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[ Streszczenie

A.

Fuzje, czyli potaczenia przedsiebiorstw, powoduja zwiekszenie koncentracji
aktywow w jednym przedsiebiorstwie. Przejecia prowadza do powstawania i
powiekszania grup kapitatowych. Formg powigzan kapitalowych jest takze joint
venture, gdzie zaden z uczestnikOw nie przejmuje kontroli nad nowym
podmiotem. Kontrola sprawowana jest wspolnie.

Zgodnie z informacjami prezentowanymi przez czotowe Swiatowe agencje
ratingowe i firmy doradcze, nie stabnie dynamika proceséw konsolidacyjnych.

W odniesieniu do rynkéw materiatdw budowlanych, m.in. wg agencji Fitch, mega-
transakcje z udziatem CRH, Holcim, Lafarge, Heidelberg Cement oraz Italcementi
moga przyczyni¢ sie do wzrostu procesé6w konsolidacyjnych na rozdrobionych
rynkach wschodzacych.

Wedtug analitykéw Fitch, w Europie procesy konsolidacyjne beda motywowane
potrzeba zwiekszenia dywersyfikacji regionalnej (z uwagi na istniejace réznice w
wydajnosci miedzy obszarami kontynentu), korzys$ciami ptynacymi z synergii
oraz dazeniem do rozwigzania problemu nadmiaru zdolnosci produkcyjnych w
sektorze.

Wsréd motywdw transakcji F&P mozna wymienic: che¢ zainwestowania wolnych
srodkéw finansowych, efekty synergii, a generalnie motywy te mozna podzieli¢
na strategiczne, finansowe i menedzerskie. Transakcje realizowane w praktyce sa
wypadkowaq dziatania tych przestanek.

Strony koncentracji moga by¢ wzgledem siebie konkurentami (koncentracja
pozioma), przedsiebiorstwami reprezentujacymi rézne ogniwa tancucha dostaw
(koncentracja pionowa) albo miedzy przedsiebiorstwami dziatajacymi na
réznych i niepowigzanych rynkach produktowych i geograficznych (koncentracja
konglomeratowa).

Koncentracja pozioma jest poddana szczegdlnej kontroli antymonopolowej,
poniewaz tgczenie sie w jedno przedsiebiorstwo, tworzenie wspdlnego
przedsiewziecia albo grupy kapitatowej przez przedsiebiorstwa konkurujace ze
sobg przed transakcja bardziej ogranicza konkurencje anizeli koncentracja

pionowa lub konglomeratowa. Z drugiej strony, pozioma koncentracja moze mie¢
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wieksza synergie ze wzgledu na mozliwos$¢ realizacji efektéw skali i zasiegu
produkgiji.

H. Im szerszy zakres wspétpracy stron transakcji o charakterze kooperacyjnym, tym
wiekszy moze by¢ jego wplyw na ograniczenie konkurencji na rynku. Jezeli
przedsiewziecie tworzone jest dla prowadzenia wspdlnej sprzedazy, jego
uczestnicy przestajg konkurowac ze soba. NajczeSciej w umowie zatozycielskiej
umieszcza sie zapis o ograniczeniu konkurencji miedzy sp6tkami matkami.
Dopuszczalno$¢ stosowania tego do$¢ ryzykownego zapisu zalezy od sily
rynkowej nowego podmiotu mierzonej udziatem rynkowym i mozliwos$cia
dziatania niezaleznie od innych uczestnikow rynku.

I.  Grupy kapitalowe jako firmy poddane kontroli jednego przedsiebiorcy (spétki
dominujgcej) uznawane sg w unijnym i polskim prawie ochrony konkurencji jako
jeden podmiot gospodarczy. Kooperacyjny charakter transakcji koncentracyjnej
wymaga szerszego analizowania zaleznosci produkcyjno-ekonomicznych
powstajacych miedzy przedsiebiorstwami po zakonczeniu koncentracji.

J. Z obserwacji praktyki wynika, ze okoto potowy transakcji konczy sie
niepowodzeniem wynikajgcym z: przychodéw mniejszych niz Kkoszt
przeprowadzenia transakcji, obnizenia sie wartosci firmy przejmujacej ($rednio o
30%), osiggania planowanych przychodéw po trzech do pieciu lat, nieosiggania
zatozonych celéw transakgji.

K. Prewencyjna kontrola antymonopolowa transakcji koncentracyjnych moze
zakonczy¢ sie decyzja wyrazajaca zgode organu antymonopolowego na realizacje
transakcji, decyzja negatywna albo decyzja warunkowa. Zar6wno w dziatalnosci
UOKIiK jak i KE zdecydowanie dominujg decyzje pozytywne.

L. Podstawowym kryterium oceny wptywu planowanej koncentracji na stan
konkurencji na rynku jest zmiana poziomu konkurencji po przeprowadzeniu
transakcji. W praktyce, im wiekszy udzial w rynku majg strony planowanej
koncentracji przed i po jej realizacji, tym wieksze prawdopodobienstwo, ze organ
antymonopolowy skieruje sprawe do drugiej fazy procedury notyfikacyjne

M. Punktem wyjscia dla oceny wptywu planowanej koncentracji na stan konkurenc;ji
jest okreslenie rynkéw wtasciwych dla dziatania stron koncentracji. Wyznaczenie

rynkéw w wymiarze produktowym i geograficznym pozwala ocenic site rynkowa
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stron transakcji koncentracyjnej, a w szczegélnos$ci wptyw planowanej transakcji
na zwiekszenie tej sity kosztem innych uczestnikéw rynku.

N. Wazne jest takze wyznaczenie i analiza rynkéw, na ktére koncentracja wywiera
wptyw (rynki wtasciwe wspdlne dla stron koncentracji), rynkdw powigzanych
(np. wyroby gotowe i czeSci zamienne, samochody i opony samochodowe) i
rynkéw konglomeratowych (rynki wtasciwe dla stron koncentracji, ale réznigce
sie produktowo i geograficznie).

0. W ostatnich dziesieciu latach w sektorze materiatow budowlanych zrealizowano
pie¢ transakcji koncentracyjnych, a jedna nie doszta do skutku w zwigzku z
wycofaniem wniosku przez firme przejmujaca. Dla powodzenia tych transakcji
kluczowe znaczenie miaty takie elementy, jak: wyznaczenie rynkéw wtasciwych,
wyznaczenie sity rynkowej stron koncentracji przed i po planowanej transakgji.

P. Prowadzenie biznesu wigze sie z réznymi rodzajami ryzyka. Warto pamietac, ze
poza znanymi rodzajami ryzyka (inwestycyjne, kursowe, kontraktowe,
podatkowe, B+R) jest takze ryzyko antymonopolowe. Ograniczanie tego ryzyka z
korzyscig dla firmy i samych menedzeré6w wymaga wspotpracy stuzb prawnych i
ekonomicznych oraz gromadzenie danych i informacji o rynku i zdolno$ciach i

zamiarach adaptacyjnych lub przywo6dztwa rynkowego.
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[l Koniunktura gospodarcza i koncentracja
przedsiebiorstw

1. Fuzje i przejecia (F&P) s3 alternatywa dla alianséw strategicznych i organicznego
(wewnetrznego) wzrostu przedsiebiorstw. Menedzerowie uwazaja jednak
rozwdj organiczny za zbyt dtugotrwaty i niepewny, ale transakcje koncentracyjne
nie zawsze chetnie podejmowane sg przez menedzerdw, co nie zawsze wynika z
kalkulacji ekonomicznych. Jakie wiec czynniki sktaniajg decydentéw do podjecia
ryzyka koncentracji, a jakie zniechecajg do transakcji? Na to pytanie bedziemy
szuka¢ odpowiedzi w niniejszym opracowaniu.

