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l.
Wstep

Przedmiotem niniejszego opracowania jest analiza przepisow w zakresie kon-
troli koncentracji zawartych w ustawie z dnia 31 grudnia 2000 r. o ochronie
konkurencji i konsumentéw (,Ustawa Antymonopolowa”) i przeprowadze-
nie analizy poréwnawczej tych przepiséw z przepisami wspolnotowymi, jak
rowniez krajowymi przepisami dotyczacymi kontroli koncentracji instytucji
finansowych zawartymi w innych aktach niz Ustawa Antymonopolowa.
W szczegolnosci opracowanie odnosi sie do przepiséw antymonopolowych
zawartych w przepisach ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (,Ustawa o Funduszach Emery-
talnych”) oraz ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych
(,Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych”). Ze wzgledu na bardzo szeroki
zakres opracowania, analiza ma w pewnych momentach charakter ogélny lub
wskazuje jedynie problemy, ktére moga sie sta¢ przedmiotem oddzielnych
rozwazan.
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Kontrola koncentracji instytucji finansowych

na gruncie prawa wspolnotowego z uwzglednieniem

doktryny i najnowszego orzecznictwa

wspolnotowego

Podstawowym aktem prawnym regulujacym problematyke kontroli koncen-
tracji przedsiebiorstw w Unii Europejskiej jest rozporzadzenie Rady EWG
Nr 4064/89 z dnia 21 grudnia 1989 r. w sprawie kontroli potaczen przed-
siebiorstw (,Rozporzadzenie Nr 4064/89”), znowelizowane rozporzadze-
niem Rady UE Nr 1310/97 z dnia 30 czerwca 1997 r. (,Rozporzadzenie Nr
1310/97")! (tacznie dalej ,Rozporzadzenie”).
Rozporzadzenie zajmuje najwyzsza pozycje w hierarchii aktéw wydawanych
przez Wspolnoty Europejskie. Jest ono wiazace we wszystkich swoich
czesciach 1 obowiazuje bezposrednio w kazdym panstwie czltonkowskim.
Obowiazywanie bezposrednie oznacza, ze ze strony panstw cztonkowskich
nie sa potrzebne zadne akty o charakterze transformacji zawartych w roz-
porzadzeniu norm do wewnetrznego porzadku prawnego, jak rowniez, ze ich
obowiazywanie nie jest uzaleznione od jakichkolwiek oswiadczen czy
ogloszen, pochodzacych od organéw panstw cztonkowskich. Rozporzadzenie
mozna uwazac¢ wiec za przejaw aktu normatywnego typu ustawy. Wyrazne
wskazanie na obowiazywanie rozporzadzenia we wszystkich jego czesciach
ma na celu podkreslenie, ze w tym zakresie r6zni sie ono od dyrektyw.2

Rozporzadzenie reguluje w istocie pie¢ kwestii:

1. okresla zakres przedmiotowy swego zastosowania,

2. okresla zasieg wspolnotowej kontroli koncentracji, ustanawiajac zasade
wylacznosci organow Wspolnoty w zakresie dokonywania kontroli kon-
centracji majacych wymiar wspoélnotowy,

3. ustala zasady wstepnej kontroli koncentracji, dokonywanej na podstawie
zgloszenia zamiaru potaczenia,

4. ustala kryteria oceny koncentracji oraz zakres ingerencji organéw Wspol-
noty w procesy koncentracji,



2.1

2.1.1

5. reguluje szczegétowo liczne zagadnienia postepowania przed organami
Wspolnoty i wspotdziatania z organami panstw czlonkowskich oraz
sankcje za naruszenie przepiséw Rozporzadzenia.

Przedmiot kontroli

Zgodnie z art. 3 ust 1 i 2 Rozporzadzenia, koncentracja przedsiebiorstw
nastepuje, jezeli (I) dwa lub wiecej wezesniej niezaleznych przedsiebiorstw
dokonuje fuzji, (II) jedna lub wiecej osob kontrolujacych jedno lub wiecej
przedsiebiorstw nabywa droga kupna papieréw wartosciowych lub aktywow,
poprzez kontrakt lub w jakikolwiek inny sposob, bezposrednia lub posrednia
kontrole nad catoscia lub czesciami jednego lub wiecej przedsigbiorstw, lub
(II1) ma miejsce utworzenie wspolnego przedsiewziecia (jont venture) wykonu-
jacego na trwalej bazie wszystkie funkcje autonomicznej jednostki gospodar-
czej.

Fuzje

Za fuzje w rozumieniu Rozporzadzenia nalezy uznac sytuacje, gdy dwa lub
wiecej niezaleznych przedsiebiorstw laczy sie w nowe przedsiebiorstwo
i przestaje istnie¢ jako odrebne podmioty prawne badz gdy jedno z przed-
siebiorstw zostaje wchloniete przez inne przedsiebiorstwo, przy czym to pier-
wsze przestaje istnie¢ jako podmiot prawny, a to drugie zachowuje osobowos¢
prawna.> W przypadku pierwszym mamy wiec do czynienia z polaczeniem
przez zawiazanie nowej spotki, natomiast w drugim z polaczeniem przez
przejecie.

Jako przyklad takich transakeji, ktore staly sie przedmiotem zgloszenia na
podstawie Rozporzadzenia mozna poda¢ m.in.:

polaczenie przez utworzenie nowej spo6tki pomiedzy Mitsubishi Bank i Bank
of Tokyo, w wyniku ktérego powstata spétka Bank of Tokyo Mitsubishi Ltd.,*
lub chociazby polaczenie przez utworzenie nowej spétki pomiedzy Travelers
Group Inc. i Citicorp,’ natomiast w zakresie potaczenia przez przejecie cho-
ciazby przejecie banku Saitama Bank Limited (Saitama) przez Kyowa Bank
Limited.¢

Trzecim, specyficznym przykladem fuzji w rozumieniu przepisow Roz-
porzadzenia jest sytuacja, gdy co prawda nie wystepuje polaczenie spotek
w rozumieniu prawa, jednakze nastepuje fuzja dziatalnosci uprzednio nieza-
leznych podmiotéw w jeden organizm gospodarczy. Sytuacja taka ma miejsce
w szczegdlnosci w przypadku, gdy dwa lub wiecej przedsiebiorstw, nie tracac
osobowosci prawnej, ustanawiaja wspolny zarzad kierujacy tymi
przedsiebiorstwami.

Przykladem tego typu transakcji moze by¢ sprawa Merita/Nordbanken,”
w ramach ktorej dwie spotki dziatajace w sektorze bankowosci: Merita Ltd.
i Nordbanken Ab, postanowily potaczy¢ swoja dziatalnos¢ poprzez utworze-
nie grupy pod nazwa MeritaNordbanken Abp (holding company), ktéra bedzie
kierowana przez wspolny zarzad. W sklad organéw zarzadzajacych Meri-
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taNordbanken wejda w rownej liczbie przedstawiciele Merita i Nordbanken.
Utworzenie MeritaNordbanken nie spowoduje zaprzestania prowadzenia
dziatalnosci przez Merita i przez Nordbanken pod ich wlasnymi firmami.®

Przejecie kontroli

W praktyce gospodarczej najczesciej wystepujaca forma koncentracji jest kon-
centracja nastepujaca w drodze przejecia kontroli. Zjawisko takie ma miejsce
w przypadku, gdy jedna lub wiecej osob kontrolujacych jedno lub wigcej
przedsiebiorstw przejmuje bezposrednia lub posrednia kontrole nad catym
lub czescia jednego przedsiebiorstwa lub wielu przedsiebiorstw. Roz-
porzadzenie nie zawiera zamknietego katalogu form takiego przejecia, a jedy-
nie przytacza przyklady takich dzialan. Zgodnie z Rozporzadzeniem przejecie
kontroli moze nastapi¢ m.in. poprzez kupno papieréw wartosciowych lub
aktywow przedsiebiorstwa.

Art. 3 ust. 3 Rozporzadzenia zawiera definicje kontroli, zgodnie z ktdra kon-
trola jest sprawowana przez prawa, kontrakty lub wszystkie inne srodki, ktore
oddzielnie lub lacznie przy uwzglednieniu wszystkich okolicznosci fakty-
cznych i prawnych daja mozliwos¢ wywarcia zdecydowanego wplywu na
przedsiebiorstwo. W szczegdlnosci wplyw ten moze odbywac sie poprzez (1)
wlasnos¢ lub prawo uzytkowania wszystkich lub czesci aktywow
przedsiebiorstwa, (II) prawa lub kontrakty, ktore daja zdecydowany wptyw na
sktad, glosowanie lub decyzje organow przedsiebiorstwa.

Rozporzadzenie wprowadza ponadto w art. 4 ust. 4 rozréznienie pomiedzy
kontrola bezposrednia i posrednia, uznajac, iz obie te formy sprawowania
kontroli podlegaja ograniczeniom zawartym w Rozporzadzeniu. Kontrole
bezposrednia sprawuja osoby lub przedsiebiorstwa, ktére sa posiadaczami
praw lub sa uprawnieni do praw zgodnie z przedmiotowymi kontraktami,
natomiast kontrole posrednia sprawuja osoby lub przedsiebiorstwa, ktore
chociaz nie sa uprawnieni do praw na mocy takich kontraktéow, maja
mozliwos¢ korzystania z praw z nich wynikajacych.

Jako przyktad transakeji, ktore staly sie przedmiotem zgltoszenia na podstaw-
ie Rozporzadzenia w tym zakresie, mozna poda¢ m.in.:

sprawa Citigroup/Schroders® - przejecie kontroli w ten sposoéb, iz Citigroup
Inc. poprzez spoétke zalezng Salomon Smith Barney Holding Inc. przejeta kon-
trole nad czescia przedsiebiorstwa Schroders plc. - prowadzacym bankowos¢
inwestycyjna na catym swiecie obejmujaca wszelkie finansowe doradztwo kor-
poracyjne, obrot i transakcje papierami wartosciowymi oraz inna dziatalnosé
finansowa. 10

Sprawa ING/DIBAN - przejecie przez holenderska spotke ING Groep N.V.
(ING), dziatajaca w sektorach bankowosci ubezpieczen i zarzadzania aktywa-
mi, petnej kontroli nad niemieckim przedsiebiorstwem Allgemeine Deutsche
Direktbank AG, dzialajacym w segmencie bankowosci bezposrednie;.

Sprawa GE Capital /Heller Financiall? - przejecie przez General Electric
Capital Corporation (GE Capital), finansowego ramienia korporacji General
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Electric Company, petnej kontroli nad spotka Heller Financial Inc. zajmujaca
sie bankowoscia korporacyjna.

Sprawa Swiss Bank Corporation/S.G. Warburg!3 polegajaca na przejeciu,
w sposob posredni, poprzez spotke zalezng SBCI Swiss Bank Corporation
Investment Banking Limited wszelkiej dziatalnosci inwestycyjnej S.G. War-
burg Group plc. z wytaczeniem dziatalnosci prowadzonej w 75 proc. zaleznej
od S.G. Warburg plc. spotki Mercury Asset Management Group plc.4

Joint venture

W kontekscie wspoélnotowych regut konkurencji termin joint venture
stosowany jest jedynie w odniesieniu do przedsiebiorstwa, ktére jest
odrebnym podmiotem gospodarczym i podlega kontroli przynajmniej dwoch
innych przedsiebiorstw.

Utworzenie wspolnego przedsiebiorstwa stanowi¢ bedzie koncentracje
w rozumieniu art. 3 Rozporzadzenia, jezeli speinione zostana nastepujace
przestanki: (I) dwa lub wiecej przedsiebiorstw uzyskuja kontrole nad nowo
utworzonym przedsiebiorstwem - joint venture, (II) wspoélne przedsiebior-
stwo wykonuje stale (na trwatej bazie) wszystkie funkcje autonomicznej
jednostki gospodarczej.

Jako przyklad transakeji utworzenia joint venture, zgloszonych na podstawie
Rozporzadzenia, przytoczy¢ mozna utworzenie wspolnego przedsiebiorstwa
przez Banque Nationale de Paris (BNP) i Dresdner Bank AG (Dresdner)!5 po-
legajace na utworzeniu banku z siedziba w Wiedniu o nazwie BNP - Dresdner
European Bank AG w ten sposoéb, iz kazdy z tworzacych bankow objat 50 proc.
udziat w kapitale zakladowym nowej spotki.16

Zakres kontroli

Aby do polaczenia przedsiebiorstw mozna bylo stosowa¢ Rozporzadzenie,

musi ono mie¢ tzw. wymiar wspélnotowy!7. Jest on mierzony za pomoca para-

metréw odnoszacych si¢ do wielkosci obrotow oraz miejsca ich osiagniecia.

Zaden z tych parametrow nie odnosi sie zatem do udzialow w rynku przed-

siebiorstw uczestniczacych w potaczeniu. Tak wiec dla celéow Rozporzadzenia

potaczenie spotek akeyjnych ma wymiar wspolnotowy, jezeli:18

(a) laczny ogolnoswiatowy obrot wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw
wynosi facznie wiecej niz 5 mld euro, oraz taczny obrét w skali Wspoélno-
ty kazdego z co najmniej dwoch z zainteresowanych przedsiebiorstw
wynosi wiecej niz 250 mln euro. Pomimo spetnienia powyzszych kryte-
riow Rozporzadzenie nie bedzie jednak stosowane, jezeli kazde z zain-
teresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz 2/3 swoich obrotow
przypadajacych na Wspélnote w jednym i tym samym panstwie
cztonkowskim. Takie wylaczenie uzasadnione jest celem, dla jakiego uch-
walono Rozporzadzenie. Cel ten zaklada, ze przedmiotem kontroli maja
by¢ bowiem tylko te polaczenia, ktére maja odczuwalny wplyw na handel
miedzy przynajmniej dwoma panstwami cztonkowskimi Wspoélnoty,
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(b) faczny ogoélnoswiatowy obrot wszystkich zaangazowanych przedsie-
biorstw przekracza 2,5 mld euro,

(¢) w kazdym z przynajmniej trzech panstw cztonkowskich taczny catkowity
obrot wszystkich zaangazowanych przedsiebiorstw przekracza 100 mln
euro,

(d) w kazdym z co najmniej trzech panstw czlonkowskich okreslonych
w punkeie (¢) powyzej, taczny obrot przynajmniej dwoch z zaangazowa-
nych przedsiebiorstw przekracza 250 mln euro oraz

(e) taczny obrot w ramach Wspélnoty kazdego z przynajmniej dwoch z zaan-
gazowanych przedsiebiorstw przekracza 100 mln euro, chyba ze kazde z za-
angazowanych przedsiebiorstw osiaga ponad 2/3 swego catkowitego obro-
tu w ramach Wspoélnoty w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Przestanki okreslone w punktach (b)-(e) maja zastosowanie w przypadku,

gdy koncentracja nie osiaga progéw okreslonych w pkt (a). Przestanki te

zostaly wprowadzone przez Rozporzadzenie Nr 1310/97 zmieniajace Roz-

porzadzenie Nr 4064/89.

