadzajacych dokonane pod warunkiem zawieszajacym

Biorac pod uwage dynamike obrotu gospodarczego i majac $wiadomosg, iz
zamiar koncentracji przechodzi rézne etapy konkretyzacji, zanim stanie sie
zamiarem ostatecznym, ustawodawca pozostawil przedsiebiorcom duzy
zakres swobody w zakresie podejmowania decyzji dotyczacych tego, kiedy



podjety przez nich zamiar dokonania koncentracji uzyskuje stopien skonkre-
tyzowania uzasadniajacy powstanie obowiazku dokonania zgloszenia. Za
zamiar ostateczny (tzn. taki, z ktérym wiaze sie powstanie bezwzglednego
obowiazku dokonania zgloszenia) ustawodawca uznal wiazaca czynnosc¢
prawna dokonana pod warunkiem zawieszajacym polegajacym na uzyskaniu
zgody Prezesa Urzedu.

W przypadku, gdy przedsiebiorca nie decyduje sie na dokonanie zgloszenia
na podstawie czynnosci stanowiacej wezesniejsze ogniwo w tancuchu zdarzen
prowadzacych do dokonania koncentracji, nalezy zastosowac interpretacje
korzystna dla przedsiebiorcy i przyjac, iz uznat on, ze rozwazany przez niego
zamiar koncentracji nie uzyskatl stopnia skonkretyzowania uzasadniajacego
powstanie obowiazku dokonania zgtoszenia.

Natomiast w przypadku, gdy przedsiebiorca decyduje si¢ na dokonanie
zgloszenia na podstawie czynnosci stanowiacej wczesniejsze ogniwo w tan-
cuchu zdarzen prowadzacych do dokonania koncentracji, jednakze czyni to
po uplywie siedmiu dni od wystapienia zdarzenia, ktére uznaje on za mani-
festacje zamiaru koncentracji, nalezy takze zastosowac¢ interpretacje korzyst-
na dla przedsiebiorcy i przyjac, ze nie nastapito naruszenie obowiazku doko-
nania zgloszenia. Uzasadnienie takiej interpretacji stanowi fakt, iz w Swietle
przepisow Ustawy przedsiebiorca ten mialby mozliwos¢ uczyni¢ zados¢
obowiazkowi dokonania zgloszenia takze w terminie poézniejszym, ktérego
poczatek stanowitaby chwila wystapienia kolejnego zdarzenia prowadzacego
do koncentracii.

Niedochowanie terminu przy zgtoszeniach dokonywanych na
podstawie czynnos$ci prawnych o skutkach rozporzadzajacych
dokonanych pod warunkiem zawieszajacym

W $wietle przepisow Ustawy niedokonanie zgloszenia w terminie siedmiu dni
od wystapienia ostatniego zdarzenia, z ktérym dopuszczalne jest wiazanie
powstania obowiazku dokonania zgtoszenia, nalezy uzna¢ za niewykonanie
w terminie obowiazku zgloszenia zamiaru koncentracji, o ktérym mowa
w art. 12. W Swietle przepisu art. 101 ust. 1 pkt 1 Ustawy w takim przypadku
Prezes Urzedu obligatoryjnie naklada na przedsiebiorce, na ktérym spoczywa
obowiazek dokonania zgloszenia, kare pieniezna w wysokosci od 1000 do
50000 EUR.
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POSTEPOWANIE W PRZYPADKU

WYSTAPIENIA BRAKOW FORMALNYCH

| MATERIALNYCH ZGLOSZENIA

ORAZ WSZCZECIE POSTEPOWANIA

Zgtoszenie zamiaru koncentracji powinno odpowiada¢ wymaganiom
okreslonym w Ustawie i rozporzadzeniach wykonawczych. Wymagania te
mozna podzieli¢c na nalezace do dwoéch kategorii: wymagan formalnych
i wymagan materialnych.

Postepowanie w przypadku brakéw formalnych zgtoszenia

W art. 77 ust. 1 Ustawy nalozono na przedsiebiorcow dokonujacych
zgloszenia zamiaru koncentracji obowiazek uiszczenia optaty w wysokosci
okreslonej w przepisach wykonawczych.