2. Fuzje, czyli potaczenia przedsiebiorstw, powoduja zwiekszenie koncentracji
aktywow w jednym przedsiebiorstwie. Przejecia prowadza do powstawania i
powiekszania grup kapitatowych. Formg powigzan kapitatowych jest takze joint
venture, gdzie zaden z uczestnikOw nie przejmuje kontroli nad nowym
podmiotem. Kontrola sprawowana jest wspdlnie.

3. Wymienione typy transakcji koncentracyjnych wynikaja z rachunku
ekonomicznego prowadzonego przez strony transakgcji, kierujgce sie korzystnymi
dla siebie efektami planowanej koncentracji. Transakcje te jednak moga miec
negatywne skutki polegajace na nadmiernym ograniczaniu konkurencji na
rynkach wtasciwych, co stanowi przestanke prewencyjnej kontroli koncentracji
przedsiebiorstw chronigcej konkurencje na rynkul.

4. Zgodnie z informacjami prezentowanymi przez czolowe Swiatowe agencje
ratingowe i firmy doradcze, nie stabnie dynamika proceséw konsolidacyjnych.
KPMG przewiduje, w oparciu o badania prowadzone w$rdd managerow, Ze rok
2016 przyniesie dalszy wzrost liczby zawieranych transakcji F&P2. W odniesieniu

do rynkéw materiatow budowlanych, m.in. wg agencji Fitch, mega-transakcje z

1 W Unii Europejskiej transakcje F&P kontrolowane sg przez KE na podstawie rozporzadzenia Rady (WE)
nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (C 66/1, 1998).
W Polsce kontrola ta jest realizowana przez Prezesa UOKiK na podstawie ustawy o ochronie konkurenc;ji i
konsumentéw oraz rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2014 r. w sprawie zgtoszenia
zamiaru koncentracji przedsiebiorstw (Dz. U.z 2015 r. poz. 80).

2 KPMG, U.S. executives on M&A: full speed ahead in 2016 oraz 2015 M&A Outlook Survey Report The
Boom is Back: M&A Reemerges as Leading Growth Strategy (dostep 19 lutego 2016 r.).

http://info.kpmg.us/ma-survey/index.html oraz http://www.execed.kpmg.com/content/PDF/kpmg-ma-
outlook-2015-web.pdf
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udziatem CRH, Holcim, Lafarge, Heidelberg Cement oraz Italcementi mog3
przyczynic sie do wzrostu proceséw konsolidacyjnych na rozdrobionych rynkach
wschodzacych.? Wedtug analitykéw Fitch, w Europie procesy konsolidacyjne
beda motywowane potrzeba zwiekszenia dywersyfikacji regionalnej (z uwagi na
istniejgce rdéznice w wydajnosci miedzy obszarami kontynentu), korzySciami
ptyngcymi z synergii oraz dazeniem do rozwigzania problemu nadmiaru
zdolnos$ci produkcyjnych w sektorze.

5. Réwniez z danych ubezpieczyciela Euler-Hermes, z uwagi na rosngca
koncentracje na rynkach, w jej wyniku (a nie w wyniku np. spadku popytu)
przedsiebiorcy, szczeg6lnie mali, notuja silny spadek obrotéw.* W takiej sytuacji
przedsiebiorcy moga rozwazaé¢ konieczno$¢ wyjscia z rynku. Zgodnie z danymi
dotyczacymi stanu na maj 2015 w Polsce, na 15 ogltoszonych upadto$ci w
sektorze produkcyjnym, 8 dotyczyto przedsiebiorcéw ukierunkowanych na
rynek budowlany. Podobnie w przypadku obrotu hurtowego - 5 z 12 upadtych
hurtowni zaopatrywato budownictwo.

6. Z praktyki wynika, ze nie ma jednoznacznej zaleznos$ci pomiedzy dobrg
koniunktura gospodarczg i liczbg transakcji koncentracyjnych. Jest wprawdzie
pewna zbiezno$¢, ze dobra Kkoniunktura sprzyja inwestycjom, a wiec i
transakcjom koncentracyjnym. Mozna tez znaleZ¢ statystyki potwierdzajace
ozywienie dziatalnos$ci inwestoré6w w zatamaniach gospodarczych, kiedy spadaja
ceny akcji, udziatéw i aktywéw wystawianych na sprzedaz. Przyktadem takiego

inwestora jest Warren Buffet.

3 Fitch: More Building Materials M&A Likely Following MegaDeals (dostep. 19 lutego 2016 r.).
https://www.fitchratings.com/site/fitch%ADhome/pressrelease?id=989022

4 Serwis internetowy Obserwator polityczny, Mate firmy przegrywaja z koncentracja rynku - raport Euler
Hermes: (dostep 19 lutego 2016 r.) https://obserwatorpolityczny.pl/?p=32631
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[1I Przyczyny transakcji F&P

7. Niejednokrotnie motywem planowanych transakcji jest che¢ zainwestowania
wolnych srodkéw finansowych, cho¢ kierowanie sie wytacznie tg przestanka nie
wrozy inwestorowi powodzenia biznesowego>.

8. WSsrdd pozadanych skutkow transakcji F&P czesto wymienia sie efekty synergii,
cho¢ nie zawsze s3g one osiggane w wyniku transakcji F&P¢. Ma na to wptyw fakt,
ze interesy menedzeréw i wiascicieli stron transakcji F&P mogg sie roznic,
poniewaz z reguty przeprowadzenie transakcji wymaga naktadéw, co z reguty
oznacza ograniczenie biezgcych korzysci dla wiascicieli. Na przyktad Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy PKN Orlen SA 27 czerwca 2006 r. podjeto decyzje o
nabyciu przez PKN ORLEN SA akcji rafinerii w Mozejkach (w 53,7% nalezacych
do Jukosu, a w 40,66% do litewskiego rzadu). W zwigzku z tg inwestycja nie
zostata wyptacona akcjonariuszom dywidenda za 2005 r.