Przyjecie wielkosci obrotow za gléwne kryterium dopuszczalnosci kontroli

koncentracji wynika z koniecznosci zagwarantowania pewnosci prawnej

i z tatwosci postugiwania sie nim. Wielkos¢ swoich obrotéw znaja bowiem

przedsiebiorstwa bardzo dokladnie, natomiast nie zawsze potrafia precyzyjnie

okresli¢ swoj udziat w rynku.19

Kalkulacja obrotu w odniesieniu do instytucji finansowych
Rozporzadzenie w sposob szczegétowy okresla, w jaki sposéb nalezy
dokonywac¢ obliczen wielkosci obrotow dla celéow dopuszezalnosci kontroli
koncentracji. Jako zasade przyjeto, iz osiagniete w ostatnim roku finansowym
obroty wszystkich uczestniczacych w koncentracji przedsiebiorstw ulegaja
zsumowaniu. Rozporzadzenie zawiera jednakze szereg szczegétowych regul,
ktore dotycza m.in. odrebnego sposobu okreslania kryteriow dopuszczalnosci
kontroli koncentracji w przypadku, gdy uczestnicza w niej instytucje kredy-
towe, inne instytucje finansowe oraz instytucje ubezpieczeniowe. W takim
przypadku zamiast obrotu stosowane sa:
(a) w odniesieniu do instytucji kredytowych i innych instytucji finansowych
- suma pozycji dochodéw takich instytucji, po potraceniu podatku VAT
i innych podatkow bezposrednio zwiazanych z tymi pozycjami, 20
(b) w odniesieniu do firm ubezpieczeniowych - wartos¢ brutto sktadek.
Nalezy zwroci¢ uwage, iz zgodnie z definicjami zawartymi w dyrektywie Par-
lamentu Europejskiego i Rady z dnia 20 marca 2000 r. w sprawie podej-
mowania 1 prowadzenia dzialalnosci przez instytucje kredytowe
(200/12/WE), przez
(a) instytucje kredytowa nalezy generalnie rozumie¢ podmiot gospodarczy,
ktorego przedmiotem dziatalnosci jest przyjmowanie od ludnosci
wkladow pienieznych lub innych srodkéw podlegajacych zwrotowi oraz
udzielanie kredytow na wtasny rachunek,
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(b) przez instytucje finansowa nalezy rozumie¢ podmiot gospodarczy inny
niz instytucja kredytowa, ktérego podstawowa dzialalnoscia jest naby-
wanie pakietow akcji badz udzialow kapitatowych lub wykonywanie jed-
nego lub wiecej nastepujacych rodzajow dziatalnosci: (I) udzielanie
kredytow, (II) leasing finansowy, (I1I1) ustugi zwiazane z transferem $rod-
kow pienieznych, (IV) emisja i administrowanie srodkami platnosci (np.
kartami kredytowymi), (V) udzielanie gwarancji i poreczen oraz innych
zobowigzan pozabilansowych, (VI) obrét na wiasny rachunek lub
rachunek klienta instrumentami rynku pienieznego, wartosciami dewi-
zowymi lub opcjami terminowymi, kontraktami gietdowymi dotyczacymi
instrumentoéw finansowych, instrumentami stopy procentowej i wymiany
walut, zbywalnymi papierami wartosciowymi, (VII) uczestniczenie w emi-
sji akeji 1 Swiadczenie ustug zwiazanych z taka emisja, (VIII) doradztwo
dla podmiotéw gospodarczych w zakresie struktury kapitatowej, strategii
handlowej i zagadnien pokrewnych, jak rowniez doradztwo i ustugi w za-
kresie fuzji i przeje¢ podmiotéow gospodarczych, (IX) ustugi brokerskie na
rynku pienieznym, (X) zarzadzanie portlelem i doradztwo inwestycyjne,
(XI) przechowywanie i administrowanie papierami wartosciowymi.

Tryb kontroli

Kontrola koncentracji na podstawie Rozporzadzenia odbywa sie w trybie
postepowania administracyjnego, ktérego zasady ogélne reguluje samo Roz-
porzadzenie.2! Zgodnie z tymi przepisami postepowanie to sklada sie z dwoch
etapow - badania wstepnego oraz badania zasadniczego.

Badanie wstepne

Doswiadczenia zwiazane ze stosowaniem art. 82 Traktatu Rzymskiego
wykazaly mala skutecznos¢ nastepczej kontroli koncentracji przede wszys-
tkim ze wzgledu na jej czesto nieodwracalny charakter. Zdecydowano sie wiec
podda¢ za pomoca Rozporzadzenia Nr 4064/89 koncentracje przedsie-
biorstw kontroli prewencyjnej. Czyni sie¢ to wymagajac, po pierwsze,
zgloszenia koncentracji przed jej dokonaniem, po drugie, ustanawiajac insty-
tucje czasowego zawieszenia prawa do dokonania koncentracji.22

Obowiazek zgloszenia koncentracji spélek akeyjnych o wymiarze wspolno-
towym do Komisji uzalezniony jest od typu koncentracji. W przypadku kon-
centracji w wyniku fuzji albo w wyniku nabycia wspoélnej kontroli obowiazek
zgloszenia nalozony zostat na wszystkie strony uczestniczace w fuzji lub naby-
wajace wspolna kontrole, natomiast w pozostatych przypadkach zgloszenia
dokonuje osoba lub przedsiebiorstwo, ktére nabywa kontrole nad catoscia lub
czescia jednego lub wiecej przedsiebiorstw. Zgloszenie to powinno zostac
dokonane w terminie nie przekraczajacym jednego tygodnia od podjecia
przez strone (strony) czynnosci prawnej, stanowiacej podstawe potaczenia.
Czynnosci takie to: zawarcie stosownej umowy, ogtoszenie oferty publicznej
lub nabycie pakietu kontrolnego.23 Jezeli Komisja stwierdzi, ze zgloszona kon-
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centracja podlega zakresowi przedmiotowemu Rozporzadzenia, to zobowiazana

jest do publikacji faktu zgloszenia, podajac nazwy stron, nature faczenia oraz

dotkniete nim galezie gospodarki. Komisja uwzglednia przy tym uzasadniony
interes przedsiebiorstw w zakresie ochrony ich tajemnic.2*

Drugie z narzedzi prewencyjnej kontroli polaczen tj. czasowe zawieszenie

prawa do koncentracji, polega na zakazie jej dokonania przed zgloszeniem

Komisji, i uznaniem koncentracji za zgodna ze Wspolnym Rynkiem na mocy

decyzji.2> Jest wiec to czasowo ograniczony zakaz dokonania koncentracii,

a moéwiac precyzyjnie - zakaz realizowania skutkéw prawnych czynnosci

stanowiacych podstawe koncentracji. Z istoty swej zakaz ten nie dotyczy

bowiem dojscia do skutku tych czynnosci prawnych. Sa one zatem wazne pod
warunkiem rozwiazujacym w przypadku, gdy Komisja stwierdzi niezgodnosé¢
koncentracji ze Wspélnym Rynkiem. Wyjatek uczyniono jedynie dla czyn-
nosci prawnych, dokonywanych na gieldzie, ktére sa wazne od poczatku,
chyba ze strony transakeji gietdowej wiedzialy, ze dzialaja z naruszeniem art.

7 ust. 1 Rozporzadzenia.26 Komisja moze (w drodze decyzji) zwolni¢ strony

z obowiazku zgloszenia koncentracji i koniecznosci uzyskania decyzji

o uznaniu koncentracji za zgodna ze Wspélnym Rynkiem, jezeli wniosek

o takie zwolnienie zostanie odpowiednio przez strony z nim wystepujace

umotywowany. Zwolnienie moze zosta¢ jednak uzaleznione od spelnienia

warunkow koniecznych dla zapewnienia skutecznej konkurencji. O zwolnie-
nie mozna wystepowac i moze by¢ ono udzielone w dowolnym czasie, nawet
przed zgloszeniem lub po zawarciu transakeji.27

Zakaz dokonania koncentracji nie obowiazuje w przypadku potaczenia

przeprowadzanego w drodze przetargu publicznego, tj. publicznego ztozenia

oferty nabycia lub wymiany akcji, o ile nabywca nie wykonuje praw glosu2s.

W trakcie badania wstepnego, Komisja bada kazde zgloszenia pod katem

tego, czy musi by¢ wszczete postepowanie zasadnicze. Celem postepowania

wstepnego jest wiec uzyskanie jasnosci co do zgodnosci koncentracji ze

Wspolnym Rynkiem. Efektem tego badania jest jedna z trzech nastepujacych

formalnych decyzji administracyjnych29:

(a) decyzja o stwierdzeniu nie stosowalnosci Rozporzadzenia do danej kon-
centracji. W przypadku taczenia spotek akcyjnych sytuacja taka ma
miejsce, jezeli zgloszone polaczenie nie ma wymiaru wspolnotowego.
Wydana decyzja ma skutek deklaratoryjny. Przyjecie jej na podstawie
btednych przestanek nie wylacza pierwszenstwa stosowania Roz-
porzadzenia przed prawem krajowym. Jezeli jednak jest ona obiektywna,
mozna stosowac prawo krajowe.

(b) decyzja o stwierdzeniu zasadniczej zgodnosci polaczenia ze Wspdlnym
Rynkiem. Decyzje taka podejmuje Komisja wtedy, gdy nie ma watpliwosci
lub zastrzezen w stosunku do zgloszonej koncentracji, a wiec gdy
stwierdzi, ze koncentracja nie stwarza lub nie wzmacnia pozycji dominu-
jacej, a w rezultacie nie powoduje znacznego ograniczenia konkurencii.
Jest to decyzja o charakterze deklaratoryjnym i wiazacym dla Komisji.
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(c) decyzja o wszczeciu postepowania zasadniczego. Decyzja taka zostaje
podjeta, jezeli w rezultacie badania wstepnego Komisja ma powazne wat-
pliwosci co do zgodnosci koncentracji ze Wspolnym Rynkiem. Decyzja ta
ma znaczenie czysto proceduralne (nie jest wiec to w zadnym razie
wstepna decyzja merytoryczna).

Postepowanie zasadnicze

Kazde postepowanie zasadnicze musi zakonczy¢ si¢ formalna decyzja admi-

nistracyjna, ktora Komisja zobowiazana jest opublikowac.30 Na jej wydanie

Komisja ma 4 miesiace od momentu wszczecia postepowania zasadniczego.

Niewydanie decyzji w przewidzianym terminie oznacza, ze koncentracja

zostanie uznana za zgodna ze Wspoélnym Rynkiem.3! W toku postepowania

nalezy wystucha¢ podmioty zaangazowane, a niekiedy takze niezaangazowa-

ne.32 Bezposrednio zaangazowani maja takze wglad do akt.33 Przed wydaniem

decyzji na podstawie art. 8 ust. 2-5 oraz w niektérych innych przypadkach

Komisja musi rowniez wystucha¢ Komitetu Doradczego do spraw Kontroli

Polaczen i w miare mozliwosci uwzglednic jego stanowisko.3*

Celem kontroli jest ocena zgodnosci lub niezgodnosci koncentracji ze Wspol-

nym Rynkiem, za$ miara tej oceny jest powstanie lub umocnienie pozycji

dominujacej, w wyniku czego znaczaco ograniczona zostaje konkurencja na

Wspoélnym Rynku lub jego istotnej czesci. Prawo wspoélnotowe wymaga wiec

dla stwierdzenia niezgodnosci koncentracji ze Wspélnym Rynkiem kumu-

latywnego spetnienia dwoch przestanek:

(a) powstania lub umocnienia w wyniku koncentracji pozycji dominujacej na
rynku, oraz

(b) znaczacego ograniczenia konkurencji na Wspélnym Rynku lub jego istot-
nej czesci jako skutku powstania lub umocnienia pozycji dominujace;.

Dodatkowo Rozporzadzenie okresla szczegdtowe kryteria oceny potaczen

z punktu widzenia ich zgodnosci ze Wspoélnym Rynkiem.35 Sa to:

(a) potrzeba zachowania i rozwijania efektywnej konkurencj,

(b) faktyczna i potencjalna konkurencja miedzy przedsiebiorstwami
wewnatrz Wspoélnoty lub poza nia,

(¢) pozycja rynkowa zaangazowanego przedsiebiorstwa na rynku oraz jego
sita ekonomiczna i finansowa,

(d) mozliwosci dostepne dla dostawcow i odbiorcow,

(e) ich dostep do rynkow zaopatrzenia lub zbytu,

(D wszelkie prawne i inne bariery dostepu do rynku,

(g) trendy podazy i popytu odpowiednich towaréw i ustug,

(h) interesy posrednich i ostatecznych konsumentow,

(i) rozwoj postepu technicznego i gospodarczego, pod warunkiem, ze
dokonuje sie on z korzyscia dla konsumentow i nie szkodzi konkurencji.

W praktyce orzeczniczej Komisja postugiwata sie wiekszoscia ww. kryteriow.