W przypadku, gdy zgloszenie nie spelnia tego warunku, Prezes Urzedu
zobowiazany jest wezwac przedsiebiorce do uiszczenia oplaty w terminie sied-
miu dni. Nieusuniecie braku w przewidzianym czasie zazwyczaj spowoduje
pozostawienie wniosku (zgloszenia) bez rozpoznania (art. 77 ust. 2 Ustawy).
Jedynie w wyjatkowych przypadkach, uzasadnionych waznymi wzgledami
dotyczacymi ochrony konkurencji lub intereséw konsumentow, Prezes
Urzedu moze wszcza¢ postepowania antymonopolowe pomimo nieuiszczenia
oplaty przez zgtaszajacego.

Postepowanie w przypadku brakéw materialnych zgtoszenia
Wymagania materialne, ktore powinien spetnia¢ wniosek, okreslaja przepisy
wykonawcze do Ustawy. Zgodnie z nimi zgloszenie powinno zawiera¢
szczegdltowo okreslone informacje i dokumenty, kompletne i zgodne ze
stanem faktycznym.

W przypadku, gdy zgloszenie zawiera braki materialne, Prezes Urzedu ma na
podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy dwie mozliwosci: (I) zwrocic zgtoszenie albo
(IT) wezwac zglaszajacego do usuniecia brakow.



2.1.

2.2,

Zwrocenie zgloszenia

Zgodnie z art. 96 ust. 1 pkt 1 w ciagu 14 dni od otrzymania zgtoszenia Prezes
Urzedu moze zwréci¢ zgloszenie. Srodek ten nalezy uzna¢ za bardzo rygo-
rystyczny, jako ze oznacza on odmowe rozpoznania wniosku (zgtoszenia).
Moze on znajdowac zastosowanie jedynie w stosunku do zgloszen zawieraja-
cych braki uniemozliwiajace rozpoczecie postepowania administracyjnego,
w szczegolnosci takich jak: (I) brak lub bledne okreslenie przedsiebiorcow
bezposrednio uczestniczacych w koncentracji; (II) brak lub btedne okreslenie
formy koncentracji; (III) brak okreslenia kryteriow uzasadniajacych doko-
nanie zgloszenia; (IV) niewskazanie zdarzenia, z ktorym Ustawa wiaze pow-
stanie obowiazku dokonania zgloszenia.

Wezwanie do uzupetnienia zgtoszenia

W przypadku nieskorzystania przez Prezesa Urzedu z mozliwosci zwrotu
zgloszenia w przewidzianym Ustawa dwutygodniowym terminie, mozliwe
pozostaje skorzystanie ze srodka przewidzianego w art. 96 ust. 1 pkt 2, .
wezwanie zglaszajacego do usuniecia brakow w zgloszeniu lub uzupetnienia
w nim niezbednych informacji. Prezes Urzedu moze skorzysta¢ z wyzej
omoéwionego uprawnienia w dwoch przypadkach: (I) w przypadku wysta-
pienia brakow w zgloszeniu (4j. nieprzedstawienia wymaganych informacji
lub dokumentéw, niezachowania wymogoéw stawianych dowodom - np. okre-
slonych w art. 46 Ustawy wymogoéw stawianych dowodom z dokumentow,
przedstawienia informacji lub dokumentéw niezgodnie ze stanem fakty-
cznym); lub (II) w przypadku przedstawienia wymaganych informacji w sta-
nie niekompletnym, pod warunkiem, ze informacje nieprzedstawione sa
niezbedne do dokonania przez Prezesa Urzedu oceny zamierzonej koncen-
tracji i jej skutkow rynkowych. W obu przypadkach zakres informacji, do
ktorych moze odnosic sie¢ wezwanie, wyznacza Ustawa i przepisy wykonaw-
cze. W obu przypadkach Prezes Urzedu zobowiazany jest wyznaczy¢ przed-
siebiorcy termin, w ktérym braki powinny zosta¢ usuniete lub informacje
i dokumenty uzupetnione.

Skorzystanie przez Prezesa Urzedu z uprawnienia przystugujacego mu na
podstawie art. 96 ust. 1 pkt 2 Ustawy powoduje zawieszenie biegu terminu,
w ktérym postepowanie powinno zostac zakonczone.