9. Przestanki transakcji F&P mozna podzieli¢ na [1] strategiczne, [2] finansowe i [3]
menedzerskie’. Przestanka wynikajaca ze strategii zarzadzania
przedsiebiorstwem przejmujagcym moze by¢ zamiar penetracji rynku za
posrednictwem firmy przejmowanej, co zmniejsza ryzyko wejscia na rynek i
pozwala unikng¢ towarzyszacych temu kosztéw utopionych (koszty nie do
odzyskania w przypadku niepowodzenia wejscia na rynek). Innym motywem
transakcji F&P moze by¢ che¢ wejscia z towarami na rynek produktowy lub
geograficzny firmy przejmowanej i wykorzystanie jej kanatéw dystrybucyjnych.
Ze strategii firmy przejmujacej moze wynikaé takze rozszerzenie portfela
dotychczasowej dziatalnosci podstawowej i wejscie na nowe rynki z produktami
wytwarzanymi przez firme przejmowang. Na przyktad wtoski producent opon,
Pirelli, sprzedat w potowie 2005 r. spdétke produkujagca miedziane Kkable,
poniewaz uznat, ze produkcja kabli jest mato optacalna. Porzadkowanie portfolio
produkcyjnego na podstawie rachunku kosztow polegato na zaangazowaniu sie

oponiarskiego giganta w coraz bardziej rentowng dziatalno$¢ deweloperska (na

5> K. Obt6j, Tajemnica przejeé, ,Rzeczpospolita”, 21 marca 2006
6 Fuzje i przejecia przedsiebiorstw, red. W. Frackowiak, PWE, Warszawa 1998, s. 23-33.
7 R. Schoenberg, op. cit. s. 590-600; Fuzje i przejecia w Polsce na tle tendencji swiatowych, red. M.

Lewandowski, WIG-Press, Warszawa 2001, s. 209-231; ]J.C. Hook, op. cit,, s. 7-9; P. ]. Szczepankowski, op.
cit., s. 110-133; S. Sudarsanam, op. cit.,, s. 13-24; P. A. Gaughan, op. cit., s. 136-158.
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poczatku 2006 r. za 20 mln EUR kupit od banku PeKaO SA spé6tke deweloperska).
Skutkiem analogicznej decyzji biznesowej byto ztozenie do Prezesa UOKiK w
2011 roku wniosku o przejecie przez Eurocash S.A. kontroli nad grupa spotek
nalezacych do Emperia Holding S.A., zajmujgcych sie hurtowym i detalicznym
obrotem produktami FMCG. W$rod celow transakcji wskazywane bytly
wykorzystanie efektéw synergii, postepujaca konsolidacja sektora oraz rozwoj
nowych formatéw sprzedazy przedmiotowych débr. Mimo zgody Prezesa UOKIiK
na dokonanie tego przejecia (zgoda warunkowa)8, transakcja nie zostata
zrealizowana z przyczyn formalnych (niedotrzymanie przez inwestora terminow

ptatnosci okreslonych w umowie?).

10. Przyktadem przestanki finansowej transakcji koncentracyjnej moze byc¢
korzystna relacja ceny akcji do zysku firmy przejmowanej albo korzystny
wskaznik wymiany akcji miedzy firmami uczestniczagcymi w transakcji. Firma
moze dazy¢ do zrealizowania takiej transakcji takze dlatego, ze chce wykorzystaé
ulgi podatkowe przystugujace firmie przejmowanej lub skorzystac z jej ptynnosci
finansowej pozwalajacej na realizacje inwestycji. Nalezy jednak pamietaé, ze ulgi
podatkowe stanowig forme pomocy publicznej dla przedsiebiorcy i w Polsce
obowigzuja wspdlnotowe regulacje dotyczace pomocowej dziatalno$ci panistwa.

11. Finansowg przestanka transakcji F&P moze by¢ takze nabycie przedsiebiorstwa z
zamiarem korzystnej jego odsprzedazy. Jest to zwykle zwigzane
z restrukturyzacja produktowa, techniczng, finansowa i kadrowa firmy
przejmowanej.10 Zdarza sie, Zze firma przejmowana jest bankrutem i jedynym
rozwigzaniem dla utrzymania produkcji i zachowania miejsc pracy jest
potaczenie z dobrze prosperujacym przedsiebiorstwem. Musi to jednak wynika¢
z rachunku ekonomicznego nabywcy aktywow, a nie z presji politycznej
wywieranej na firme przejmujacg. Komercyjnie uzasadniona transakcja F&P,

ratujgca zagrozone przedsiebiorstwo traktowana jest tagodniej przez organy

8 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 128/2011 z 27 pazdziernika 2011 roku.
9 za serwisem internetowym Emperia Holding, dostep 19 lutego 2016 .
http://www.emperia.pl/index.php?id=58

10 K. Przybytowski, S.W. Hartley, R A. Kerin, W. Rudelius, Marketing, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa
1998, s.97.
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antymonopolowe, poniewaz bez niej i tak zmniejszylaby sie liczba
przedsiebiorstw na rynku, co spowodowatoby wzrost jego koncentracji.
12.Przyktadem takiego traktowania byla zgoda francuskiego urzedu
antymonopolowego na przejecie przez koncern SEB bankrutujgcej spotki
Moulinex!l. Przyktadem jednej =z ostatnich decyzji Prezesa UOKIK
uwzgledniajgcej niekorzystng sytuacje ekonomiczng przejmowanego dotyczyta
spotki Przewozy Regionalne sp. z o.0. Zgodnie z treScig decyzjil?, szansg na
przeprowadzenie skutecznej restrukturyzacji tego podmiotu, byto wprowadzenie
inwestora dysponujacego pakietem kontrolnym - Agencji Rozwoju Przemystu
S.A. Transakcja koncentracyjna wynikajaca z przestanek politycznych i
spotecznych (np. rzadowy program ratowania polskiego gérnictwa) nosi cechy

pomocy publicznej i podlega szczeg6lnym regulacjom w Unii Europejskiej.

13.Bardzo czesto przyczyng realizacji badZ odstepowania od transakcji
koncentracyjnych sg osobiste interesy menedzeréw, ktére moga sta¢ w konflikcie
z interesami akcjonariuszy (sprzeczno$¢ miedzy biezacymi i strategicznymi
celami wtascicieli i menedzeréw). Dazenie kadry menedzerskiej do realizacji
transakcji F&P moze prowadzi¢ w skrajnych wypadkach do nastepujacych
rezultatow:

a. po pierwsze, istnieje prawdopodobienstwo, Ze prowadzone przez ow3g
kadre analizy ekonomiczne poprzedzajace transakcje okaza sie nie dos¢
glebokie i nastawione na uzyskanie pozytywnych wynikow;

b. po drugie, bedzie ona sktonna zaptaci¢ wieksza cene, anizeli wynikatoby
to zwarunkéw rynkowych tylko dlatego, aby powiekszy¢ wielkos¢

swojego imperium.

14. W teorii zarzadzania strategicznego okresla sie to jako dazenia mocarstwowe
menedzerdw (ang. empire building)!3. Unikanie potrzebnych rynkowo transakcji
F&P moze wynika¢ z obawy o: utrate stanowiska, zmniejszenie dotychczasowej

samodzielnos$ci kadry menedzerskie;.

11 K. Niklewicz, Sqd cofa czas, ,Gazeta Wyborcza”, 25 kwietnia 2003.
12 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 161/2015 z 16 wrze$nia 2015 roku.
13 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 161/2015 z 16 wrze$nia 2015 roku.
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IV Kooperacyjny i koncentracyjny charakter transakcji

1

15.

16.

Fuzje i przejecia przedsiebiorstw, w tym joint ventures, moga dokonywac sie
miedzy konkurentami, czyli przedsiebiorstwami dziatajgcymi na tych samych
rynkach produktowych i geograficznych (koncentracja pozioma), miedzy
przedsiebiorstwami reprezentujagcymi rdézne ogniwa lancucha dostaw
(koncentracja pionowa) albo miedzy przedsiebiorstwami dziatajgcymi na
réznych i niepowigzanych rynkach produktowych i geograficznych (koncentracja
konglomeratowa)4.