Relatywnie najwieksze, cho¢ w réznych przypadkach rézne, znaczenie przyp-

isywala oczywiscie kryterium udzialu w rynku. Niskie udzialy rynkowe
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(ponizej 25%) z reguly pozwalaja Komisji uzna¢ koncentracje za zgodna ze
Wspoélnym Rynkiem bez badania pozostatych czynnikow. Wyzsze udziaty
rynkowe moga natomiast by¢ przestanka pozycji dominujacej.3¢

Zasadnicze postepowanie kontrolne konczy sie wydaniem jednej z nastepuja-

cych decyzji:37

(a) decyzji o zgodnosci koncentracji ze Wspélnym Rynkiem,

(b) warunkowej decyzji o zgodnosci koncentracji ze Wspoélnym Rynkiem.
Uznanie polaczenia za zgodne ze Wspélnym Rynkiem moze zosta¢ po-
wiazane z warunkami (obowiazkami), ktére maja zapewnic¢ dotrzymanie
zobowiazan, podjetych przez przedsiebiorstwa w trakcie postepowania,
ale odnoszacych sie do przysztosci. Strony podejmuja takie zobowiazania
w sytuacji, w ktorej po przeprowadzeniu badania zasadniczego Komisja
podtrzymuje swoje zastrzezenia co do koncentracji. Strony dokonuja
wtedy modyfikacji swego zamiaru tak, aby ostatecznie rozwiac
zastrzezenia Komisji,

(c¢) decyzji o niezgodnosci koncentracji ze Wspélnym Rynkiem. Decyzja ta
ma co do zasady charakter konstytutywny,

(d) decyzji o cofnieciu skutkow koncentracji niezgodnej ze Wspoélnym
Rynkiem, ale juz dokonanej. Jezeli niezgodne ze Wspélnym Rynkiem
polaczenie zostalo juz dokonane, Komisja moze podja¢ decyzje, na mocy
ktorej moze nakazac rozdzielenie potaczonych przedsiebiorstw lub akty-
wow lub ustanie wspoélnej kontroli lub kazde inne dziatanie, jakie moze
by¢ wiasciwe w celu odtworzenia warunkow efektywnej konkurenciji,8

(e) decyzji o przekazaniu zgloszenia koncentracji organom krajowym.
Decyzje taka Komisja moze podjac, jezeli uwaza, ze w przypadku
badanego rynku produktow i ustug oraz odnosnego rynku
geograficznego3? istnieje odrebny rynek krajowy i wystepuje zagrozenie
powstania lub umocnienia pozycji dominujacej, w wyniku czego
zostataby ograniczona lub zagrozona skuteczna konkurencja na rynku
danego panstwa cztonkowskiego.

Analiza zgtoszen koncentracji na wybranych przyktadach

Ponizej przedstawiamy krotka analize dwoch przypadkow zgloszen koncen-
tracji, fj. sprawy Swiss Bank/S.G. Warburg (Nr IV/M.597) oraz sprawy Citi-
group/Schroders (Nr COMP/M.1865). Obie sprawy dotycza bankowosci
inwestycyjnej.

Swiss Bank/S.G. Warburg

Zgloszenie zostalo dokonane na podstawie art. 4 Rozporzadzenia w dniu
22 maja 1995 r. w zwiazku z planowanym przejeciem przez Swiss Bank
Corporation (,SBC”) catosci dziatalnosci inwestycyjnej prowadzonej przez
S.G. Warburg Group ple. (,UBS”), z wylaczeniem dzialalnosci prowadzone;j
przez spotke zalezna w 75% od UBS - Mercury Asset Management Group plc.
(LMAM"). SBC jest jedna z trzech najwiekszych instytucji kredytowych



w Szwajcarii, natomiast S.G. Warburg Group (,SGW”) jest wiodacym bankiem
inwestycyjnym w Wielkiej Brytanii. Przejecie dziatalnosci inwestycyjnej pole-
ga na przejeciu przez spotke zalezna SBC tj. SBCI Swiss Bank Corporation
Investment Banking Limited (,SBCI”), ktéra byta podmiotem dokonujacym
zgloszenia do Komisji, akeji szesciu spoétek zaleznych SGW zaangazowanych
w prowadzenie bankowosci inwestycyjnej.

Zgloszenie zostalo uznane za koncentracje w rozumieniu przepiséw Roz-

porzadzenia, ze wzgledu na fakt, iz SBC (posrednio), poprzez SBCI, nabedzie

kontrole nad czescia dzialalnosci SGW w drodze kupna papieréw
wartosciowych 6 spolek zaleznych SBC, tak wiec spetniona zostata przestanka

z art. 3 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia.

Komisja ustalita, iz planowana koncentracja ma wymiar wspolnotowy, w zwiaz-

ku ze spelnieniem przestanek zawartych w art. 1 ust. 2 Rozporzadzenia, j.:

(a) laczny ogolnoswiatowy obrot SBC i przejmowanych spotek zaleznych
SGW liczony zgodnie z art. 5 ust 3 lit. a Rozporzadzenia, przekracza 5000
milionéw euro*0 i

(b) faczny obrot w skali Wspélnoty zaréwno SBC, jak i przejmowanych
spotek SGW przekracza 250 milionéw euro, jednakze nie osiaga wiecej
niz dwie trzecie facznego obrotu w skali Wspélnoty w jednym i tym
samym panstwie czlonkowskim.

Komisja przyjeta, iz dzialalnosci SBC i przejmowanych spotek SGW

(LASGW?”) jest w wigkszosci w stosunku do siebie komplementarna. SBC

jest bowiem bankiem uniwersalnym prowadzacym szeroka game ustug,

natomiast ASGW sg skoncentrowane na bankowosci inwestycyjnej. Badajac
zakres dzialalnosci ww. instytucji Komisja uznata, iz pokrywa si¢ ona

(wlasciwy rynek produktowy) jedynie w zakresie: (I) doradztwa M&A, (II)

subemisji akgcji, (III) subemisji instrumentéw dtuznych, (IV) papierow

wartosciowych (akeji i papierow dltuznych) oraz (V) obrotu instrumentami
pochodnymi.

Nastepnie Komisja dokonata oceny wiasciwych rynkow geograficznych dla

poszczegdlnych wyzej wyodrebnionych wiasciwych rynkow produktowych.

Nalezy zaznaczy¢, iz czes¢ danych okreslajacych procentowy udziat

poszczegdlnych instytucji w rynkach nie zostala opublikowana w decyzji

Komisji (zostata uznana za tajemnice przedsiebiorstw).#! Po przeprowadzeniu

badania w zakresie wszystkich rynkow produktowych, Komisja uznata, iz

dzialalnos¢ w zakresie bankowosci inwestycyjnej jest w Europie zroznicowa-
na, a na rynku panuje duza konkurencja zaré6wno instytucji europejskich jak

i z USA. Z kolei taczny udziat SGW i SBC w rynku poszczegélnych produk-

tow w ramach okreslonych wtasciwych rynkow geograficznych nie przekracza

w zadnym wypadku 15%.

Biorac pod uwage wyniki badania Komisja uznata, iz w wyniku planowanej

koncentracji nie powstanie ani nie umocni si¢ pozycja dominujaca na rynku,

w rezultacie ktorej konkurencja bytaby znacznie ograniczona na Wspoélnym

Rynku lub na jego znacznej czesci. W zwiazku z powyzszym, na podstawie
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art. 6 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia, Komisja podjeta decyzje o zgodnosci kon-
centracji ze Wspolnym Rynkiem.

Citigroup/Schroders
Zgloszenie zostalo dokonane na podstawie art. 4 Rozporzadzenia w dniu
28 lutego 2000 r. w zwiazku z planowanym przejeciem przez Citigroup Inc.,
poprzez swoja spotke zalezna Salomon Smith Barney Holding Inc. (,SSBH”),
czescl przedsiebiorstwa Shroders ple. Citigroup Inc. (,,Citigroup”) jest amery-
kanskim holdingiem prowadzacym zdywersyfikowana dzialalnos¢ w zakresie
ustug bankowych i finansowych, w szczegélnosci: ustugi bankowe i kredyto-
we, doradztwa inwestycyjnego, planowania finansowego i ustugi maklerskie,
zarzadzania aktywami, dzialalnosci venture capital. Z kolei Schroders plc.
(,Schroders”) jest angielska firma finansowa prowadzaca na catym $wiecie
dziatalnos¢ w zakresie bankowosci inwestycyjnej i zarzadzania aktywami.
Zgloszenie zostalo uznane za koncentracje w rozumieniu przepisow Roz-
porzadzenia, ze wzgledu na fakt, iz Citigroup (posrednio) poprzez SSBH
nabedzie kontrole nad czescia przedsigbiorstwa Schroders w drodze przejecia
catosci dziatalnosci Schroders w zakresie bankowosci inwestycyjnej, tak wiec
spetniona zostata przestanka z art. 3 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia.
Komisja ustalita, iz planowana koncentracja ma wymiar wspolnotowy w zwiaz-
ku ze spetnieniem przestanek zawartych w art. 1 ust. 2 Rozporzadzenia, tj.:
(a) taczny ogdlnoswiatowy obrot zaangazowanych podmiotow liczony zgod-
nie z art. 5 ust. 3 lit. a Rozporzadzenia przekracza 5000 milionéw euro i
(b) faczny obrot w skali Wspoélnoty zaréwno Citigroup, jak i przejmowane;j
czesci przedsiebiorstwa Schroders przekracza 250 milionow euro, jed-
nakze nie osiaga wiecej niz dwie trzecie facznego obrotu w skali Wspol-
noty w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.
Komisja przyjeta, iz wlasciwy rynek produktowy dla badanych podmiotow
istnieje przede wszystkim w zakresie bankowosci inwestycyjnej, natomiast
jedynie w ograniczonym stopniu w zakresie bankowosci korporacyjnej
(Schroders prowadzi bardzo ograniczona dziatalnos¢ w zakresie bankowosci
korporacyjnej). W zakresie bankowosci inwestycyjnej Komisja wyodrebnita
nastepujace wspolne rynki produktowe: (I) doradztwa M&A, (II) subemisji
papierow wartosciowych, (III) obrotu papierami wartosciowymi (IV) obrotu
instrumentami pochodnymi, (V) obrotu dewizami.
Nastepnie Komisja dokonata oceny wtasciwych rynkow geograficznych, uzna-
jac, iz generalnie dla wszystkich wyodrebnionych wilasciwych rynkoéw pro-
duktowych jako wiasciwe rynki geograficzne powinny by¢ uznane rynki
w wymiarze co najmniej europejskim (jezeli nie Swiatowym).#2
Po przeprowadzeniu badania w zakresie wszystkich rynkéw produktowych
Komisja uznala, iz laczny udzial zaangazowanych podmiotéw w rynku
poszczegélnych produktéw w ramach okreslonych wilasciwych rynkow
geograficznych nie przekracza generalnie w zakresie doradztwa M&A 15%,43
natomiast w zakresie pozostatych produktow 10%.



Biorac pod uwage wyniki badania Komisja uznata, iz w wyniku planowanej
koncentracji nie powstanie ani nie umocni si¢ pozycja dominujaca, w rezulta-
cie ktorej konkurencja bytaby znacznie ograniczona na Wspoélnym Rynku lub
na jego znacznej czesci. W zwiazku z powyzszym, na podstawie art. 6 ust. 1
lit. b Rozporzadzenia, Komisja podjela decyzje o zgodnosci koncentracji ze
Wspolnym Rynkiem.
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3.

Kontrola koncentracji instytucji finansowych

na gruncie prawa polskiego

3.1

3.1.1

Ustawa o ochronie konkurencji i konsumentow

Ustawa Antymonopolowa weszla w zycie z dniem 1 kwietnia 2001 r. i zasta-
pita stara i wielokrotnie zmieniana ustawe z dnia 24 lutego 1990 1. o przeciw-
dziataniu praktykom monopolistycznym i ochronie konsumentéw. Ustawa
Antymonopolowa zmienita miedzy innymi dotychczasowe zasady i przestanki
kontroli koncentracji przedsiebiorcow.

Przedmiot kontroli

Zgodnie z art. 1 ust. 2 Ustawa Antymonopolowa reguluje zasady i tryb prze-

ciwdziatania praktykom ograniczajacym konkurencje oraz antykonkuren-

cyjnym koncentracjom przedsiebiorcow i ich zwiazkow, jezeli te praktyki lub
koncentracje wywotuja lub moga wywota¢ skutki na terytorium Rzeczpospo-
litej Polskiej.

Z punktu niniejszego opracowania kluczowe znaczenie ma pojecie koncen-

tracji. Zgodnie z art. 12 ust. 2 i 3 Ustawy Antymonopolowej poprzez koncen-

tracje nalezy rozumiec:

(a) potaczenie dwoch lub wigcej samodzielnych przedsiebiorcow,

(b) przejecie - przez nabycie lub objecie akgeji, innych papieréw wartoscio-
wych, udziatéw, calosci lub czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposob
- bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo czescia jednego
lub wiecej przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow,

(c¢) utworzenie przez przedsiebiorcow wspolnego przedsiebiorcy,

(d) objecie lub nabycie akeji lub udziatéw innego przedsiebiorcy, powodujace
uzyskanie co najmniej 25% gtosow na walnym zgromadzeniu lub zgro-
madzeniu wspélnikow,

(e) objecie przez te sama osobe funkcji cztonka organu zarzadzajacego albo
organu kontrolnego u konkurujacych ze soba przedsi¢biorcow,

(D rozpoczecie wykonywania praw z akeji lub udziatow objetych bez uprzed-
niego zgloszenia przez (I) instytucje finansowe zajmujace si¢ prowadze-
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niem na wiasny lub cudzy rachunek inwestowania w akcje albo udziaty

innych przedsiebiorcow lub (II) przedsiebiorce w celu zabezpieczenia

wierzytelnosci.
Ustawa Antymonopolowa definiuje przy tym w art. 4 pkt 13 pojecie przejecia
kontroli jako: wszelkie formy bezposredniego i posredniego uzyskania upra-
wnien, ktore osobno albo lacznie, przy uwzglednieniu wszystkich okoli-
cznosci prawnych lub faktycznych umozliwiaja wywieranie decydujacego
wplywu na okreslonego przedsigbiorce lub przedsiebiorcow, w tym w szcze-
golnosci (I) prawo do catego lub czesci mienia przedsiebiorcy, (II) prawa lub
umowy przyznajace decydujacy wpltyw na sklad, wynik glosowania lub decyz-
je organow przedsiebiorcy.
Nalezy zwroci¢ uwagg, iz zgltoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw (,UOKIK”), bedacemu centralnym organem administracji
rzadowej wilasciwym w sprawach ochrony konkurencji i konsumentow,
podlega generalnie zamiar koncentracji, a nie spetnienie przestanki koncen-
tracji. Sama wiec mozliwos¢ zaistnienia koncentracji w rozumieniu Ustawy
Antymonopolowej jest czynnikiem decydujacym, o ile wystepuja pozostate
przestanki przede wszystkim w zakresie wartosci transakeji i procentowego
udziatu w rynku przedsiebiorcéw zamierzajacych dokonac koncentracji.