Wszczecie postepowania

Zasadniczo Prezes Urzedu wszczyna, na podstawie art. 44 Ustawy,
postepowanie antymonopolowe w sprawie koncentracji z dniem doreczenia
zgloszenia zamiaru koncentracji. Wyjatkiem od tej reguly jest: (I) przewi-
dziane w art. 77 ust. 2 pozostawienie zgloszenia bez rozpatrzenia w przypad-
ku nieuiszczenia przez przedsiebiorcow dokonujacych zgtoszenia optaty od
wniosku o wszczecie postepowania i nieusuniecie tego braku formalnego
w ustawowym terminie siedmiu dni pomimo wezwania wystosowanego przez
Prezesa Urzedu; oraz (II) zwrdcenie zgloszenia zamiaru koncentracji na pod-
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stawie art. 96 ust. 1 pkt 1 Ustawy, w przypadku wystapienia w zgloszeniu
brakéw materialnych uniemozliwiajacych wszczecie postepowania.

W przypadku niewystapienia zadnego z wyzej opisanych wyjatkow Prezes
Urzedu wszczyna postepowanie, a bieg terminu okreslonego w art. 97 ust. 1
lub 2 rozpoczyna si¢ w dniu doreczenia zgtoszenia Prezesowi Urzedu. W przy-
padku jednak zaistnienia okolicznosci przewidzianej w art. 97 ust. 3 in prin-
cipium, tj. niedokonania zgloszenia przez wszystkich zobowiazanych do tego
przedsiebiorcow (badz tez wystapienia jednej z wyzej opisanych okolicznosci
w odniesieniu do wnioskow niektorych z przedsiebiorcow zobowiazanych do
dokonania zgltoszenia) bieg terminu, w ktérym postepowanie powinno zostac
zakonczone, ulega zawieszeniu z chwila wszczecia postgpowania.



\'

EFEKT ZAWIESZA)JACY

W art. 98 ust. 1 Ustawy ustawodawca natozy! na przedsiebiorcow, ktorych
zamiar podlega zgloszeniu, obowiazek powstrzymania si¢ od dokonania kon-
centracji do czasu wydania przez Prezesa Urzedu decyzji lub uptywu terminu,
w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana. Obowiazek ten jest Scisle zwigzany
z koncepcja uprzedniej kontroli koncentracji gospodarczej przyjeta przez
ustawodawce na potrzeby Ustawy. Obejmuje on zatem obowiazek powstrzy-
mania si¢ od wszelkich dzialan mogacych trwale zmieni¢ strukture
konkurencji na rynku (czyli od tzw. ,zamykania” transakcji). Nie obejmuje
natomiast dziatan stanowiacych przygotowanie do dokonania koncentracji
(np. organizowania Srodkéw finansowych na potrzeby transakcii,
przeprowadzania audytow, opracowania projektow integracji przedsiebiorstw
itp.). Nalezy jednak pamietac, iz dzialania podejmowane przez przedsiebior-
cow uczestniczacych w koncentracji w czasie trwania postepowania, nie
powodujace jednak jej dokonania, moga podlega¢ ocenie w Swietle przepisow
dotyczacych praktyk ograniczajacych konkurencje (np. w sytuacji, gdy przy-
gotowanie do dokonania koncentracji obejmuje analize polityk cenowych
uczestnikow koncentracji prowadzacych dziatalnos¢ konkurencyjna).

Terminy

Art. 97 Ustawy stanowi, iz postepowanie w sprawie koncentracji ,powinno
by¢ zakonczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia”.
Ustawa przewiduje takze szczegélny, skrocony (liczacy 14 dni) termin na
zakonczenie postepowania w sprawach dotyczacych zgloszenia zamiaru kon-
centracji polegajacej na nabyciu akeji dopuszczonych do obrotu publicznego.
Do terminéw tych nie wlicza si¢ okresow oczekiwania na dokonanie
zgloszenia przez pozostatych uczestnikow koncentracji, a takze okresow
oczekiwania na usuniecie brakow lub uzupelnienie informacji przedsta-
wionych w zgloszeniu, lub ustosunkowania si¢ do przedstawionych przez
Prezesa Urzedu warunkow w przypadku, gdy rozwazane jest wydanie decyzji
na podstawie art. 18 ust. 2 (tzw. decyzji warunkowej).