Koncentracja konglomeratowa polega najcze$ciej na rozszerzeniu asortymentu
produkcji firmy przejmujacej o produkty firmy przejmowanej (uczestnicy
transakcji dziataja na roéznych rynkach produktowych), rozszerzeniu rynku
geograficznego firm (firmy sprzedajg te same produkty, ale na réznych rynkach
geograficznych. Moze to by¢ takze czyste konglomeratowe potaczenie, tzn. firmy

nie majg wspolnych rynkéw produktowychis,

Transakcja czysto koncentracyjna

17.

Koncentracja pozioma jest poddana szczegdélnej kontroli antymonopolowej,
poniewaz tgczenie sie w jedno przedsiebiorstwo, tworzenie wspodlnego
przedsiewziecia albo grupy kapitatowej przez przedsiebiorstwa konkurujace ze
sobg przed transakcja bardziej ogranicza konkurencje anizeli koncentracja
pionowa lub konglomeratowa. Z drugiej strony, pozioma koncentracja moze mie¢
wieksza synergie ze wzgledu na mozliwos$¢ realizacji efektéw skali i zasiegu

produkgcji.

4 Merger control in the EU: A Survey of European Competition Law, red. P. Verloop, Kluwer Law
International 1999, s. 27; R. Whish, Competition Law, Butterworths, London-Edinburgh 1993, s. 664-666;
H. Hovencamp, Federal Antitrust Policy: The Law of Competition and its Practice, West Publishing, St. Paul
1994, s. 341-349; Antitrust Law Developments, t. I, Section of Antitrust Law, American Bar Association, s.
298-337; E.M. Fox, L.A. Sullivan, Cases and Materials on Antitrust, West Publishing, St. Paul 1994, s. 737-

843.

15 R. Whish, op. cit., s. 669.
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2 Kooperacyjny charakter transakcji koncentracyjnych

18.

19.

20.

21.

22.

Celem tworzenia wspollnego przedsiewziecia jest zwykle kooperacja spotek
matek w okreslonych dziedzinach, czyli koordynowanie réznych sfer dziatalno$ci
przedsiebiorcow uczestniczacych w transakcji. Taka kooperacja, biznesowo
korzystna, moze jednak nadmiernie ogranicza¢ konkurencje na rynku i dlatego
poddana jest kontroli organu chronigcego konkurencje na rynku.

Rézny moze by¢ przedmiot dziatania wspdlnego przedsiewziecia. MozZe ono
polegac na:

a. utworzeniu petnofunkcyjnego przedsiebiorstwa dysponujacego wiasnymi
aktywami materialnymi i niematerialnymi, wilasnym personelem i
$rodkami finansowymi,

b. prowadzeniu prac badawczo-rozwojowych lub okres$lonych faz procesu
produkcji zleconych przez przedsiebiorstwa bezposrednio uczestniczace
w koncentracji,

c. sprzedazy towaréw produkowanych przez zatozycieli.

Im szerszy zakres kooperacji spoétek macierzystych realizowany jest za
posrednictwem nowego podmiotu, tym wiekszy moze by¢ jego wplyw na
ograniczenie konkurencji na rynku. Jezeli przedsiewziecie tworzone jest dla
prowadzenia wspodlnej sprzedazy, jego uczestnicy przestajg konkurowac ze soba.
Najcze$ciej w umowie zatozycielskiej umieszcza sie zapis o ograniczeniu
konkurencji miedzy spétkami matkami. Dopuszczalno$¢ stosowania takiego
zapisu zalezy od sity rynkowej nowego podmiotu mierzonej udziatem rynkowym
i mozliwos$ciag dziatania niezaleznie od innych uczestnikéw rynku.

Grupy kapitatlowe jako firmy poddane kontroli jednego przedsiebiorcy (spotki
dominujacej) uznawane sg w unijnym i polskim prawie ochrony konkurencji za
jeden podmiot gospodarczy. Kooperacyjny charakter transakcji koncentracyjnej
wymaga szerszego analizowania zalezno$ci produkcyjno-ekonomicznych
powstajacych miedzy przedsiebiorstwami po zakonczeniu koncentraciji.
Prewencyjnej kontroli antymonopolowej podlegaja tylko takie wspdlne
przedsiewziecia, ktére  prowadza do  powstania  pelnofunkcyjnych

przedsiebiorstw. Zgodne jest to z generalng zasada, ze przedmiotem kontroli sg
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rynkowe skutki koncentracji. Oznacza to, ze jezeli wspdlne przedsiewziecie
organizowane jest wewnatrz grupy kapitatowej i efekty jego dziatania (towary,
ustugi) nie stanowig przedmiotu obrotu na rynku, to taka transakcja nie wymaga

notyfikacji w organie antymonopolowym.

V' Przyjazne i wrogie F&P

23.

24.

25.

26.

Procesy koncentracji przedsiebiorstw majg charakter ciaggty, o czym mozemy sie
przekona¢ S$ledzgc medialne informacje ekonomiczne. Niemal kazdego dnia
znajdujemy informacje o przygotowywanych lub realizowanych fuzjach i
przejeciach na Swiecie, w Europie i Polsce.

Informacje dotycza na ogo6t fuzji przyjaznych i rzadziej wrogich, tzn. r6znigcych
sie stopniem porozumienia miedzy stronami transakcjilt. Transakcja przyjazna
oznacza zgode uczestniczacych w niej stron na jej przeprowadzenie, natomiast
wroga transakcja oznacza brak takiej zgody. Wroga fuzja albo przejecie moga by¢
zrealizowane za wiedza strony pasywnej lub bez jej wiedzy. OczywiScie stan
porozumienia miedzy stronami transakcji ma wptyw na przebieg prac

przygotowawczych i realizacje samej transakgji.

Dla przykiadu, Serge Tchuruk, prezes Alcatela, i Patricia Russo, prezes Lucenta,
porozumieli sie na poczatku 2006 r. po pieciu latach negocjacji dotyczacych
globalnej fuzji francusko-amerykanskiej. Globalny charakter tej transakcji wynika
z faktu, Ze obie firmy maja spo6tki zalezne rozsiane po catym Swiecie, w tym takze
w Polsce. Warto$¢ planowanej transakcji szacowana byta w pierwszej potowie
2006 r. na 34 mld EUR, a w jej wyniku powstat swiatowy gigant obstugujacy
jedna trzecia rynku sprzetu do budowy sieci telekomunikacyjnych??.

Przyktadem zapowiedzi dokonania wrogiego przejecia jest informacja o tym, ze
amerykanski bank inwestycyjny poprzez swoj fundusz inwestycyjny Goldman
Sachs Capital Partners (GSCP) interesowat sie polskim producentem kabli Tele-

Fonika SA (Tele-Fonika). GSCP realizowat od 2004 r. strategie wykupu

16 D. Wells, L. Saigol, Hostlie Bids Are Back: Companies Hale Targets in Their Sights and Bankers Foresee
More Lucrative Transactions, ,Financial Times”, 18 lutego 2004.