Zakres kontroli
Zgodnie z art. 12 ust. 1 Ustawy Antymonopolowej zamiar koncentracji podle-
ga zgloszeniu Prezesowi UOKIK, jezeli faczny obrot przedsiebiorcow uczest-
niczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia
przekracza rownowartos¢ 50000000 euro. Jest to przestanka o charakterze
generalnym, jednakze jej spetnienie nie oznacza automatycznego obowiazku
zgloszenia zamiaru koncentracji. Ustawa Antymonopolowa przewiduje
bowiem wiele wyjatkéw, stanowiacych przestanki, z ktérych spetnienie co
najmniej jednej zwalnia z obowiazku dokonania zgloszenia. Do najwazniej-
szych z nich nalezg przestanka wielkosci obrotu przedsiebiorcy oraz wielkosci
udziatu przedsiebiorcow w rynku.

Zgodnie z art. 13 Ustawy Antymonopolowej nie podlega zgtoszeniu zamiar

koncentraciji, jezeli obrot przedsiebiorcy:

(a) nad ktorym ma nastapic¢ przejecie bezposredniej lub posredniej kontroli
poprzez nabycie lub objecie akeji, innych papierow wartosciowych,
udziatow, catosci lub czesci majatku lub w jakikolwiek inny sposob,

(b) ktorego akeje lub udzialy beda objete lub nabyte w liczbie powodujacej
uzyskanie co najmniej 25% glosow na walnym zgromadzeniu lub zgro-
madzeniu wspoélnikéw, lub

() z ktorego akcji lub udziatéw objetych bez uprzedniego zgloszenia przez
instytucje finansowe zajmujace si¢ prowadzeniem na wilasny lub cudzy
rachunek inwestowania w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcow lub
przez przedsiebiorce w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, ma nastapic
wykonanie praw, nie przekroczyt na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej
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w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgloszenie rowno-
wartosci 10000000 euro.
Nie podlega ponadto zgtoszeniu zamiar koncentracji jezeli taczny udziat
w rynku przedsiebiorcow zamierzajacych dokona¢ koncentracji nie prze-
kracza 20%.

Tryb kontroli

Kontrola koncentracji na podstawie Ustawy Antymonopolowej odbywa sie
w trybie postepowania administracyjnego. Tryb postepowania okreslony jest
w samej Ustawie Antymonopolowej, natomiast w kwestiach w ustawie
nieuregulowanych zastosowanie maja przepisy ustawy z dnia 14 czerwca
1960 r. kodeks postepowania administracyjnego (,KPA”).

Ustawa Antymonopolowa jako zasade przyjmuje prewencyjna kontrole kon-
centracji. W zwiazku z powyzszym zgloszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw (,UOKiK”), bedacemu centralnym organem
administracji rzadowej wtasciwym w sprawach ochrony konkurencji i kon-
sumentow, podlega generalnie zamiar koncentracji, a nie spelnienie prze-
stanki koncentracji. Sama wiec mozliwos¢ zaistnienia koncentracji w rozu-
mieniu Ustawy Antymonopolowej jest czynnikiem decydujacym, o ile wyste-
puja pozostate przestanki przede wszystkim w zakresie wartosci transakeji
i procentowego udziatu w rynku przedsiebiorcow zamierzajacych dokonac
koncentracji.

Obowiazek zgtoszenia koncentracji, w zaleznosci od przestanki bedacej pod-
stawa zgloszenia, ciazy badz to wspodlnie na przedsiebiorcach planujacych
dokonanie koncentracji (w przypadku taczenia si¢ przedsiebiorcow lub
tworzenia przez przedsiebiorcow wspolnego przedsiebiorcy) badz samodziel-
nie na przedsiebiorcy, w wyniku dziatan ktérego moze nastapi¢ koncentracja
(np. w wyniku przejecia kontroli nad innym przedsiebiorca). W przypadku
natomiast, gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posred-
nictwem co najmniej dwoch przedsiebiorcow zaleznych, zgloszenia zamiaru
koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

Zgloszenia nalezy dokona¢ w terminie 7 dni od dnia zawarcia umowy badz
dokonania innej czynnosci, na podstawie ktorej ma nastapi¢ koncentracja.
Dokonanie zgltoszenia jest podstawa wszczecia postepowania przez Prezesa
UOKIK. Szczegdlnym trybem dla wszczecia postepowania jest mozliwos¢ jego
wszezecia z urzedu przez Prezesa UOKIK w trybie art. 99 Ustawy Anty-
monopolowej.

Postepowanie antymonopolowe w sprawie koncentracji powinno zakonczy¢
sie co do zasady nie pézniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia,
a w przypadku zamiaru nabycia akeji dopuszezonych do publicznego obrotu
w terminie 14 dni od dnia jego wszczecia. Do ww. terminéw nie wlicza sie
okresow oczekiwania na dokonanie zgloszenia przez pozostatych uczest-
nikéw koncentracji, a takze okresow na usunigcie brakow, uzupemienie infor-
macji lub ustosunkowanie si¢ do warunkéw przedstawionych przez Prezesa
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UOKIK. Do czasu wydania przez Prezesa UOKIK decyzji lub uptywu ww. ter-
minow, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgloszeniu,
zobowiazani sa co do zasady wstrzymac sie od dokonania koncentracji.
Zakaz dokonania koncentracji nie obowiazuje w przypadku koncentracji
w wyniku realizacji publicznej oferty kupna lub zamiany akgji, o ile nabywca
nie wykonuje prawa glosu z tych akeji lub czyni to wylacznie w celu utrzymania
pelnej wartosci swej inwestycji kapitatowej lub dla zapobiezenia powaznej szko-
dzie, jaka moze powstac u przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji.
Co do zasady postepowanie antymonopolowe w sprawie koncentracji konczy
sie wydaniem decyzji przez Prezesa UOKIK,* w ktorej Prezes UOKIK wyraza
zgode na dokonanie koncentracji,*> lub zakazuje dokonania koncentracji.
Prezes UOKIK moze rowniez uzalezni¢ wydanie zgody na dokonanie koncen-
tracji od spetnienia okreslonych warunkow.40

Prezes UOKIK wydaje zgode na dokonanie koncentracji, jezeli w jej wyniku
nie powstanie lub nie umocni si¢ pozycja dominujaca przedsiebiorcy na
rynku, wskutek czego nie nastapi istotne ograniczenie konkurencji na rynku
(a contrario pozytywne zajscie ww. przestanki stanowi podstawe do wydania
decyzji o zakazie dokonania koncentraciji).

Wyjatkowo Prezes UOKIK moze wydac¢ zgode na dokonanie koncentracji,
ktora doprowadzi do powstania lub umocnienia pozycji dominujacej na
rynku, pomimo tego ze nastapi istotne ograniczenie konkurenciji, jezeli: (I)
przyczyni sie ona do rozwoju ekonomicznego lub postepu technicznego, (II)
moze ona wywrze¢ pozytywny wplyw na gospodarke narodowa.

Jezeli wydana przez Prezesa UOKIK decyzja zostala oparta na nierzetelnych
informacjach, za ktére odpowiedzialni sa przedsiebiorcy uczestniczacy w kon-
centracji, lub jezeli przedsiebiorcy nie spelniaja warunkow natozonych na
nich w trybie art. 18 ust. 2 i 3 Ustawy Antymonopolowej, Prezes UOKIK moze
decyzje uchylic.

Jezeli koncentracja zostata juz dokonana, a przywrocenie konkurencji na
rynku nie jest mozliwe w inny sposéb, Prezes UOKIK w drodze decyzji moze
nakaza¢ w szczegolnosci: (I) podziat potaczonego przedsiebiorcy na warun-
kach okreslonych w decyzji, (II) zbycie catosci lub czesci majatku
przedsiebiorcy, (III) zbycie udziatow lub akeji zapewniajacych kontrole nad
przedsiebiorca lub przedsiebiorcami lub rozwiazanie spotki, nad ktéra przed-
siebiorcy sprawuja wspolna kontrole, (IV) odwolanie z funkcji czlonka
organéw zarzadzajacych lub kontrolnych przedsiebiorcow uczestniczacych
w koncentracji.4?

Poszczegoblne typy instytucji finansowych

Generalnie, nie aspirujac do podania pelnego wyczerpania katalogu, z punk-
tu widzenia petnionych funkcji a takze ram prawnych nadanych przez pol-
skiego ustawodawce, nalezy wyodrebni¢ w szczegolnosci:

(a) banki,

(b) instytucje ubezpieczeniowe,
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(¢) domy maklerskie,

(d) fundusze emerytalne,

(e) fundusze inwestycyjne.

W ramach niniejszego opracowania szerszej analizie poddane zostana dwa
typy instytucji finansowych, tj. fundusze emerytalne oraz fundusze inwesty-
cyjne, jednakze dla poréwnania pragniemy przedstawic¢ rowniez pokrotce
charakterystyke regulacji w zakresie kontroli koncentracji odnoszacych sie do
bankow i instytucji ubezpieczeniowych.

Banki

Generalnie dziatalnos¢ bankéw podlega nadzorowi sprawowanemu przez
Komisje Nadzoru Bankowego i regulowana jest przede wszystkim przez
ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. prawo bankowe (,Prawo Bankowe”).
Najogélniej mozna stwierdzi¢, iz ustawodawca nie wprowadzit jasnych
przepisow regulujacych relacje przepisow dotyczacych kontroli koncentracji
w Prawie Bankowym oraz w Ustawie Antymonopolowej. Prawo bankowe za-
wiera bowiem szereg przepisow regulujacych proces koncentracji, w tym kapi-
tatowej bankow (w szczegélnosci w zakresie nabycia i objecia akeji banku oraz
polaczenia bankow),*8 jak rowniez proces koncentracji w wyniku nabycia
przedsiebiorstwa bankowego przez inny bank.*® Regulacji Prawa Bankowego
podlega rowniez proces tworzenia na bazie umownej bankowych grup kapi-
tatowych oraz zrzeszania sie bankéw.50 Kontrola sprawowana przez Komisje
Nadzoru Bankowego w zakresie omoéwionych wyzej procesow odbywa sie
w zaleznosci od sposobu koncentracji, poprzez zastosowanie wymogu uzyska-
nia zgody Komisji Nadzoru Bankowego na przeprowadzenie okreslonej
transakcji (nabycia lub objecia akcji, potaczenia bankéw, nabycia
przedsiebiorstwa bankowego w trybie art. 124 a Prawa Bankowego), lub tez
wprowadzenie wymogu informowania Komisji Nadzoru Bankowego! o pla-
nach utworzenia bankowej grupy kapitatowej lub o podpisaniu umowy
zrzeszajacej banki (wlaczajac obowiazek dostarczenia stosownych umow
bedacych podstawa dla tworzenia bankowych grup kapitalowych lub zrzeszen
bankow). Nalezy zaznaczy¢, iz kontrola koncentracji przez Komisje Nadzoru
Bankowego przeprowadzana na podstawie Prawa Bankowego odbywa sie na
innej plaszczyznie niz kontrola koncentracji na podstawie Prawa Anty-
monopolowego i brak jest wyraznych zwiazkow pomiedzy tymi regulacjami.
Komisja Nadzoru Bankowego przede wszystkim bada bowiem, jaki moze mie¢
wplyw np. nabycie akcji banku na ostrozne i stabilne zarzadzanie bankiem, nie
odnosi sie natomiast do zagadnien ochrony konkurencji, ktére w peni
pozostaja w gestii UOKIK. Kwestig oddzielna jest w tym wypadku brak jasnych
procedur kooperacji pomiedzy Komisja Nadzoru Bankowego a UOKIK w za-
kresie obowiazku przekazywania informacji do UOKIK na temat spraw tocza-
cych sie przed Komisja Nadzoru Bankowego.
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Instytucje ubezpieczeniowe

Podstawowym aktem regulujacym prowadzenie dziatalnosci ubez-
pieczeniowej jest ustawa z dnia 28 lipca 1990 r. o dziatalnosci ubez-
pieczeniowej (,Ustawa Ubezpieczeniowa”). Ustawa Ubezpieczeniowa za-
wiera regulacje dotyczace kontroli koncentracji kapitatowej w odniesieniu do
zaktadow ubezpieczen, w szczegolnosci w zakresie nabywania i obejmowania
akeji lub praw z akcji zakladow ubezpieczeniowych, taczenia sie zakladow
ubezpieczeniowych oraz przeniesienia portfela ubezpieczen. Organem kon-
trolnym w tym zakresie jest Minister Finansow w odniesieniu do nabywania
i obejmowania akcji i praw do akeji oraz taczenia zakladow ubezpieczen oraz
Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych (,KNUFE”)
w odniesieniu do transferu portfela ubezpieczen.

Fundusze emerytalne

Podstawowym aktem regulujacym funkcjonowanie funduszy emerytalnych
jest ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji funduszy emerytalnych
(,Ustawa o Funduszach Emerytalnych”). Zgodnie z Ustawa o Funduszach
Emerytalnych fundusz emerytalny (,Fundusz”) tworzony jest wylacznie
przez towarzystwo emerytalne (,Towarzystwo”), dziatajace w formie spotki
akeyjnej i stanowiace organ Funduszu. Fundusz moze zosta¢ utworzony jako
otwarty fundusz emerytalny lub pracowniczy fundusz emerytalny. Fundusz
posiada osobowos¢ prawna, a przedmiotem jego dziatalnosci jest gromadze-
nie Srodkéw pienieznych i ich lokowanie, z przeznaczeniem na wyplate
cztonkom Funduszu po osiagnieciu przez nich wieku emerytalnego.
Wytacznym przedmiotem dziatalnosci towarzystwa emerytalnego jest tworze-
nie i zarzadzanie Funduszami oraz ich reprezentowanie wobec 0séb trzecich.
W zaleznosci od tego, czy dane Towarzystwo zarzadza otwartym funduszem
emerytalnym czy tez pracowniczym funduszem emerytalnym, prowadzi ono
dzialalnos¢ odpowiednio jako powszechne towarzystwo emerytalne lub pra-
cownicze towarzystwo emerytalne.

Z punktu widzenia niniejszych rozwazan, i biorac pod uwage fakt oddzielnej
osobowosci prawnej Towarzystwa i Funduszu, koncentracja odbywac sie
moze na dwoch plaszczyznach - koncentracji Towarzystw oraz koncentracji
Funduszy.