Jednoczesnie art. 98 ust. 1 stanowi, iz po uptywie terminu, w ktérym decyzja
powinna by¢ wydana, przedsiebiorcy uczestniczacy w koncentracji przestaja
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by¢ zobowiazani do powstrzymywania si¢ od jej dokonania. Nalezy zatem
rozumied, iz terminy okreslone w art. 97 Ustawy maja charakter zblizony do
terminu zawitego, tzn. nie moga ulec przedtuzeniu w drodze dziatan admi-
nistracyjnych, nie moga takze ulec przywroceniu. Po uptywie terminu decyzja
merytoryczna w sprawie koncentracji nie moze zosta¢ wydana, a poste-
powanie powinno zosta¢ umorzone jako bezprzedmiotowe.

Ustanowienie szczegdlnego, czternastodniowego terminu na zakonczenie
postepowania w przypadku nabycia akcji dopuszczonych do obrotu pub-
licznego, podyktowany jest koniecznoscia dostosowania czasu trwania
postepowania do warunkéw publicznego obrotu papierami wartosciowymi.
Termin ten nie dotyczy jedynie transakcji, ktorych skutkiem jest nabycie
akcji notowanych na gietdzie i nie tylko transakeji przeprowadzanych
w trakcie trwania sesji gietdy. Przepis ten stosuje si¢ takze do koncentracji
nastepujacych w wyniku przejscia tytutu do akeji dopuszczonych do obrotu
publicznego, lecz nie notowanych na gieldzie, oraz do akcji notowanych na
gieldzie, lecz przenoszonych w transakcjach majacych miejsce poza sesja
gietdy. W przypadku koncentracji, ktérych elementem jest nabycie zaréwno
akcji dopuszczonych do publicznego obrotu, jak i akeji niedopuszczonych
do publicznego obrotu (lub np. aktywoéw), do catosci zgtoszonej koncen-
tracji zastosowanie znajduje termin czternastodniowy. Wynika to z faktu, iz
tryb, w jakim rozpatrywane jest zgltoszenie, w zaden sposob nie wptywa na
materialnoprawne kryteria wydania decyzji w przedmiocie koncentracji -
a zatem analiza konkurencyjna wykonywana w trakcie postepowania
w sprawie koncentracji polegajacej na nabyciu akcji dopuszczonych i niedo-
puszczonych do obrotu publicznego odnosi sie do jednego zjawiska eko-
nomicznego (np. przejecia kontroli) i zachowywac musi te same standardy
oceny.

Metoda obliczania terminu

Terminy, w jakich decyzja w sprawie koncentracji powinna zosta¢ wydana,
okreslone w art. 97 Ustawy, nalezy oblicza¢ zgodnie z zasadami okreslonymi
wart. 57 k.p.a. Zgodnie z tymi zasadami termin dwumiesieczny uptywa w tym
dniu drugiego miesiaca, liczac od wszczecia postepowania, ktéry odpowiada
dniu wszczecia postepowania, a gdyby takiego nie bylo, w ostatnim dniu
takiego miesiaca. Termin czternastodniowy natomiast uptywa czternastego
dnia liczac od dnia wszczecia postepowania, nie liczac tego dnia.

Faktyczny termin zakonczenia postepowania moze by¢ jednak dalszy niz
przewidziany w art. 97 ust. 1 lub 2 Ustawy, jako ze zgodnie z przepisem art.
97 ust. 3 Ustawy do terminow tych nie wlicza sie okreséw: (I) oczekiwania na
dokonanie zgloszenia przez pozostatych uczestnikow koncentracji, a takze na
(II) usuniecie brakéw lub uzupetnienie informacji, o ktérych mowa w art. 96
ust. 1 pkt 2 Ustawy, lub (III) ustosunkowanie sie do przedstawionych przez
Prezesa Urzedu warunkow, o ktérych mowa w art. 18 ust. 2 Ustawy.



2.1.

2.2,

2.3.

Oczekiwanie na dokonanie zgloszenia przez pozostatych uczestnikow
koncentracji

Poniewaz Ustawa przyjmuje rozwiazanie polegajace na dokonywaniu
zgloszenia jedynie przez aktywnych uczestnikow koncentracji, uzyte w art. 97
ust. 3 Ustawy pojecie ,pozostali uczestnicy koncentracji” powinno by¢ inter-
pretowane zwezajaco, jako obejmujace jedynie tych przedsiebiorcow uczest-
niczacych w koncentracji, na ktorych spoczywa obowiazek dokonania
zgloszenia.