17 P. Karnaszewski, Szes¢ miesiecy spokoju, ,Forbes”, czerwiec 2006, s. 44.
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producentéw kablil®, W ramach tej strategii w potowie 2005 r. przejat w wyniku
obopdlnego porozumienia spdtke Pirelli Cable nalezaca do wtoskiej spotki
produkujgcej opony samochodowe. Po przejeciu firma zmienita nazwe na

Prysmian. Zamiar wrogiego przejecia Tele-Foniki nie doszed! do skutku.

27.Najbardziej spektakularnym przyktadem zamiaru wrogiego przejecia w latach
2005-2006 byta transakcja zapowiadana i przygotowywana przez Mittal Steel
Europe (MSE) wobec firmy Arcelor, luksemburskiego giganta stalowego. Po
rocznym okresie planowania tej transakcji, MSE w potowie maja 2006
zaoferowal 23 mld EUR za akcje Arcelora. Wtadze Arcelora nie zamierzatly
dopusci¢ do tej transakcji i zastosowaly rozwigzanie nazywane w teorii F&P
wariantem biatego rycerza albo raczej szarego rycerza. Chodzito o wybér
mniejszego zta w obliczu planéw wrogiego przejecial®. Szarym rycerzem
chronigcym Arcelora miat by¢ rosyjski producent stali Siewierstal, ktéry miat
przeja¢ 32% w potaczonej firmie. Koncern ztozony z Arcelora, Siewierstalu i
wtoskiej grupy Lucchini nalezacej w czesci do Siewierstalu produkowatby 70 min
ton stali rocznie, podczas gdy produkcja hinduskiego giganta stalowego MSE
wynosita w 2005 r. 50 min ton. Transakcja ta byta zapowiadana w potowie maja
2006 r., a na przejecie Arcelora przez MSE wyrazita zgode Komisja Europejska
(KE) oraz urzedy antymonopolowe Luksemburga, Belgii i Francji.

28.W potowie roku nastgpit zwrot w negocjacjach. 25 czerwca 2006 r. rada
dyrektoréw Arcelora wyrazita jednomys$lnie zgode na przejecie firmy przez
MSE20. Zgoda ta wynikata z ustepstw hinduskiego oferenta polegajacych na
deklaracji MSE o podwyZszeniu ptaconej przez te firme ceny za jedna akcje
Arcelora z 36 EUR do 40 EUR, rezygnacji z objecia wiekszosciowego pakietu akc;ji
w potaczonym koncernie (akcjonariusze Arcelora mieli obja¢ 50,5% akcji, a
rodzina Mittala 43%), koncern miatl sie nazywac ArcelorMittal, a jego siedziba
pozostawat Luksemburg. Skutkiem podwyzszenia ceny akcji bytby wzrost
wartosci transakcji do 26 mld EUR. Zaakceptowanie tych warunkéw

doprowadzito do powstania koncernu stalowego o rocznej produkcji 118 min

18 F. Kowalik, Niepewny los kablowego imperium Cupiata, ,Forbes”, czerwiec 2006.
19 S. Sudarsanam, op. cit.,, s. 132.
20 Radosna Europa, wsciekta Rosja, ,Rzeczpospolita”, 27 czerwca 2006.
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ton, co Kkilkakrotnie przekraczato produkcje jego najwiekszych konkurentéw,
takich jak Nippon Steel (34,5 min ton), JFE Steel (31,6), Posco (32,9), Baosteel
(23,8).

VI Udane i nieudane transakcje F&P

29.Powodzenie transakcji F&P zalezy od warunkéw technicznych, finansowych,
rynkowych i kulturowych waznych dla zintegrowania dziatalno$ci firm w niej
uczestniczacych. W ostatnich latach mieliSmy do czynienia zaréwno z
transakcjami udanymi, jak i nieudanymi. Dla unikniecia btedéw w planowaniu
pouczajace jest przyjrzenie sie tym ostatnim.

30.Z obserwacji praktyki wynika, Ze okolo potowy transakcji konczy sie
niepowodzeniem?l. Z badan przeprowadzonych przez firme doradcza
McKinsey&Company wynika, ze:

a. 43% transakcji miedzynarodowych nie osigga przychodéw réwnych
kosztowi przeprowadzenia transakcji,

b. 43% transakcji miedzynarodowych wptywa negatywnie na warto$¢ firmy
przejmowanej,

c. osiagniecie planowanego przychodu z transakcji koncentracyjnej wymaga
przecietnie od trzech do pieciu lat,

d. 45-55% firm przejmujacych nie osigga celéw transakcji.

31.Z innych badan wynika, Ze okoto 45% wszystkich przejetych firm byto
odsprzedawanych po uptywie 7 lat od dokonania transakcji. 40% odsprzedazy
aktywdéw byta realizowana po cenie wyzszej anizeli wynosit koszt ich przejecia.
Moze to oznaczaé, ze motywem transakcji byto przejecie firmy z zamiarem jej
odsprzedania.

32.W Wielkiej Brytanii badaniu poddano 429 transakcji koncentracyjnych
zrealizowanych w latach 1980-1990. Okazato sie, Ze firmy przejmowane zyskaty
ok. 30% warto$ci, podczas gdy warto$¢ akcji firm przejmujacych spadta o ok. 5%.

Oznacza to, Ze koncentracja powoduje przemieszczenie wartosci z firmy

21 K. Obtoj, op. cit.
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przejmujacej do firmy przejmowanej. Akcjonariusze firm przejmujacych
niechetnie akceptujg taka sytuacje.
33.Inne badania brytyjskie nad tworzeniem wartosci firm uczestniczacych w
transakcji wskazujg, Ze akcjonariusze firm przejmowanych oczekuja premii
transakcyjnej. Premia w transakcjach przyjaznych wynosita ok. 35% wartosci
akcji przed transakcjg, a premia w transakcjach wrogich wynosita 45%. Lepsze
efekty w transakcjach wrogich ttumaczone sg wieksza wstrzemiezliwoscig w ich
ocenie przez menedzerdw i ich doradcéw oraz istniejacg zwykle konkurencja
miedzy nabywcami firmy przejmowanej (np. Mittal Steel Europe i Siewierstal w
wypadku przejecia Arcelora). Z badan wynika takze, Ze techniczne, produktowe i
kulturowe podobienstwa miedzy firmami uczestniczacymi w transakcji maja
niejednoznaczny wpltyw na powodzenie transakcji. Podobienstwa w niektérych
wypadkach wptywajga na Kkreowanie wartosci tych firm po zrealizowaniu
transakcji, ale istniejg takze przypadki, Ze roéznice miedzy firmami miaty
identyczne znaczenie.
34. Do spektakularnych niepowodzen koncentracyjnych mozna zaliczy¢:
a. na rynku odziezy sportowej - przejecie Reeboka przez firme Adidas
(2005),
b. na rynku sprzetu IT i drukarek - przejecie Compaq Computer Corp. przez
firme Hewlett-Packard Co. (2002),
c. na rynku internetowym - globalng fuzje firm America Online i Time

Warner (2001).