Podstawowym elementem kontroli koncentracji Towarzystw jest poddanie
kontroli KNUFE52 zmian kapitalowych, dokonywanych w Towarzystwie
w wyniku nabywania lub obejmowania akcji Towarzystwa, jak rowniez naby-
wania praw z akgji, poprzez natozenie obowiazku uzyskania kazdorazowo
zgody na dokonanie takiej transakcji pod rygorem niewaznosci.

Jest to kontrola o charakterze prewencyjnym, a wiec dla waznosci czynnosci pra-
wnej skutkujacej kazdorazowym nabyciem lub objeciem akeji lub nabyciem
praw z akcji wymagane jest uprzednie uzyskanie zgody KNUFE w tym zakresie.
Wyjatek od ww. zasady ustawodawca wprowadzit wytacznie w odniesieniu do
dotychczasowych akcjonariuszy Towarzystwa i tylko w odniesieniu do przy-
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padku obejmowania przez nich akcji - tak wiec ogranicza sie do nowych akcji

wydawanych w ramach podwyzszenia kapitatu zakladowego Towarzystwa.

W takim przypadku dla objecia akcji z punktu widzenia Ustawy o Fun-

duszach Emerytalnych wystarczajace jest dokonanie zawiadomienia KNUFE

0 objeciu akcji w terminie 14 dni od daty objecia akcji, chyba ze w wyniku

objecia dany akcjonariusz przekroczy 20%, 25% 33% 50%, 66%, 75% lub

89% glosow na walnym zgromadzeniu. W takim przypadku zezwolenie

KNUFEE jest jednak wymagane.

KNUTFE wydaje zgode na przeprowadzenie transakcji nabycia lub objecia akcji

lub nabycia praw z akcji Towarzystwa, jezeli wnioskodawca spetnia warunki

wymagane dla zatozycieli Towarzystwa.

Nalezy zaznaczy¢, iz Ustawa o Funduszach Emerytalnych wprowadza

dodatkowo szczegélne ograniczenie w odniesieniu do powszechnych

towarzystw emerytalnych stanowiac, iz ten sam podmiot, jak réwniez pod-
mioty zwigzane,>> nie moga by¢ akcjonariuszami wiecej niz jednego
powszechnego towarzystwa emerytalnego. KNUFE moze czasowo odstapi¢
od stosowania tego ograniczenia w przypadku potaczenia dwoch lub wigcej
podmiotéw bedacych akcjonariuszami roznych powszechnych towarzystw
emerytalnych oraz w przypadku gdy podmioty bedace akcjonariuszami
roznych powszechnych towarzystw emerytalnych staly sie podmiotami
zwigzanymi, jednakze zgoda na odstapienie od ograniczen ustawowych nie
moze by¢ wydana na okres dluzszy niz 6 miesiecy i powinna by¢ wydana

w celu dostosowania dziatalnosci ww. podmiotéw do przepisow ustawy.

Kolejnymi przypadkami koncentracji, poddanymi ustawowej kontroli

KNUFE, sa:

(a) przejecie przez powszechne towarzystwo emerytalne zarzadzania innym
otwartym funduszem emerytalnym w wyniku umowy pomiedzy dwoma
powszechnymi towarzystwami,

(b) przejecie przez Towarzystwo zarzadzania Funduszem w wyniku cofniecia
przez KNUFE zezwolenia na utworzenie Towarzystwa zarzadzajacego
tym Funduszem,

(¢) potaczenie sie Towarzystw,>*

(d) przejecie przez powszechne towarzystwo emerytalne zarzadzania
otwartym funduszem emerytalnym w wyniku cofniecia przez KNUFE
zezwolenia na utworzenie towarzystwa zarzadzajacego tym Funduszem
w trybie art. 64 ust. 2 Ustawy o Funduszach Emerytalnych, tj. w wyniku
przymusowego przejecia przez Towarzystwo o najwiekszej wartosci akty-
WOW netto.

Przejecia zarzadzania Funduszem moze dokona¢ wylacznie Towarzystwo

zarzadzajace Funduszem tego samego rodzaju. W kazdym z ww. przypadkow

do przeprowadzenia transakcji wymagana jest zgoda KNUFE, ktore okresla

w zezwoleniu szczegétowe warunki przejecia zarzadzania Funduszem.



3.2.4 Fundusze inwestycyjne

Podstawowym aktem regulujacym funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych
jest ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (,Ustawa
o Funduszach Inwestycyjnych”). Zgodnie z Ustawa o Funduszach Inwesty-
cyjnych fundusz inwestycyjny (,FI”) tworzony jest wylacznie przez towarzyst-
wo funduszy inwestycyjnych (,TFI”), dzialajace w formie spotki akcyjnej
i stanowiace organ FI. FI posiada osobowos¢ prawna, a przedmiotem jego
dzialalnosci jest lokowanie srodkéw pienieznych zebranych publicznie lub
niepublicznie w okreslone w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych papiery
wartosciowe i inne prawa majatkowe. Wylacznym przedmiotem dziatalnosci
TFT jest tworzenie i zarzadzanie FI oraz ich reprezentowanie wobec 0séb trze-
cich, a takze zarzadzanie zbiorczym portlelem papieréw wartosciowych.55
Fundusze inwestycyjne moga by¢ tworzone jako (I) fundusze inwestycyjne
otwarte, (II) specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte, (III) fundusze
inwestycyjne zamkniete, (IV) specjalistyczne fundusze inwestycyjne
zamkniete oraz (V) fundusze mieszane.
Organem nadzoru nad funkcjonowaniem funduszy inwestycyjnych jest
Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (,KPWiG”).
Z punktu widzenia niniejszego opracowania, i biorac pod uwage fakt oddziel-
nej osobowosci prawnej towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz funduszy
inwestycyjnych, koncentracja odbywac si¢ moze na dwoch ptaszczyznach -
koncentracji towarzystw i funduszy.
Podstawowym elementem kontroli koncentracji towarzystw jest poddanie kon-
troli KPWiG zmian kapitatowych dokonywanych w towarzystwie w wyniku
nabywania lub obejmowania akcji towarzystwa. Kontrola sprawowana przez
KPWiG w tym zakresie polega przede wszystkim na obowiazku uzyskania
zgody KPWiG na nabycie lub objecie akeji towarzystwa, ktore spowoduje
przekroczenie 20%, 33% lub 50% ogoélnej liczby glosow na walnym zgro-
madzeniu towarzystwa. Obowiazek ten stosuje si¢ rowniez do nabywania lub
posiadania obligacji zamiennych na akcje towarzystwa. Posiadanie lub nabycie
ww. papierow wartosciowych przez podmiot zalezny uwaza sie za nabycie lub
posiadanie przez podmiot dominujacy i odwrotnie nabycie lub objecie przez
podmiot dominujacy uwaza sie za nabycie lub objecie przez podmiot zalezny.56
Jest to kontrola o charakterze prewencyjnym, a wiec dla waznosci czynnosci
prawnej skutkujacej przekroczeniem wskazanych powyzej progéw w wyniku
nabycia lub objecia akcji lub nabycia lub posiadania obligacji zamiennych
wymagane jest uzyskanie zgody KPWiG pod rygorem niewaznosci.
Ponadto w zakresie kontroli koncentracji KPWiG sprawuje kontrole w szcze-
golnosci w zakresie:
(a) laczenia funduszy inwestycyjnych otwartych (,FIO”) oraz specjalisty-
cznych funduszy inwestycyjnych otwartych (,SFIO”),
(b) przejecia zarzadzania funduszem inwestycyjnym.
Potaczenie FIO i SFIO moze nastapi¢ wylacznie poprzez potaczenie funduszy
nalezacych do tych samych kategorii, tj. dwoch FIO lub dwoch SFIO. Potacze-
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nie takie nastepuje poprzez przeniesienie majatku funduszu przejmowanego
do funduszu przejmujacego, a wiec w drodze potaczenia przez przejecie.
Potaczenie wymaga uzyskania uprzedniej zgody KPWiG.

Przejecie zarzadzania funduszem inwestycyjnym przez inne towarzystwo
moze nastapi¢ na bazie porozumienia umownego, z tym ze postanowienia
umowy wylaczajace przejecie okreslonych obowiazkow sa bezskuteczne
wobec 0s6b trzecich. Towarzystwo przejmujace zarzadzanie wstepuje w prawa
i obowiazki towarzystwa bedacego dotychczas organem przejetego funduszu.
Przejecie zarzadzania funduszem moze nastapi¢ rowniez w specjalnym trybie
art. 48 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, tj. przez ztozenie do KPWiG
odpowiedniego wniosku przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych ubiega-
jace sie o przejecie zarzadzania nad funduszem, ktére utracito swoéj organ
zarzadzajacy w postaci towarzystwa funduszy inwestycyjnych, w wyniku
wydania przez KPWiG decyzji o cofnieciu zezwolenia na dziatalnos¢ takiego
towarzystwa lub wygasniecia zezwolenia dla takiego towarzystwa. Przejecie
zarzadzania funduszem w tym trybie moze nastapi¢ w terminie 3 miesiecy od
dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub wygasniecia zezwolenia.
Przejecie zarzadzania funduszem wymaga zmiany jego statutu i w zwiazku
z tym wymaga zgody KPWiG w tym zakresie.>” Nalezy zwroci¢ uwage, iz
przestanka dla nieudzielania zgody na zmiane statutu jest m.in. sprzecznosé
zmiany z interesem uczestnika funduszu, co stwarza bardzo szerokie pole
interpretacji dla KPWiG w tym zakresie.

Interpretacja przepiséw rozdziatéw antymonopolowych zawartych

w Ustawach o Funduszach Emerytalnych i Funduszach Inwestycyjnych
oraz relacje tych przepisow do przepiséw Ustawy Antymonopolowej
w zakresie kontroli koncentracji

Fundusze emerytalne

Ustawa o Funduszach Emerytalnych, w przeciwienstwie do omawianych w po-
przednim punkcie ustaw regulujacych dziatalnos¢ bankow i spotek ubez-
pieczeniowych, zawiera wyodrebniony rozdziat dotyczacy postanowien anty-
monopolowych - Rozdziat 6 zatytulowany ,Postanowienia antymonopolowe”.
Zgodnie z postanowieniami tegoz rozdziatu zamiar potaczenia powszechnych
towarzystw lub zamiar przejecia zarzadzania otwartym funduszem podlega
zgloszeniu Prezesowi UOKIK, jezeli faczna wartos¢ aktywow netto funduszy
zarzadzanych w nastepstwie zamierzonego polaczenia lub przejecia zarzadza-
nia przekroczytaby, w ktorymkolwiek z miesiecy przypadajacych w roku
poprzedzajacym rok zgloszenia takiego zamiaru, 33% tacznej wartosci akty-
wow netto wszystkich otwartych funduszy.58

Zamiar polaczenia lub przejecia zarzadzania zgtasza sie Prezesowi UOKIK.
Prezes UOKIK moze wyda¢ decyzje zakazujaca laczenia towarzystw lub
przejecia zarzadzania wtedy, 1 wylacznie wtedy, gdy Towarzystwo w wyniku
polaczenia lub przejecia zarzadzania Funduszem, uzyskaloby lub umocnito
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pozycje dominujaca na rynku. W pozostatych przypadkach Prezes UOKiK
zawiadamia zglaszajacego zamiar o braku zastrzezen. Termin na wydanie
decyzji lub zawiadomienia wynosi co do zasady 2 miesiace od daty zgloszenia
lub 1 miesiac w przypadku ztozenia wniosku do KNUFE o zezwolenie na
przejecie zarzadzania otwartym funduszem w zwiazku z cofnigciem zezwole-
nia na utworzenie powszechnego towarzystwa.

Ustawa o Funduszach emerytalnych okresla ponadto szczegétowo terminy
dla zgloszenia zamiaru potaczenia lub przejecia zarzadzania oraz dokumenty
jakie nalezy dotaczy¢ do zgtoszenia.

Ustawa o Funduszach Emerytalnych stwierdza ponadto, iz w zakresie nieure-
gulowanym ustawa do polaczen powszechnych towarzystw lub przejecia
zarzadzania otwartym funduszem stosuje sie przepisy Ustawy Antymono-
polowe;j.

Fundusz inwestycyjne

Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych podobnie jak Ustawa o Funduszach
Emerytalnych zawiera wyodrebniony rozdziat dotyczacy postanowien anty-
monopolowych - Rozdzial 11 zatytulowany ,Postanowienia antymonopolowe”.
Zgodnie z postanowieniami tegoz rozdziatu, zamiar polaczenia towarzystw
funduszy inwestycyjnych lub przejecia zarzadzania funduszem inwesty-
cyjnym podlega zgloszeniu Prezesowi UOKIK.

Prezes UOKIK moze wydac¢ decyzje zakazujaca laczenia towarzystw lub
przejecia zarzadzania wtedy, i wylacznie wtedy, gdy towarzystwo w wyniku
polaczenia lub przejecia zarzadzania funduszem uzyskatoby lub umocnito
pozycje dominujaca na rynku. W pozostatych przypadkach Prezes UOKIK za-
wiadamia zglaszajacego zamiar o braku zastrzezen. Termin na wydanie decyzji
lub zawiadomienia wynosi co do zasady 2 miesiace od daty zgtoszenia lub 30
dni w przypadku zlozenia wniosku do KPWiG o przejecie zarzadzania
towarzystwem w trybie art. 48 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.
Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych okresla ponadto szczegétowo terminy
dla zgloszenia zamiaru potaczenia lub przejecia zarzadzania oraz dokumenty,
jakie nalezy dotaczy¢ do zgloszenia, jak rowniez stwierdza, iz w zakresie
nieuregulowanym w ustawie do polaczen powszechnych towarzystw lub
przejecia zarzadzania otwartym funduszem stosuje sie przepisy Ustawy Anty-
monopolowe;j.

Interpretacja przepisow

W ramach analizy poréwnawczej przepisow antymonopolowych zawartych
w Ustawie o Funduszach Emerytalnych oraz Ustawie o Funduszach Inwesty-
cyjnych (lacznie ,Ustawy Branzowe”) z przepisami dotyczacymi kontroli
koncentracji zawartymi w Ustawie Antymonopolowej, nasuwa sie wiele pytan
i watpliwosci interpretacyjnych, z ktérych podstawowe jest pytanie co do
plerwszenstwa stosowania przepisow zawartych w Ustawach Branzowych
w stosunku do przepiséw Ustawy Antymonopolowej.