Oczekiwanie na usuniecie brakéw lub uzupetnienie informacji
Postuzenie si¢ przez ustawodawce odniesieniem do art. 96 ust. 1 pkt 2 Ustawy
prowadzi do zawezenia zakresu tej przestanki powodujacej niewliczanie okre-
su oczekiwania do terminu, w ktérym postepowanie powinno by¢
zakonczone, jako ze art. 96 ust. 1 pkt 2 odnosi si¢ wylacznie do wezwan do
usuniecia brakow w zgloszeniu lub uzupetnienia niezbednych informacji,
skierowanych do dokonujacego zgloszenia zamiaru koncentracji.

Oczekiwanie na ustosunkowanie sie do przedstawionych warunkéw
Niewliczanie okresu oczekiwania na odpowiedz stron do terminu, w ktérym
postepowanie powinno by¢ zakonczone, w zwiazku z rozwazaniem wydania
decyzji warunkowej na podstawie art. 18 Ustawy, ma miejsce jedynie wtedy,
gdy propozycja warunkow przedstawiana jest stronom postepowania przez
Prezesa Urzedu.

Zgodnie z art. 96 ust. 2 Ustawy, wystosowujac propozycje warunkow, Prezes
Urzedu wyznacza stronom termin na ustosunkowanie si¢ do propozycji. Brak
odpowiedzi w terminie lub odpowiedz negatywna powoduje wydanie decyzji,
o ktorej mowa w art. 19 ust. 1 Ustawy, tzn. decyzji, w ktérej Prezes Urzedu
zakazuje dokonania koncentracii.

W Swietle praktyki Prezesa Urzedu konieczne staje si¢ wyjasnienie
wystepujacego czesto procesu negocjowania pomiedzy Prezesem Urzedu
a strona (badz stronami) postepowania warunkéw, o ktorych mowa w art. 18
ust. 2 Ustawy. Zasadniczo nalezy uznac, iz przedstawienie przez strone
postepowania, przed uptywem terminu wyznaczonego przez Prezesa Urzedu,
wlasnej propozycji warunkow w odpowiedzi na propozycje przedstawiona
przez Prezesa Urzedu, nie powinno by¢ traktowane jako odpowiedz negatyw-
na, skutkujaca wydaniem decyzji na podstawie art. 19 ust.1, lecz jako wniosek
o przediuzenie terminu na ostateczne ustosunkowanie sie do propozycji
Prezesa Urzedu.

W swietle powyzszej interpretacji nalezy uznac, iz w wyzej opisanej sytuacji
bieg terminu, w ktérym postepowanie powinno by¢ zakornczone, ulega zaw-
ieszeniu przez caly okres trwania negocjacji, tzn.: (I) do chwili doreczenia do
Prezesa Urzedu informacji o gotowosci do przyjecia na siebie warunkow
okreslonych przez Prezesa Urzedu; (II) do chwili doreczenia do Prezesa
Urzedu informacji o ostatecznej odmowie przyjecia na siebie warunkow
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2.4.

okreslonych przez Prezesa Urzedu; albo (III) uplywu wyznaczonego przez
Prezesa Urzedu terminu na ustosunkowanie sie.

Natomiast w przypadku, gdy z pierwotna propozycja wydania decyzji warun-
kowej wystepuje strona postepowania, czas niezbedny Prezesowi Urzedu na
analize propozycji wlicza sie do terminu okreslonego w art. 97 ust. 1 lub 2
(termin nie ulega zawieszeniu).