VII Kryteria oceny wplywu planowanej koncentracji na
stan konkurencji

35. Podstawowym kryterium oceny wptywu planowanej koncentracji na stan

konkurencji na rynku jest zmiana poziomu konkurencji po przeprowadzeniu

transakcji?2. W praktyce, im wiekszy udziat w rynku majg strony planowanej

koncentracji przed i po jej realizacji, tym wieksze prawdopodobienstwo, ze organ

antymonopolowy skieruje sprawe do drugiej fazy procedury notyfikacyjnej i

22 M.A. Bergman, M. Jakobsson, C. Razo, An Econometric Analysis of the European Commission’s Merger
Decisions, http://ideas.repec.org./p/hhs/uunewp/2003 006.html .
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postepowanie moze zakonczy¢ sie decyzja negatywng lub warunkowg (organ
moze zobowigzac¢ strony koncentracji do podjecia dziatan zmniejszajacych ich
udziat w rynku, co z reguly polega na sprzedazy czesci aktywoéw albo graniczeniu
dziatalnosci). Podobne skutki proceduralne moze wywota¢ istnienie silnych
barier wejscia i wyjsScia z rynku, dojrzatos$¢ rynku, jego mata innowacyjnos¢
i petne wykorzystanie zdolno$ci produkcyjnych w sektorze.

36. Punktem wyjscia dla oceny wptywu planowanej koncentracji na stan konkurencji
jest okreslenie rynkéw wtasciwych dla dziatania stron koncentracji. Wyznaczenie
rynkéw w wymiarze produktowym i geograficznym pozwala ocenic site rynkowa
stron transakcji koncentracyjnej, a w szczegélnosci wptyw planowanej transakcji
na zwiekszenie tej sity kosztem innych uczestnikow rynku. Metody wyznaczania
rynku wtasciwego maja najczesciej kluczowe znaczenie dla wyniku procesu
notyfikacji transakcji w organie antymonopolowym odpowiedzialnym za
prewencyjng kontrole koncentraciji.

37.Dla postepowania notyfikacyjnego wazne jest nie tylko wyznaczenie rynkéw
wilasciwych, ale takze rynkéw, na ktére koncentracja wywiera wptyw (rynki
wlasciwe wspdlne dla stron koncentracji), rynkéw powigzanych (np. wyroby
gotowe i czeSci zamienne, samochody i opony samochodowe) i rynkéw
konglomeratowych (rynki wtasciwe dla stron koncentracji, ale rézniace sie
produktowo i geograficznie). Analiza zmian pozycji rynkowej stron koncentracji
po zrealizowaniu transakcji stanowi tres¢ procesu notyfikacyjnego i podstawe
podjecia decyzji przez KE i UOKiK.

38.Z punktu widzenia prowadzenia biznesu niezmiernie wazna jest
przewidywalno$¢ dziatan organéw antymonopolowych w decydowaniu o
dopuszczeniu badz nie do realizacji planowanej transakcji koncentracyjnej. Moze
takze by¢ podjeta decyzja warunkowa okres$lajgca najczeSciej warunek zgody na
transakcje w formie sprzedazy czeSci przejmowanych aktywow lub ograniczenia
dziatalnosSci celem zapobiezenia nadmiernemu ograniczeniu konkurencji na
rynku.

39. Przepisy ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw precyzuja, w jakim
przypadku wystepuje obowigzek uzyskania uprzedniej zgody Prezesa UOKiK na

dokonanie koncentracji. Juz na wstepie nalezy pokres$li¢, Ze obowigzkowi
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notyfikacji transakcji dotyczy jej zamiar?3. Zrealizowanie Kkoncentracji bez
stosownej zgody (umys$lne badZ nieumys$lne) moze zakonczy¢ sie karg finansowg
lub nawet nakazaniem przywroécenia konkurencji do stanu sprzed dokonania
takiej koncentracji?*.0bowigzkowi uprzedniego zgloszenia zamiaru podlegaja
fuzje, przejecia, utworzenie nowego przedsiebiorcy oraz nabycie czesci mienia
innego przedsiebiorcy w przypadku, kiedy taczny obrot uczestnikéw przekroczyt
50 min EUR na obszarze RP lub 1 mld EUR w ujeciu globalnym i dana transakcja
nie jest objeta ustawowymi wigczeniami spod tego obowigzku.2>

40.Zgodnie z tresScig rozporzadzenia w sprawie zgtoszenia zamiaru koncentracjizé
oraz wytycznych Prezesa UOKiK?7, badanie zamiaru koncentracji obejmuje w
szczeg6lnosci definicje rynku wtasciwego, jego strukture oraz udziaty rynkowe
stron oraz spodziewany wptyw na rynek (lub rynki) - ksztattowanie sie popytu,
podazy, wymiane miedzynarodowa, bariery wejscia i wyjscia czy postep
technologiczny.

41. Analizy dokonywane przez Prezesa UOKiK w toku postepowania w sprawie
koncentracji sa wiec wielowymiarowe i niejednokrotnie wymagaja
dysponowania znaczgcym zakresem wiedzy i danych rynkowych. Z tego wzgledu,
powodzenie zgtaszanej koncentracji w znaczacym stopniu uzaleznione jest od
przygotowania odpowiedniej jako$ci danych zZrédtowych, tak o dziatalnoSci stron
planowanego przedsiewziecia, jak i rynkéw na jakich s3 aktywni.
Rekomendowane jest, aby zgloszenie zawierato optymalng ilos¢ danych
niezbednych do podjecia decyzji przez organ antymonopolowy. Opracowanie
zgtoszenia w mozliwie pelnym zakresie zdecydowanie skroci czas oczekiwania
na decyzje, a z doSwiadczenia wynika, Ze czas jest zdecydowanie deficytowym

dobrem, tak ze strony inwestora badz inwestordw, jak i zbywcy.

23 Art. 13 ust 1 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.
24 Art. 21 i Art. 13 ust 2 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw,
25 Art. 13 ust 2 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw.

26 Rozporzadzenie Rady Ministréw z 23 grudnia 2014 r w sprawie zgloszenia zamiaru koncentracji
przedsiebiorcéow.

27 Wyjasnienia dotyczace oceny przez Prezesa UOKIK zgtaszanych koncentracji, UOKiK.
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42. Aktualnie obowigzujaca ustawa o ochronie konkurencji i konsumentéw
wprowadza rdéznicowanie notyfikowanych spraw.28 W sprawach prostych
przyjeto, wzorujac sie na rozwigzaniach funkcjonujacych m.in. w KE, ze decyzja
podejmowana jest w ciggu miesigca od daty zlozenia wniosku, natomiast w
sprawach szczegoOlnie skomplikowanych lub wymagajacych przeprowadzenia
dodatkowych badan rynku, czas na wydanie decyzji moze zosta¢ wydtuzony do 5
miesiecy. Warto zaznaczy¢, ze tak zakreSlone terminy nie uwzgledniaja czasu
oczekiwania przez organ antymonopolowy na otrzymanie dodatkowych
wyjasnien i dokumentéw od stron transakcji. Notyfikacja koncentracji konczy sie

wydaniem decyzji przez organ antymonopolowy.