27
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Watpliwos¢ ta nabiera szczegdlnej wagi w kontekscie regulacji wspoélno-
towych zawartych w Rozporzadzeniu omoéwionym w pierwszej czesci
niniejszego opracowania. Rozporzadzenie wprowadza bowiem w odniesieniu
do instytucji kredytowych, finansowych oraz firm ubezpieczeniowych
szczegdlne wymogi w zakresie obliczania obrotu stanowiacego podstawe dla
zgloszenia zamiaru koncentracji ze wzgledu na jej wspdolnotowy wymiar
(patrz 2.3 analizy). Generalnie w przypadku ww. instytucji zamiast obrotu sto-
suje sie w zaleznosci od rodzaju instytucji badz to jej dochod, badz wartos¢
sktadek brutto. Ustawodawca europejski przyjat bowiem zasade, iz w odnie-
sieniu do tak specyficznych organizacji jak instytucje finansowe zastosowanie
innych kryteriéw niz kryterium obrotu przyniesie lepsze efekty w zakresie
ochrony konkurencji.

Ustawodawca polski generalnie zastosowat podobne rozwiazanie regulujac je
na bazie rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 maja 2001 r. w sprawie
sposobu obliczania obrotu przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji
(obejmuje ono m.in. szczegélne regulacje w stosunku do bankow, funduszy
inwestycyjnych i ubezpieczycieli) Rozporzadzenie nie wprowadza jednakze
szczegblnego trybu obliczania obrotu dla funduszy emerytalnych. Szczegélny
tryb obliczania obrotu zawarto w Ustawie o Funduszach Emerytalnych,
nalezy jednakze zwroci¢ uwage na fakt, iz w ustawie tej brak jest przepisow
derogujacych stosowanie kryterium obrotu zawartego w Ustawie Anty-
monopolowej na korzys¢ innych kryteriow w niej zawartych.

Polski system prawny stanowi, iz akty prawne w randze ustawy sa co do zasady
sobie rowne i zaden z nich nie ma pierwszenstwa przed drugim. Ustaw
Branzowych nie mozna wiec traktowac automatycznie jako aktow, ktore w za-
kresie zawartych w nich przepiséw antymonopolowych powinny by¢ trak-
towane jako akty szczegélne. Teoria prawa wyksztalcita wiele norm dotycza-
cych zasiegu mocy obowiazujacej przepisow prawnych oraz zbiegu norm praw-
nych,5 jednakze analiza nie wskazuje na wlasciwos¢ ich stosowania w anali-
zowanej sytuacji. W badanym przypadku nie nastepuje bowiem chociazby
zbieg norm prawnych umozliwiajacy stwierdzenie, iz mamy do czynienia ze
stosunkiem nadrzednosci przepiséw w ramach istnienia stosunku legis specialis
i legis generalis.®0 Wynika to z faktu, iz dla zaistnienia zbiegu norm wymagane
jest zaistnienie tego samego stanu faktycznego. W analizowanym przypadku
stan faktyczny, rozumiany jako zgtoszenie zamiaru koncentracji na podstawie
okreslonej przestanki, jest rozny w odniesieniu do Ustaw Branzowych i Ustawy
Antymonopolowej.0! Dlatego tez regulacje Ustaw Branzowych nie ksztattuja
w zadnym zakresie norm wynikajacych z Ustawy Antymonopolowej.
Konstrukcja aktow prawnych oraz tres¢ poszczegolnych przepisow skianiaja
bowiem ku twierdzeniu, iz obowiazki zgloszen przypadkow koncentracji
okreslonych w Ustawach Branzowych Prezesowi UOKIK i poddanie ich bada-
niu w trybie okreslonym w Ustawie Antymonopolowej, stanowia dodatkowe
przypadki, dla ktorych ustawodawca uznal, iz powinny sta¢ sie przedmiotem
oceny w tym zakresie.
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Nie ma przy tym znaczenia fakt odmiennego uregulowania kwestii instytucji
finansowych w ustawodawstwie wapoélnotowym, gdyz prawo wspoélnotowe
nie zawiera zadnych wytycznych co do sposobu regulacji nadzoru koncen-
tracji w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich.
Potwierdza to réwniez brak konsekwencji ustawodawcy we wprowadzaniu
odpowiednich przepiséw antymonopolowych w ustawach regulujacych
dziatanie instytucji finansowych, a w szczegdlnosci we wspomnianych
pokrétce w niniejszym opracowaniu Bankowym i Ustawie Ubezpieczeniowe;.
Brak jest bowiem jakichkolwiek przestanek dla tak réznego potraktowania
w tym przedmiocie bankow i instytucji ubezpieczeniowych oraz funduszy
emerytalnych i inwestycyjnych.
Jezeli przyjmiemy, iz przypadki koncentracji wymagajace zgtoszenia stanowia
odrebne kategorie zgtoszen do Prezesa UOKIK, powstaje pytanie co do zakre-
su odpowiedniego stosowania przepisow Ustawy Antymonopolowej w kon-
tekscie przepisow antymonopolowych zawartych w Ustawach Branzowych.
Analiza tego zagadnienia z pewnoscia powinna objac kwestie:
(a) zakresu kontroli oraz
(b) trybu kontroli w odniesieniu do (I) terminéw dokonywania zgtoszen oraz
trwania postepowania, (II) dokumentacji wymaganej dla oceny zglosze-
nia, (IIT) przestanek samej oceny zgtoszenia.

Zakres kontroli

Ustawy Branzowe wprowadzaja dodatkowe przestanki, ktorych speinienie
powoduje powstanie obowiazku dokonania zgloszenia zamiaru koncentracji
Prezesowi UOKIK.

W przypadku Ustawy o Funduszach Emerytalnych przestanka dla takiego
zgloszenia jest zamiar polaczenia powszechnych towarzystw lub zamiar
przejecia zarzadzania otwartym funduszem, jezeli faczna wartos¢ aktywow
netto funduszy zarzadzanych w nastepstwie zamierzonego polaczenia lub
przejecia zarzadzania przekroczytaby, w ktérymkolwiek z miesiecy przypada-
jacych w roku poprzedzajacym rok zgloszenia takiego zamiaru, 33% lacznej
wartosci aktywow netto wszystkich otwartych funduszy. Z kolei w przypadku
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych jest to zamiar potaczenia towarzystw
funduszy inwestycyjnych lub przejecia zarzadzania funduszem inwestycyjnym.
Jak juz ustaliliSmy powyzej, sa to przestanki o charakterze niezaleznym, dla-
tego tez brak jest podstaw dla stwierdzenia koniecznosci zaistnienia zbiegu tych
przestanek z przestankami wielkosci obrotéw zawartymi w Ustawie Anty-
monopolowej. Przestanki wielkosci obrotéw nie sa bowiem koniecznym
warunkiem dla wszczecia postepowania przez Prezesa UOKIK, a ich zaistnienie
stwarza jedynie obowiazek zgloszenia, ktory w wypadku funduszy emerytal-
nych i inwestycyjnych wynika z innej podstawy prawnej, tj. Ustaw Branzowych.
Taka interpretacja nie oznacza natomiast, iz koncentracja funduszy inwesty-
cyjnych i emerytalnych nie powinna by¢ badana réownolegle z punktu
widzenia przepiséw Ustawy Antymonopolowej. Z prawnego punktu widzenia

29



@ URZAD OCHRONY KONKURENC]I | KONSUMENTOW

30

3.3.5

obowiazek zgtoszenia zamiaru koncentracji moze bowiem powsta¢ rowniez
w przypadku, gdy nie znajduje zastosowania zadna z przestanek zawartych
w Ustawach Branzowych, natomiast spetnione zostana przestanki zgloszenia
wynikajace z Ustawy Antymonopolowej.

Nalezy wspomnie¢ w tym miejscu, iz przeprowadzona analiza przepisow doty-
czacych instytucji finansowych wskazuje, iz kazdy z typéw tych instytucji pod-
dany zostal specjalnemu nadzorowi sprawowanemu w ramach kontroli
dziatalnosci tych podmiotéw przez stosowne organy nadzoru (w przypadku
funduszy emerytalnych i inwestycyjnych sa to odpowiednio KNUFE
i KPWiG). Organy te pelnia inne funkcje niz UOKIK, jednakze, jak wskazuje
przeprowadzona analiza, do ich kompetencji nalezy rowniez w pewnym zakre-
sie kontrola koncentracji instytucji finansowych. Kontrola ta przeprowadzana
jest jednakze co do zasady w innym zakresie niz badanie przeprowadzane
przez Prezesa UOKIK (w szczegolnosci badaja wplyw bezpieczenstwa koncen-
tracji na bezpieczenstwo klientéw tych instytucji). Prace i decyzje tych organow
moga stanowi¢ jednak istotny material dla oceny zamiaru koncentracji przez
Prezesa UOKIK, a w pewnym zakresie rowniez zazebiac sie.

Warto w tym miejscu zaznaczy¢, iz ze wzgledu na niezaleznosc przestanek
zgloszenia zamiaru koncentracji okreslonych w Ustawach Branzowych
i Ustawie Antymonopolowej, z teoretycznego punktu widzenia mozliwa jest
sytuacja zbiegu przestanek zgloszenia polegajaca na tym, iz obowiazek doko-
nania zgloszenia wynikac bedzie zaréwno z Ustawy Antymonopolowej, jak
i Ustaw Branzowych.

Tryb kontroli

Ustawy Branzowe szczegdtowo okreslaja terminy dokonania zgtoszenia za-
miaru koncentracji w przypadkach okreslonych w Ustawach Branzowych, jak
rowniez zakonczenia postepowania przez Prezesa UOKIK. W szczegdlnosci,
zgodnie z przepisami Ustaw Branzowych, zgloszenia powinny by¢ dokony-
wane w ciagu 14 dni od daty wyszczegélnionych w tych ustawach czynnosci,
na podstawie ktorych ma nastapi¢ koncentracja. Termin ten jest zatem
dtuzszy od terminu przewidzianego w Ustawie Antymonopolowej, zgodnie
z ktora zgloszenie zamiaru koncentracji winno nastapi¢ w przeciagu 7 dni od
dokonania czynnosci wskazanej w ustawie. Sytuacja wyglada podobnie
rowniez w zakresie terminu zakonczenia postepowania przez Prezesa UOKIK.
Generalnie Ustawy Branzowe przewiduja co prawda 2-miesieczny termin na
zakonczenie postepowania, jednakze w sytuacjach szczegélnych termin ten
ulega skroceniu odpowiednio do: (I) jednego miesiaca w przypadku ztozenia
wniosku KNUFE o zezwolenie na przejecie zarzadzania otwartym funduszem
emerytalnym w zwiazku z cofnieciem zezwolenia na utworzenie powszech-
nego towarzystwa, (II) 30 dni w przypadku zgloszenia KPWiG zamiaru
przejecia zarzadzania funduszem inwestycyjnym.

W tym przypadku nalezy stosowa¢ terminy okreslone w Ustawach
Branzowych jako terminy wiazace dla stron w przypadku dokonania zamiaru



zgloszenia na podstawie przestanek zawartych w tych ustawach, zwlaszcza iz
sa to terminy bardziej korzystne dla zgtaszajacych.62

Ustawy Branzowe reguluja rowniez kwestie dokumentow, jakie powinny by¢
dotaczone do zgloszenia o zamiarze koncentracji. Wydaje sie jednak, iz
zalaczenie tych dokumentow nie spetnia warunkow zgloszenia koncentracji,
a jedynie stanowi uzupelnienie dokumentacji sktadanej na podstawie Ustawy
Antymonopolowej. Zgodnie bowiem z art. 94 ust. 5 Ustawy Antymonopo-
lowej, szczegotowe warunki, jakim powinno odpowiadac zgtoszenie zamiaru
koncentracji, w tym wykaz informacji i dokumentéw, jakie powinno ono zaw-
iera¢, uwzgledniajac specyfike dziatalnosci prowadzonej przez rézne rodzaje
przedsigbiorcow, w tym instytucje finansowe, reguluje stosowne roz-
porzadzenie - rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 3 kwietnia 2002 r.
w sprawie zgloszenia zamiaru koncentracji przedsiebiorcow (,Rozporzadze-
nie w sprawie Zgloszenia Zamiaru Koncentracji”). Rozporzadzenie to jest
w swojej tresci obszerne i obejmuje obowiazek podania przez wnioskodawce
szeregu informacji, ktore nie wynikaja z dokumentéw dotaczanych zgodnie
z Ustawami Branzowymi. Jednoczesnie Ustawy Branzowe nakladaja obo-
wiazek odpowiedniego stosowania przepisow Ustawy Antymonopolowej do
zgloszen zamiaru koncentracji dokonanych na ich podstawie. Dlatego tez
brak jest przestanek dla ograniczenia zakresu informacji przedstawianych
Prezesowi UOKIK poprzez niestosowanie Rozporzadzenia w sprawie
Zgloszenia Zamiaru Koncentracji w tym zakresie.

Ostatnim z elementéw analizy jest zakres badania zamiaru koncentracji
dokonanego na podstawie przestanek zawartych w Ustawach Branzowych.
W takich przypadkach Prezes Urzedu moze wydac¢ decyzje zakazujaca kon-
centracji, jezeli towarzystwo inwestycyjne lub towarzystwo emerytalne
w wyniku polaczenia lub przejecia zarzadzania funduszem uzyskatoby lub
umocnito pozycje dominujaca na rynku. Analiza poréwnawcza przepisow
Ustawy Antymonopolowej wskazuje, iz w odniesieniu do oceny koncentracji
funduszy inwestycyjnych i emerytalnych brak jest wymogu istnienia
dodatkowej przestanki istotnego ograniczenia konkurencji dla mozliwosci
wydania decyzji zakazujacej koncentracji. Ustawa Antymonopolowa
przewiduje bowiem, iz Prezes Urzedu co do zasady zakazuje koncentracji,
jezeli w jej wyniku powstanie lub umocni sie pozycja dominujaca na rynku,
wskutek czego konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona. Pow-
stanie lub umocnienie si¢ pozycji dominujacej i istotne ograniczenie
konkurencji wskutek takiego procesu sa przestankami, ktore musza
wystepowac tacznie. Wydaje sie jednak, iz btedne byloby stwierdzenie, iz
brak przestanki istotnego ograniczenia konkurencji w odniesieniu do pod-
stawy wydawania decyzji o zakazie koncentracji funduszy emerytalnych
i inwestycyjnych oznacza brak koniecznosci badania i dowodzenia istotnego
negatywnego wplywu koncentracji tych instytucji na konkurencje.
Ograniczatoby to bowiem w istotny sposob praktyke gospodarcza. W tym
zakresie przepisy Ustawy Antymonopolowej nalezaloby wiec stosowac
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odpowiednio, co wynika przede wszystkim z funkcji Ustawy Anty-
monopolowej.