Obliczanie okresu zawieszenia biegu terminu

Nalezy zauwazy¢, iz ustawodawca okresla okres, ktory nie jest wliczany do ter-
minu, w ktorym decyzja powinna by¢ wydana, z punktu widzenia Prezesa
Urzedu, a zatem istotna dla jego ustalenia jest faktyczna chwila otrzymania
brakujacych zgloszen, zadanych informacji lub stanowiska stron wobec pro-
ponowanych warunkow przez Prezesa Urzedu. Inaczej mowiac, termin ulega
zawieszeniu w dniu nadania przez Prezesa Urzedu pisma zawierajacego
wezwanie do uzupelnienia brakéow w zgloszeniu, zadanie uzupetnienia
niezbednych informacji lub propozycje warunkow, podejmuje natomiast bieg
w dniu doreczenia Prezesowi Urzedu odpowiedzi stron badz brakujacego
zgloszenia. W przypadku, gdy w postepowaniu bierze udziat wiecej niz jeden
podmiot o statusie strony, zawieszenie terminu odnosi skutek wobec wszyst-
kich uczestnikéw postepowania.

Dokonanie koncentracji w przypadku milczenia Prezesa Urzedu

Art. 98 ust. 1 Ustawy stanowi, iz istniejacy po stronie przedsiebiorcow uczest-
niczacych w koncentracji obowiazek powstrzymania sie od dokonania kon-
centracji wygasa w przypadku spetnienia sie wezesniejszego z warunkow: (I)
wydania przez Prezesa Urzedu decyzji na podstawie art. 17, 18 albo 19 ust. 2
Ustawy; albo (II) uptywu terminu okreslonego w art. 97 ust 1 albo 3 Ustawy.
Nalezy uzna¢, iz milczenie Prezesa Urzedu po uplywie terminu okreslonego
w ustawie wywoluje po stronie przedsiebiorcow bioracych udziat w koncen-
tracji skutki identyczne jak wydanie przez Prezesa Urzedu decyzji na pod-
stawie art. 17 Ustawy. Nalezy takze uznag, iz po uplywie tego terminu prze-
staje istnie¢ podstawa prawna do wydania merytorycznej decyzji w sprawie
koncentracji, a postepowanie przed Prezesem Urzedu powinno ulec umorze-
niu jako bezprzedmiotowe, nawet jesli przedsiebiorcy nie korzystaja z upra-
wnienia do dokonania koncentracji, nabytego zgodnie z Ustawa wskutek
uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana.

Zamkniecie transakcji przed wydaniem decyzji w przypadku oferty
publicznej

Art. 98 ust. 3 Ustawy precyzuje tres¢ obowiazku powstrzymania sie od
dokonywania koncentracji, natozonego na przedsiebiorcow w ust. 1 tegoz
artykutu, wylaczajac z jego zakresu realizacje (I) publicznej oferty kupna lub
zamiany akeji (II) zgloszonej Prezesowi Urzedu w trybie art. 12 ust. 1, jezeli
nabywca (III) nie korzysta z prawa gtosu wynikajacego z nabytych akcji lub



4.1.

4.2.

4.3.

(IV) czyni to wylacznie w celu utrzymania petnej wartosci swej inwestycji
kapitatowej lub dla zapobiezenia powaznej szkodzie, jaka moze powsta¢
u przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji.

Publiczna oferta kupna lub zamiany akgji

Konstrukeja przepisu art. 98 ust. 2 Ustawy, a w szczegdlnosci postuzenie sie
nieostrym i niezdefiniowanym pojeciem ,publicznej oferty kupna lub zamia-
ny akcji” wskazuje na istnienie po stronie ustawodawcy intencji zapewnienia
elastycznego stosowania normy wyprowadzonej na podstawie tego przepisu,
w tym w szczegdlnosci objecia wylaczeniem spod obowiazku powstrzymania
sie od dokonania koncentracji transakcji przeprowadzanych w obrocie
gieldowym nie tylko w Polsce, lecz réwniez za granica. Swiadczy o tym
postuzenie sie pojeciem ,publicznej oferty kupna lub zamiany”, pojeciem
obcym polskiemu prawu o publicznym obrocie papierami wartosciowymi,
majacym obejmowac znana w polskim prawie instytucje publicznego wezwa-
nia do sprzedazy akcji, jak rowniez odpowiednie instytucje obcych systemow
prawnych. Istota tego typu transakciji jest skierowanie, w trakcie trwania sesji
gieldy, propozycji nabycia akcji do nieograniczonej liczby potencjalnych kon-
trahentow, a takze fakt, iz po ztozeniu tejze propozycji podmiot ja skladajacy
nie ma mozliwosci zawieszenia lub opdznienia jej realizacji. Ten wlasnie
automatyzm realizacji transakeji, fakt, Zze jej dokonanie nastepuje zgodnie
z bezwzglednie obowiazujacymi przepisami prawa i pozostaje poza sfera woli
skladajacego propozycje, stanowi uzasadnienie szczegdlnej regulacji prawnej.
Jest to jednoczesnie uzasadnienie nieobjecia nia transakcji, ktorych przed-
miotem sa akcje dopuszczone do obrotu publicznego, lecz przeprowadzane
poza sesja gieldy (np. transakcje pakietowe).