VIII Kontrola koncentracji w sektorze materiatéw
budowlanych
43. Wsrdd koncentracji dokonywanych w sektorze materiatéw budowlanych mozna
wskazac na transakcje w segmencie materiatéw $ciennych murowych. Poczawszy
od 2005 roku, podmioty dziatajace w tym segmencie sze$ciokrotnie zgtosity
zamiary koncentracji:
a. w roku 2005 zgtoszono zamiar przejecia kontroli przez Xella Polska sp. z
0.0. nad ZPB Prefabet sp. z 0.0. w Powodowie,
b. réwniez w roku 2005 zamiar przejecia przez H+H International kontroli
nad PPH Faelbet S.A., Prefabet Putawy sp. z 0.0. oraz BFI Developement sp.
Z 0.0.,
c. wroku 2006 zamiar przejecia przez Weinerberger Cegielnie Lebork sp. z
0.0. kontroli nad Bieginice Holding S.A.,
d. wroku 2009 zamiar przejecia przez Grupe Ozarow S.A. kontroli dla Grupag
Silikaty sp. z 0.0,
e. w roku 2015 zamiar przejecia przez H+H Polska sp. z o.0. kontroli nad
Grupa Prefabet S.A,,
f. réwniez w roku 2015 zamiar przejecia przez Xella Polska sp. z o.o.

kontroli nad Grupa Silikaty sp. z o.o.

28 Art. 96 oraz 96a ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw.
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44.Zaznaczy¢ nalezy, Ze postepowania wszczete na podstawie pierwszych pieciu
zgltoszen uzyskaty zgode Prezesa UOKiIK na finalizacje transakcji. Ostatnie
zgtoszenie zostato wycofane w styczniu 2016 roku przez inwestora2?. Zadna ze
zgod nie byta warunkowana zadnymi wymogami przez organ antymonopolowy.
Mozna wiec przyja¢, zZe segment ten charakteryzowat sie konkurencyjng
strukturg i koncentracje, realizowane miedzy czotowymi graczami nie
generowaty ryzyka powstania badz umocnienia sie pozycji dominujacej, czy tez w
inny sposob nie zagrazaty skutecznej konkurencji. Oczywiscie, transakcje te byty
realizowane na przestrzeni 10 lat, wiec nie mozna przyja¢, ze rynek pozostawat
w stagnacji i kazda ocena Prezesa UOKiK opierata sie na tym samym zestawie
danych i informacji. O ile decyzje z okresu 2005-2006 nie zawieraja
szczegbtowego uzasadnienia stanowiska Prezesa UOKiK3? (nie jest ono
wymagane, jezeli decyzja odpowiada tresci wniosku i nie rozstrzyga spornych
interes6w stron, to decyzje dotyczace wnioskow Grupa Ozaréw/Grupa Silikaty
oraz H+H/Grupa Prefabet, zawiera analize definicji rynkéw wiasciwych i
skutkéw transakcji dla rynku.31

45.W obu wskazanych decyzjach Prezes UOKiK zgodzit sie z zaproponowanymi
przez zgtaszajacych definicjami rynku wtasciwego w wymiarze produktowym -
materiaty Scienne murowe, obejmujace bloczki i ptytki z betonu komérkowego,
cegly i pustaki ceramiczne, Scienne elementy i bloczki silikatowe oraz bloczki z
keramzytobetonu, widérobetony, bloczki betonowe i prefabrykaty betonowe.
Szeroki wymiar produktowy rynku zostat potwierdzony zaréwno badaniem
prowadzonym przez Prezesa UOKIK, jak i znalazt potwierdzenie w praktyce
decyzyjnej KE. Stanowisko organu antymonopolowego w stosunku do wymiaru
geograficznego rynku wtasciwego ulegto jednak zmianie - o ile w pierwszej z
decyzji (Grupa Ozaréw/Grupa Silikaty), Prezes UOKIiK uznal za przekonujace

dowody o krajowym wymiarze rynku, to w przypadku drugiej - okreslit rynek

29 Serwis internetowy UOKIK (dostep 19 lutego 2016 1)
https://uokik.gov.pl/koncentracje.php?news id=11595

30 Decyzja Prezesa UOKIiK nr DOK 72/05 z 13 lipca 2005, decyzja Prezesa UOKiK nr RWA 35/2005 z 2
grudnia 2005, decyzja Prezesa UOKiK nr DOK 4/06 z 17 stycznia 2006.

31 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 39/09 z 29 czerwca 2009, decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 20/2015 z 29
stycznia 2015.
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wlasciwy, jako obszar wyznaczany promieniem 200 km od zakladu
produkcyjnego. Przedstawiony powyzej przyklad dowodzi, Ze parametry
konkurencji na rynku ulegajg cigglej zmianie. Wobec czego, nie jest mozliwe
przyjecie stato$ci m.in. podejScia organu antymonopolowego do kwestii
definiowania rynkow wtasciwych w sprawa dotyczacych koncentracji. Z uwagi na
dynamike rynkéw i zachodzace na nich zmiany, wskazane jest biezace
monitorowanie warunkéw konkurowania i aktualizacja posiadanej bazy wiedzy
w sposéb odpowiadajacy potrzebom organizacji, w tym potrzebom wynikajagcym

z rozwoju przez transakcje F&P.

[X Zapobieganie powstaniu kolektywnej pozycji
dominujgcej

46.

47.

Polskim przyktadem transakcji, przy ktérej ocenie wazng role odegrato
domniemanie, Zze moze dojs¢ do nadmiernej koncentracji i kolektywnej
dominacji, byto przejecie w 1998 r. Elbrewery Ltd. przez Zywiec SA, w ktérym
inwestorem strategicznym byl Heineken. W decyzji prezesa UOKiK zostaly
zawarte warunki ostabiajgce pozycje rynkowga firmy powstatej w wyniku fuzji. Do
najwazniejszych nalezalo otwarcie sieci dystrybucyjnej nowego podmiotu dla
piwa produkowanego przez konkurentéw, utrzymanie wszystkich marek piwa
produkowanych przez strony Kkoncentracji przed realizacja transakcji,
pokrywanie co najmniej 25% potrzeb zaopatrzenia w chmiel na polskim rynku w
1999 r., a co najmniej 50% w latach 2000-2005. Heineken miat tez zainwestowac
minimum 2 mln dolaréw w rozwoj polskiego przemystu chmielarskiego.
Zwtaszcza warunek otwarcia wilasnej sieci dystrybucyjnej byt do$¢ trudny do
biznesowej akceptacji, bowiem Zywiec SA poniést duze naklady na jej
zbudowanie. Warunek ten mial ostabi¢ pozycje rynkowa Zywca SA, ktérego
udziat w rynku po potaczeniu wynosit 38,35%.

W czasie realizacji tej transakcji na rynku piwa dziatato pie¢ duzych browarow
oraz liczna grupa browaréw matych i Srednich. Laczna produkcja piwa w 1997 r.
w Polsce wyniosta 14 mln hektolitrow, co stanowito prawie potowe produkc;ji
dziesigtego, co do wielkosci, browaru europejskiego. Stopa koncentracji

polskiego rynku piwa byta znacznie mniejszy niz w Europie. Polska Wielka Pigtka
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(EB, Zywiec, Browary Tyskie, Lech BW, Okocim) kontrolowaty 58% rynku.
Lacznie w tym czasie w Polsce dziatato ponad 80 browar6w, a stopa koncentracji
wynosita 0,19, przy srednim wskazniku europejskim 0,32.

48. Przejecie Elbrewery Ltd. przez Zywiec SA, budzace wowczas wiele watpliwosci i
zastrzezen UOKIK, byto ostatecznym bodZcem do zrealizowania kolejnej
transakcji koncentracyjnej polegajacej na utworzeniu grupy kapitatowej pod
nazwg Kompania Piwowarska SA, ktéra powstata w 1999 r. W jej sktad weszty:
Lech Browary Wielkopolskie SA, Browary Tyskie Goérny Slask SA i South African
Breweries International (inwestor strategiczny).