Na zakonczenie warto zwroci¢ uwage na fakt, iz w wyniku wejscia w zycie
Ustawy Antymonopolowej (1 kwietnia 2001 r.), ktora zastapita poprzednia
wielokrotnie zmieniang ustawe z dnia 24 lutego 1990 r. o przeciwdziataniu
praktykom monopolistycznym i ochronie konsumentéw, powstata
niespdjnosc regulacji polegajaca na tym, iz zgodnie z przepisami Ustawy Anty-
monopolowej Prezes UOKIK w braku przestanek do zakazu koncentracji
wydaje zgode na dokonanie takiej koncentracji, natomiast zgodnie z Ustawa-
mi Branzowymi jedynie zawiadamia zgtaszajacego zamiar o braku zastrzezen
(zapis taki funkcjonowat poprzednio réwniez w Ustawie Antymonopolowej).
Wydaje sie, iz niespdjnos¢ przepisow w tym zakresie nalezy rozstrzygnac¢ na
korzys¢ przepisow Ustawy Antymonopolowej. Zmiana dokonana w tej usta-
wie 1 wprowadzajaca obowiazek wydania decyzji zezwalajacej na koncentracje
w miejsce zawiadomienia zglaszajacego zamiar o braku zastrzezen wynika
m.in. z postulatéw doktryny w tym zakresie i umozliwia zakonczenie postepo-
wania w sposob formalny w trybie KPA. Nalezy jednak zaznaczy¢, iz z punktu
widzenia analizy formalnej przepiséw, moze powsta¢ watpliwos¢ w tym zakre-
sie, tak wiec wydaje sie, ze stosowna zmiana regulacji w Ustawach Branzo-

wych, bytaby pozadana.
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Podsumowanie

Przeprowadzona analiza wskazuje, iz problematyka kontroli koncentracji
instytucji finansowych jest w swoim przedmiocie bardzo szeroka i obejmuje
swym zakresem wszelkie typy instytucji finansowych. Regulacje powyzszych
zagadnien znajduja sie zar6wno w ustawodawstwie wspélnotowym, jak i pol-
skim. Nalezy jednakze zwroéci¢ uwage na fakt pewnej odrebnosci stosowania
tych aktow w szczegélnosci w odniesieniu do zakresu kontroli. Regulacje
wspolnotowe odnosza si¢ bowiem do koncentracji o wymiarze wspoélno-
towym, natomiast nie odnosza si¢ do innych przypadkow koncentracji, ktore
moga by¢ uregulowane w prawodawstwie panstw cztonkowskich. Koncepcja
wymiaru wspolnotowego koncentracji wyznacza wiec granice pomiedzy
jurysdykeja wspolnotowa a krajowa. Na che¢ zachowania takiej odrebnosci
wskazywa¢ moze rowniez forma regulacji kontroli koncentracji przez WE, j.
zastosowanie formy rozporzadzenia zamiast dyrektywy.

Orzecznictwo Komisji odnosnie kontroli koncentracji instytucji finansowych
jest bardzo rozbudowane. Stanowi ono podstawe dla interpretacji przepisow
Rozporzadzenia w szczegdlnosci w zakresie okreslenia wiasciwych rynkow
produktowych i wlasciwych rynkéw geograficznych dla poszczegélnych
typow instytucji finansowych. Wprawdzie kazdy z przypadkow koncentracji
rozpatrywany jest indywidualnie, jednakze Komisja kieruje si¢ w ocenie do-
tychczasowa praktyka stosujac podziaty, rozwiazania i definicje wyksztatcone
w dotychczasowej praktyce. Ze wzgledu na ogolny zakres niniejszego opra-
cowania, w ktéorym odnosimy sie do réznych typoéw instytucji finansowych,
szczegotowa analiza orzecznictwa pozwalajaca na wyodrebnienie zasad
stosowanych najczesciej przy okreslaniu wiasciwych rynkow finansowych
i wlasciwych rynkow geograficznych nie jest mozliwa. Podzialy te ksztattuja
sie bowiem w rézny sposéb w zaleznosci od typow instytucji finansowych,
a w ramach tych typow w zaleznosci od rodzajow dzialalnosci prowadzonych
przez dane instytucje finansowe. PostaraliSmy sie¢ jednakze przedstawi¢
przyktady réznych spraw, ktére moga by¢ traktowane jako podstawa do
rozwazan w tym zakresie.

W szczegolnosci przedstawiliSmy podstawowy podziat wlasciwych rynkow
produktowych stosowany dla bankéw, tj. podzial na bankowos¢ detaliczna,
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bankowos¢ korporacyjna i dzialalnos¢ zwiazana z rynkami finansowymi,
a nastepnie podzial zastosowany w zakresie podgrupy dziatalnosci bankowej
traktowanej jako czes¢ dziatalnosci zwiazanej z rynkami finansowymi, tj.
bankowos¢ inwestycyjna. Komisja przyjeta bowiem, iz dla bankowosci inwe-
stycyjnej rynkami produktowymi sa: doradztwo w zakresie M&A, subemisja
akeji, subemisja papierow dluznych, transakcje papierami wartosciowymi
(akcje, papiery dluzne), instrumenty pochodne. Przedstawienie ww. podziatu
umozliwia przesledzenie, w pewnym zakresie, praktyki Komisji w odniesieniu
do oceny koncentracji, ktéra wskazuje, iz Komisja uzywajac uksztattowanych
narzedzi oceny koncentracji, dynamicznie dostosowuje je do danej sytuacii,
przyjmujac jako podstawe do oceny indywidualnie okreslony zakres
dzialalnosci podmiotéw uczestniczacych w koncentracji. Wskazalismy
réwniez, iz dynamiczne podejscie Komisji w zakresie oceny koncentracji nie
odnosi sie wytacznie do rynkow produktowych, lecz obejmuje réwniez inne
aspekty badania, np. wlasciwy rynek geograficzny.

W zakresie regulacji kontroli koncentracji na gruncie prawa polskiego uwage
zwraca w szczeg6lnosci niespoéjna polityka w odniesieniu do instytucji finan-
sowych. Polega ona, po pierwsze, na wyodrebnieniu przepisow anty-
monopolowych w odniesieniu do funduszy emerytalnych i inwestycyjnych,
natomiast brak takiej regulacji w stosunku do bankéw czy tez spotek ubez-
pieczeniowych. Dla takiego rozwiazania trudno jest znalez¢ uzasadnienie,
gdyz jakakolwiek réznica w podejsciu do kontroli koncentracji instytucji
finansowych powinna wynikac raczej ze specyfiki dziatalnosci prowadzonej
przez te instytucje jako grupa, nie natomiast z dziatalnosci poszczegélnych
typow tych instytucji. Brak spdjnego podejscia w tej kwestii stwarza szereg
watpliwosci co do przestanek kontroli w odniesieniu do tych instytucji
i w konsekwencji wprowadza niepewnos¢ prawna co do stosowania tych
przepisow. Nalezy rowniez zwroéci¢ uwage na fakt, iz pomimo wyodrebnienia
przepiséw antymonopolowych w Ustawach Branzowych ustawodawca nie
pokusit sie o implementacje rozwigzan europejskich w zakresie zastapienia
kryteriow obrotu innymi wskaznikami, lepiej oddajacymi pozycje rynkowa
funduszy emerytalnych (np. kryteria dochodu lub sktadki). Ograniczono sie
jedynie do wprowadzenia dodatkowych przestanek dla kontroli koncentracji,
co w polaczeniu z modyfikacja trybu koncentracji wprowadzona przepisami
Ustaw Branzowych prowadzi do skomplikowania systemu kontroli.
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W ramach niniejszego opracowania pominiete zostaly kwestie kontroli koncentracji w swietle Traktatu Rzym-
skiego, a w szczegolnosci art. 85 (obecnie 81) i 86 (obecnie 82) tegoz Traktatu. Co prawda bowiem do momen-
tu wejscia w zycie Rozporzadzenia Nr 4064/89 probowano stosowac art. 85 (obecnie 81) i 86 (obecnie 82)
Traktatu do kontroli koncentracji, jednakze ze wzgledu na fakt, iz co do zasady zaden z tych przepisow (sa to
przepisy kartelowe), jak réwniez innych przepisow Traktatu Rzymskiego nie byt przewidziany do kontroli kon-
centracji, kontrola koncentracji na podstawie tych przepisow byla mocno ograniczona. Stanowisko takie
zostato wyrazone rowniez w preambule do Rozporzadzenia Nr 4064/89, w ktorej Rada WE stwierdza m.in., iz
poniewaz art. 85 i 86 Traktatu Rzymskiego, zgodnie z prawem precedensowym Trybunatu Sprawiedliwosci,
maja zastosowanie jedynie do pewnych koncentracji, powinien by¢ stworzony nowy instrument prawny
w formie rozporzadzenia, umozliwiajacy efektywne monitorowanie wszystkich koncentracji z punktu widzenia
ich wplywu na strukture konkurencji we Wspolnocie. Takie rozporzadzenie bytoby jedynym instrumentem
majacym zastosowanie do takich koncentracji. Obecnie pewne zastosowanie (zgodnie z nowelizacja Roz-
porzadzenia Nr 4064/89 Rozporzadzeniem Nr 1310/97, do kontroli koncentracji ma jedynie art. 85 (obecnie
81) Traktatu, jednakze ma on znaczenie wylacznie co do kontroli koncentracji w wyniku tworzenia
petnofunkeyjnych wspolnych przedsiewzie¢ (full function co-operative joint ventures), w zakresie, w jakim
powstanie takich wspolnych przedsiebiorstw skutkuje bezposrednio znacznym ograniczeniem konkurencji
pomiedzy przedsiebiorstwami, ktore pozostaja samodzielne i to rowniez w okreslonych sytuacjach.

Szerzej na ten temat A. Catus, System prawny Unii Europejskiej, Zarys Wyktadu, Warszawa 1997, s. 26-27.
Taka def. potaczenia dla potrzeb interpretacji pojecia ,taczenie” przyjmuje obwieszczenie Komisji dotyczace
pojecia laczenie” w zwiazku z Rozporzadzeniem Rady EWG Nr 4064/89 w sprawie kontroli taczenia przed-
siebiorstw (Dz.Urz. WE 1994 C 385/5)

Mitsubishi Bank/Bank of Tokyo, sprawa Nr IV/M.596, decyzja Komisji z dnia 17 lipca 1995 r.
Travelers/Citicorp, sprawa Nr IV/M.1590, decyzja Komisji z dnia 23 czerwca 1998

Kyowa/Saitama, sprawa Nr IV/M.069, decyzja Komisji z dnia 7 marca 1991 r.

Merita/Nordbanken, sprawa Nr 1V/M.1029, decyzja Komisji z dnia 10 grudnia 1997 r.

Sprawa Merita/Nordbanken jest rowniez przyktadem sprawy, w ktorej Komisja przyjeta najczesciej stosowana
dla sektora bankowego definicje wtasciwych rynkow produktowych dokonujac generalnego podziatu na
bankowos¢ detaliczna, bankowos¢ korporacyjna i dziatalnos¢ zwiazana z rynkami finansowymi (podobnie np.
w sprawie ING/BBL, sprawa Nr IV/M.1061). W ramach tego generalnego podzialu w okreslonych sprawach
Komisja stosuje czasami bardziej szczegétowe okreslenie wiasciwych rynkow produktowych, np. w zakresie
bankowosci inwestycyjnej, ktora w ramach generalnego podziatu wchodzi raczej w sktad ,dziatalnosci
zwiazanej z rynkami finansowymi” (patrz komentarz do sprawy Swiss Bank Corporation/S.G. Warburg).
Citigroup/Schroders, sprawa Nr COMP/M.1856, decyzja Komisji z dnia 29 marca 2000 r.

Sprawa Citigroup/Schroders jest o tyle ciekawa i warta szerszego omowienia, iz pokazuje ze Komisja stale dos-
tosowuje swoje badanie do dynamicznie rozwijajacego si¢ segmentu ustug finansowych na przyktadzie
transakcji M&A w kontekscie oceny wiasciwego rynku geograficznego. Tradycyjnie bowiem Komisja przyj-
mowala, iz ze wzgledu na specyficzny charakter ustug w zakresie doradztwa przy transakcjach M&A
(koniecznos¢ znajomosci lokalnego prawa handlowego, standardéw rachunkowosci czy tez rezimu prawnego),
za wiasciwy rynek geograficzny przy ocenie koncentracji nalezy przyjmowac rynek krajowy. W sprawie Citi-
group/Schroders Komisja wskazala jednakze, iz w ostatnich latach rynek M&A ulegt znacznym zmiana
w wyniku ktorych rosnaca role pelnig transakcje M&A o charakterze miedzynarodowym, dla ktérych wyma-
gana jest obstuga ze strony duze miedzynarodowe korporacje,. Z tego wzgledu geograficzny rynek wiasciwy dla
oceny koncentracji podmiotow doradzajacych przy transakcjach M&A powinien by¢ okreslony jako co najm-
niej europejski, ewentualnie z wyjatkiem przypadkow podmiotéw doradzajacych w zakresie transakeji
przeprowadzanych w stabszych gospodarczo krajach (smaller economies) gtownie pomiedzy podmiotami kra-
jowymi.

ING/DIBA, sprawa Nr COMP/M.2709, decyzja Komisji z dnia 22 lutego 2002 r.

GE Capital/Heller Financial, sprawa Nr Comp./M.2577, decyzja Komisji z dnia 23 pazdziernika 2001 r.

Swiss Bank Corporation/S.G. Warburg, sprawa Nr IV/M.597, decyzja Komisji z dnia 28 czerwca 1995 r.
Sprawa Swiss Bank Corporation/S.G. Warburg jest przyktadem sprawy, w ktorej Komisja zdefiniowata wtasciwy
rynek produktowy dla bankowosci inwestycyjnej, ktorymi pozniej postugiwata si¢ w ocenie innych spraw, np.
w przypadku sprawy Credit Suisse Group/Donald Lufkin&Jenrette (sprawa Nr Comp/M.2158, decyzja Komisji
z dnia 9 pazdziernika 2000 r.). Komisja przyjela, iz dla bankowosci inwestycyjnej rynkami takimi sa: doradzt-
wo w zakresie M&A, subemisja akgji, subemisja papierow diuznych, transakcje papierami wartosciowymi
(akcje, papiery dtuzne), instrumenty pochodne.