Transakcja zgloszona Prezesowi Urzedu

Wyjatek ustanowiony w art. 98 ust. 3 Ustawy znajduje zastosowanie
wylacznie do tych zamiaréw koncentracji, ktore zostaty zgloszone Prezesowi
Urzedu zgodnie z przepisami Ustawy. Oznacza to, iz warunkiem zastosowa-
nia wyjatku jest: (I) dokonanie zgloszenia na etapie zamiaru (tzn. po dokona-
niu ostatniej z czynnosci wchodzacej w sktad tancucha zdarzen prowadzacych
do dokonania koncentracji, ktorej dokonanie, zgodnie z bezwzglednie obo-
wiazujacymi przepisami prawa, jest zalezne od woli przedsiebiorcow zobo-
wiazanych do dokonania zgloszenia, a jednoczesnie przed przejsciem tytulu
do akcji bedacych przedmiotem transakeji); i (II) dokonanie zgloszenia
zgodnie z wymogami okreslonymi w Ustawie i znajdujacych zastosowanie
przepisach wykonawczych (tzn. zgtoszenia kompletnego i zgodnego ze stanem
faktycznym, umozliwiajacego wszczecie postepowania antymonopolowego).

Korzystanie z prawa gtosu
Ustanowiony w art. 98 ust. 3 in fine Ustawy warunek zastosowania wytaczenia
z zakresu obowiazku powstrzymania si¢ od dokonywania koncentracji
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powinien by¢ odczytywany - jako Ze uzaleznia zastosowanie wyjatku od
zachowania przedsiebiorcow, ktére moze mie¢ miejsce po dokonaniu kon-
centracji - jako obowiazek powstajacy po stronie przedsiebiorcéw bioracych
udzial w koncentracji, w chwili jej dokonania (,realizacji publicznej oferty
kupna lub zamiany”). Trescia tego obowiazku jest powstrzymywanie si¢ od
korzystania z prawa gtosu wynikajacego z nabytych akcji w okresie pomiedzy
ich nabyciem a wydaniem przez Prezesa Urzedu merytorycznej decyzji
w sprawie koncentracji (decyzji na podstawie art. 17, 18 lub 19 ust. 2 Ustawy)
lub uptywu czternastodniowego terminu, w ktorym decyzja powinna zosta¢
wydana.

Ustawodawca ustanowil dwa wyjatki od obowiazku powstrzymania si¢ od
korzystania z prawa glosu. Zgodnie z Ustawa, nie stanowi naruszenia tego
obowiazku korzystanie z prawa glosu wynikajacego z nabytych akcji: (I)
wylacznie w celu utrzymania petnej wartosci swej inwestycji kapitatowej; lub
(II) w celu zapobiezenia powaznej szkodzie, jaka moze powsta¢ po stronie
przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji.

Zamkniecie transakcji przed wydaniem decyzji w przypadku
pozostatych transakgji, ktorych przedmiotem sa akcje

dopuszczone do obrotu publicznego

W swietle powyzszych wyjasnien nalezy stwierdzi¢, iz pozostate transakcje,
ktorych przedmiotem sa akcje dopuszczone do obrotu publicznego, nie
zostaly objete wyjatkiem ustanowionym w art. 98 ust. 3 Ustawy. W stosunku
do przedsiebiorcow bioracych udziat w tego rodzaju transakcjach znajduje
w pelni zastosowanie art. 98 ust. 1 Ustawy, formutujacy obowiazek powstrzy-
mania sie od dokonywania koncentracji przed wydaniem decyzji przez Preze-
sa Urzedu lub uptywem ustawowego terminu na zatatwienie sprawy admini-
stracyjnej.