BNP/Dresdner Bank - Austrian JV, sprawa Nr IV/M.1340, decyzja Komisji z dnia 21 grudnia 1998 r.

Jest to sprawa o tyle ciekawa, iz utworzenie nowego przesiewziecia dokonane zostato na podstawie umowy
o wspotpracy pomiedzy BNP i Dresdner z 1993 r., ktora zostala poddana badaniu na podstawie art. 85(3)
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(obecnie 81(3)) Traktatu, i zatwierdzona przez Komisje decyzja z 1996 r. (OJ L 188, 27/10/1996, str. 37). Pod-
stawowym zadaniem nowego przedsiewziecia miato by¢ prowadzenie dziatalnosci jako spotka matka dla sied-
miu bankéw w krajach Europy Srodkowowschodniej utworzonych réwniez jako joint venture przez BNP
i Dresdner na podstawie ww. umowy o wspotpracy. Komisja uznata, iz zgloszona koncentracja ma wymiar
wspolnotowy, jednak nie zglosita zastrzezen do koncentracji zgodnie z art. 6(1)(b). Komisja nie badata juz nato-
miast zgloszenia pod katem art. 2.4 Rozporzadzenia, tj. utworzenia wspolnego przedsiebiorstwa w celu koor-
dynacji zachowan konkurencyjnych przedsigbiorstw, ktére pozostaja samodzielne ze wzgledu na fakt, iz
kwestia ta byta juz przedmiotem oceny w ramach badania ww. umowy o wspétprace pomiedzy BNP i Dresdner.
Wynika to jednoznacznie z art. | i art. 21 ust. 2 Rozporzadzenia

Art. 1 ust. 2-3 Rozporzadzenie Nr 4064/89

Sposoby obliczania wielkosci obrotéw reguluje przede wszystkim art. 5 Rozporzadzenia Nr 4064/89, natomi-
ast rozwiniecie tekstu art. 11 5 zawiera obwieszczenie Komisji dotyczace sposobu obliczania obrotu w zwiazku
z Rozporzadzeniem Rady Nr 4064/89 w sprawie kontroli przedsigbiorstw (Dz.Urz. WE 1994 C 385/21).
Obwieszczenie to powstato w celu wyjasnienia kwestii proceduralnych i praktycznych, ktére nastreczaj 3 trud-
nosci lub watpliwosci przy stosowaniu art. 1 i 5 Rozporzadzenia.

Stosowne pozycje dochodéw wymienione sa enumeratywnie w Rozporzadzeniu i odnosza sie do dochodow
okreslonych w Dyrektywie Rady 86/635/EWG z dnia 8 grudnia 1986 r. o sprawozdaniach rocznych i bilansach
bankoéw i innych instytucji finansowych. W szczegolnosci sa to: dochod z odsetek i podobne dochody, dochod
z papierow wartosciowych, nalezne prowizje, inne dochody operacyjne.

Art. 6, 8, 10, 18-20 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 41 7 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Komisja wydata Rozporzadzenie Nr 3384/94, z dnia 21 grudnia 1994 r. w sprawie zgloszen, terminow i sktada-
nia wyjasnien przewidzianych w Rozporzadzeniu Rady EWG Nr 4064/89 w sprawie kontroli taczenia przed-
sigbiorstw (Dz.Urz. WE 1994 L 377/1), w ktorym szczegotowo reguluje forme, zawartos¢ i inne szczegoty
zgloszenia dokonywanego na podstawie art. 4 Rozporzadzenia Nr 4064/89. Dodatkowo aneks do tego Roz-
porzadzenia zawiera formularz zgloszeniowy (Formularz CO), uzywany w przypadku zgloszen potaczen.
Warto ponadto zaznaczy¢, ze zgodnie z art. 10 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia Nr 4064/89 firmy zglaszajace potacze-
nie zobowigzane s3 do dostarczenia Komisji , kompletnych informaciji”. W przeciwnym wypadku nie musi ona
dotrzymac terminow poszczegélnych faz postepowania.

Art. 4 ust. 3 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Zgodnie z art. 7 ust. | decyzje te sa wydawane na podst. art. 6 ust. | pkt b lub art. 8 ust. 2 lub na zasadzie dom-
niemania zgodnie z art. 10 ust. 6 Rozporzadzenia Nr 4064/89. Art. 6.ust. 1 pkt 2 dotyczy sytuacji, gdy co praw-
da Komisja stwierdza, ze zgloszone taczenie podlega zakresowi zastosowania Rozporzadzenia Nr 4046/89, jed-
nak nie stwarza ono powaznych watpliwosci co do jego zgodnosci ze Wspolnym Rynkiem. Komisja wydaje
wtedy decyzje o niezgloszeniu sprzeciwu i stwierdzeniu zgodnosci potaczenia ze Wspolnym Rynkiem; Art. 8
ust. 2. stwierdza mozliwos¢ wydania przez Komisje decyzji uznajacej taczenie za zgodne ze Wspolnym
Rynkiem, jezeli spetnione zostaly przez przedsi¢biorstwa uczestniczace w potaczeniu okreslone przez Komisje
warunki; art. 10 ust. 6 stwierdza, ze jezeli Komisja w wymaganym terminie (I miesigc lub ewentualnie 6 tygod-
ni w przypadkach, o ktérych mowa w art. 9) nie podjeta zadnej decyzji, domniemywa sie, ze taczenie zostato
uznane za zgodne ze Wspolnym Rynkiem.

Art. 7 ust. 5 Rozporzadzenia Nr 4064/89 szerzej na ten temat: T. Skoczny, Kontrola potaczen przedsiebiorstw,
Warszawa 1995, s. 41-42.

Art. 7 ust. 3 Rozporzadzenia Nr 4046/89

Art. 7 ust. 2 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 6 Rozporzadzenia Nr 4064/89. Co do zasady Rozporzadzenie ma pierwszenstwo przed prawem krajowym.
Jednakze art. 9 ustanawia wyjatki od tej zasady, dajac kompetencje Komisji do skierowania zgtoszonej do niej
koncentracji do organow krajowych.

Art. 8 ust. liart. 20 ust. I Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 10 ust. 6 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 18 ust. 114 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 18 ust. 3 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 19 ust. 31 6 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 2 ust. | zd. 2 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Szerzej na ten temat w: T. Skoczny, Kontrola polaczen..., jw,, s. 49

Art. 819 Rozporzadzenia Nr 4064/89

Art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia 4064/89

Tzn. rynku, ktory obejmuje obszar, na ktérym zaangazowane przedsiebiorstwa uczestnicza w grze rynkowej po
stronie podazy lub popytu, na ktérym warunki konkurencji sa wystarczajaco homogeniczne i ktory odroéznia
sie od obszarow sasiednich, w szczegolnosci z powodu istnienia dostatecznie réznych warunkow konkurencji.
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Sprawa byla rozpatrywana jeszcze przed nowelizacja Rozporzadzenia, ktéra miata miejsce w 1997 r. (Roz-
porzadzeniem Nr 1310/97), ktére zmienito sposob ustalania obrotu dla instytucji kredytowych. Przed now-
elizacja generalnie stosowano zamiast obrotu: jedna dziesiata tacznych aktywow lub jedna dziesiata tacznych
aktywow pomnozong przez stosunek pomiedzy pozyczkami i zaliczkami udzielonymi instytucjom kredytowym
i klientom w transakcjach z mieszkancami Wspolnoty a faczna suma tych zaliczek i pozyczek. Z kolei obecnie
zamiast obrotow stosuje si¢ sume wymienionych w Rozporzadzeniu pozycji dochodow instytucji kredytowych.
Dla przyktadu, Komisja przyjeta, iz w zakresie doradztwa M&A, SGW jest wiodacym ustugodawca w Europie
oraz prowadzi szeroka dziatalnosc na swiecie (USA, Japonia, Singapur i Hongkong), natomiast SBC prowadzi
ustugi doradztwa M&A gtéwne w Wielkie Brytanii i Wioszech oraz w pewnym zakresie w niektorych krajach
Ameryki Facinskiej i Europy Wschodniej. W zwiazku z tym za wlasciwy rynek geograficzny uznane zostaly
kraje, w ktorych zarowno SGW, jak i SBC prowadzity aktywna dziatalnosc w zakresie doradztwa M&A, 4. Wiel-
ka Brytania i Wiochy. Okreslajac procentowy udziat w przyjetych wtasciwych rynkach geograficznych Komisja
uznala, iz SGW jest wiodacym bankiem w zakresie omawianych ustug (nie ujawniono procentowego udziatu),
natomiast SBC posiada udziat w omawianych rynkach ponizej jednego procenta.

Dla poszczegolnych wiasciwych rynkow produktowych Komisja dostrzegata rozne mozliwosci innej interpre-
tacji whasciwych rynkow geograficznych, np. dla subemisji papieréw wartosciowych przyjeto jako zasade rynek
0 wymiarze co najmniej europejskim, jezeli nie Swiatowym, z wyjatkiem transakeji dokonywanych na gietdach
majacych status rynku regulowanego (wtedy wymiar lokalny).

Wyjatek Finlandia i Irlandia, gdzie 15 proc. udziat zostal nieznacznie przekroczony w 1999 r., Komisja uznata
jednak, iz w tym zakresie pozycja zaangazowanych podmiotow nie jest stabilna ze wzgledu na wysoka
konkurencje i zalezy przede wszystkim od liczby i wartoéci kontraktow.

Szezegolnym przypadkiem jest umorzenie postepowania lub pozostawienie podania bez rozpoznania.
Stanowi to zmiane (postulowana szeroko przez doktryne) w stosunku do ustawy o przeciwdziataniu prak-
tykom monopolistycznym i ochronie konsumentow z 1990 r., w ktorej to zgoda Prezesa UOKiK na taczenie
miata forme zawiadomienia o braku zastrzezen.

Nalezy zwréci¢ uwage na brak spojnosci konstrukeji przepisu art. 18 Ustawy Antymonopolowej w tym zakre-
sie. Ust. 1 tegoz artykutu stwierdza bowiem, iz Prezes Urzedu w drodze decyzji wydaje zgode na dokonanie
koncentracji, jezeli przedsigbiorcy spetnia natozone na nich w trybie art. 18 ust. 2 obowiazki. Jednakze ostatnie
zdanie ust. 2 art. 18 stwierdza wyraznie, iz termin na spetnienie omawianych obowiazkow okreslony powinien
zosta¢ w decyzji wydanej na podstawie art. 18 ust 1. Powoduje to powstanie bledu logicznego, gdyz z jednej
strony wskazuje na mozliwos¢ wydania decyzji warunkowej, z drugiej strony za$ uzaleznia wydanie decyzji od
spetnienia warunku, a wiec decyzja nie moze by¢ warunkowa (gdyz warunek nie bedzie istniat).

Drugim rodzajem sankcji nie omawianym blizej w niniejszym opracowaniu jest mozliwos¢ nakladania przez
Prezesa UOKIK okreslonych w Ustawie Antymonopolowej kar pienieznych (zaréwno na przedsiebiorce, jak
ina osoby pelniace funkcje kierownicze lub wchodzace w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy).
Odpowiednio art. 25-27 i art. 124 Prawa Bankowego.

Art. 124a Prawa Bankowego

Odpowiednio art. 117 1 122 Prawa Bankowego

W przypadku tworzenia bankowych grup kapitalowych rowniez Ministra Finansow

Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych sprawuje nadzor réwniez w zakresie prowadzenia
dziatalnosci ubezpieczeniowej, patrz 3.2.2.

Za podmiot zwigzany w rozumieniu Ustawy o Funduszach Emerytalnych przyjmuje sie w stosunku do danego
podmiotu jednostke dominujaca, zalezna lub stowarzyszona w rozumieniu art. 3 ust 1 pkt 4 ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, jak réwniez jednostke zalezna od jednostki dominujacej w stosunku do tego
podmiotu.

Odpowiednio art. 66-67 Ustawy o Funduszach Emerytalnych

W rozumieniu art. 121a Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych

Za podmiot dominujacy/zalezny przyjmuje si¢ w Swietle Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych podmioty
dominujace/zalezne w rozumieniu ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi.

Art. 19 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych

Art. 79 Ustawy o Funduszach Emerytalnych. Obowiazek zgtoszenia nie dotyczy przypadku przejecia zarzadza-
nia otwartym funduszem w trybie art. 64 ust 2 Ustawy o Funduszach Emerytalnych, tj. w przypadku przymu-
sowego przejecia przez powszechne towarzystwo emerytalne o najwiekszej wartosci aktywow netto zarzadza-
nia otwartym funduszem emerytalnym.

Co do zasady w ramach zasiegu mocy obowiazujacej przepisow prawnych wyroznia sie kolizje norm prawnych
w czasie i przestrzeni. W ramach zbiegu norm rozumianego w najszerszym tego stowa znaczeniu jako sytuac-
ja, gdy do jednego i tego samego stanu faktycznego mozna zastosowac wiecej norm, mozna z kolei wyroznic
trzy przypadki: (I) ustawa wyraznie przyznaje jednej ze zbiegajacych sie norm pierwszenstwo, (II) pierwszen-
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stwo jednej z tych norm wynika z wzajemnego ich stosunku, (IIT) brak jest danych co do pierwszenstwa jednej
z norm (tak A. Wolter, Prawo cywilne - zarys czesci ogolnej, Warszawa 1967, str. 76-86).

Stosunek legis specialis i legis generalis sprawdza sie tylko, o ile sprawdza si¢ paremia lex specialis derogat legi
generalis - tak A. Wolter, Prawo cywilne - zarys czesci ogolnej, Warszawa 1967, str. 84.

Tym bardziej wiec nie mozna doszukiwac si¢ ewentualnej kolizji norm prawnych w czasie i przestrzeni.
Ustawa Antymonopolowa przewiduje przypadek jeszcze krotszego - bo 14-dniowego, terminu dla wydania
decyzji jezeli nabywane sa akcje dopuszczone do publicznego obrotu jednakze termin ten nie obowiazuje
w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych i emerytalnych.