49.Nowa spoétka pod kontrolg Heinekena przeszta gleboka restrukturyzacje,
w wyniku ktérej zamkniete zostaty trzy z o§miu browaréw: w Lancucie, Gdansku
i Braniewie. Zaktadano, ze restrukturyzacja bedzie wymagata trzech lat, a okazato
sie, ze dopiero w 2001 r. Grupa Zywiec wrdcita na pozycje lidera na rynku piwa w
Polsce32. Najwazniejsi gracze na tym rynku w Polsce to Grupa Zywiec, Kompania
Piwowarska i Carlsberg Okocim. Pomimo proceséw koncentracji zachodzacych w
branzy, na rynku piwa panuje silna konkurencja z wojnami cenowymi witgcznie.
Oznacza to, ze samo zwiekszanie przejrzystosci rynku nie musi prowadzi¢ do
kolektywnej dominacji i porozumien antykonkurencyjnych. Wrecz przeciwnie, na
przejrzystym rynku piwnym w Polsce toczy sie zazarta konkurencja miedzy
glownymi graczami rynkowymi o klientéw iprzejmowanie niezaleznych

browarow.

X Modernizacja kontroli koncentracji w Unii Europejskiej
50. Prace nad zmianami w stosowaniu przepisOw o kontroli koncentracji zostaty
rozpoczete po uchyleniu przez SPI w 2002 r. trzech decyzji KE w sprawach
Airtours / First Choice33, Schneider / Legrand3* i Tetra Laval / Sidel35. Wyroki
zawierajg wiele krytycznych stwierdzen dotyczacych sposobu przygotowania

tych decyzji przez KE. Odnosi sie to zarowno do metodologii oceny skutkow

32 P, Mazur, Grupa Zywiec zachowata pozycje lidera sektora, ,Puls Biznesu”, 12 wrze$nia 2001.
33 Decyzja KE M1524,CFI T-342/99 z dnia 6 czerwca 2002 r.

34 Decyzja KE M2283, CFI T-310/01i T-77/02 z dnia 22 pazdziernika 2002 r.

35 Decyzja KE M2416, CFI T-5/00 1 T-80/02 z dnia 25 paZdziernika 2002 r.
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rynkowych planowanych transakcji kapitatowych, jak i proceduralnych uchybien
popetnionych przez urzednikéw Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji.

51. Najwazniejsza modernizacja polegata na zastgpieniu testu dominacji testem
istotnego ograniczenia konkurencji. W te$cie dominacji podstawowym kryterium
dla oceny rynkowych skutkéw transakcji byty udziaty rynkowe jej uczestnikow.
Jezeli udzial przedsiebiorstwa w tacznej sprzedazy na rynku przekraczat 40%,
przesadzato to o wydaniu negatywnej lub warunkowej decyzji KE.

52.7Z wyrokéw Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci (ETS) i Sadu Pierwszej
Instancji (SPI) wynika, ze KE powinna przeprowadzac¢ pogtebione analizy rynku,
na ktorym realizowana jest koncentracja. Test dominacji rynkowej nie
uwzglednia bowiem takich elementow, jak: bariery wejscia na rynek, rynkowa
sita  nabywcéw, sposdb  zorganizowania dystrybucji, zrdéznicowanie
i innowacyjno$¢ produktéw oraz stan rozwoju rynku. Te elementy sktadaja sie na
test istotnego ograniczenia konkurencji, powszechnie stosowany w USA,
Kanadzie i Australii. W tym kierunku zmodernizowana zostata kontrola
koncentracji w Unii Europejskiej.

53. Wprowadzone zostaty bardziej przejrzyste kryteria oceny pozycji rynkowej
przedsiebiorstwa. Udziat w rynku przekraczajacy 50% jest przestanka, ktora
uzasadnia teze o istnieniu pozycji dominujacej, podczas gdy udzial w rynku
mniejszy niz 25% pozwala na stwierdzenie zgodnoSci transakcji z regulacjami
wspolnotowymi. W praktyce rzadko sie zdarza, aby do pogtebionego badania
(faza 2 postepowania notyfikacyjnego) trafita transakcja, w wyniku ktérej tagczny
udziat w rynku jej uczestnikéw nie przekraczat 25%.

54.7Zmianie zasad oceny koncentracji towarzyszylo takze powotanie w 2003 r.
w Dyrekcji Generalnej ds. Konkurencji stanowiska gtéwnego ekonomisty, ktory
wraz ze swoim biurem przeprowadza analizy ekonomiczne wykorzystywane
w sprawach dotyczacych kontroli koncentracji, przeciwdzialania praktykom
monopolistycznym na wspolnym rynku oraz pomocy publicznej udzielanej
przedsiebiorcom przez rzady krajow cztonkowskich Unii Europejskiej.
Elementem omawianej tu modernizacji jest takze dziatanie Europejskiej Sieci
Konkurencji w ramach ktérej KE wspétpracuje z narodowymi organami ochrony

konkurencji przy ocenie koncentracji przedsiebiorstw.
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55. Zmianie ulegt takze sposo6b dziatania ETS. Od lutego 2001 r. ETS stosuje ,szybka
Sciezke” w sprawach odwotan od decyzji KE zakazujacych Kkoncentracji
przedsiebiorstw.  Skutkiem zmiany proceduralnej, pozwalajgcej na
przyspieszenie prac, jest wydanie wyrokéw w sprawach Schneider / Legrand i
Tetra Laval / Sidel w 10 miesiecy, podczas gdy odwotanie Airtours / First Choice
Trybunat rozpatrywat przez trzy lata.

56. Po niepowodzeniach KE w sprawie trzech decyzji uchylonych przez SPI w 2002 r,,
w uzasadnieniach decyzji wida¢ nowe podejscie do mierzenia koncentracji rynku
nastepujacej w wyniku potgczenia lub przejecia3®. Przyktadem nowego podejScia
jest decyzja z 22 grudnia 2004 r. dotyczaca przejecia kontroli przez firme

europejska nad firmg amerykanska37.

XI Kryteria oceny skutkdéw transakcji pionowych
57.Stwierdzenie, iz pionowe transakcje koncentracyjne (dostawca-odbiorca)
wptywajg w mniejszym stopniu na ograniczenie konkurencji na rynku anizeli
transakcje poziome (konkurent-konkurent), nie zmienia faktu, Ze nalezy je
zgtasza¢ do KE albo UOKIK, jezeli speiniajg wspo6lnotowe kryteria notyfikacyjne.
Przyktadem pozytywnej decyzji KE dotyczacej koncentracji pionowej jest sprawa
przejecia kontroli nad brytyjska firmg BPB przez francuska firmg Saint-Gobain38.
58.7 uzasadnienia decyzji w sprawie Saint-Gobain / BPB wynika, Ze dla oceny
rynkowych skutkéw transakcji koncentracyjnej o charakterze pionowym duze
znaczenie ma organizacja dystrybucji, a w szczeg6lnosci sita rynkowa sieci
dystrybucyjnych niezaleznych od stron planowanej koncentracji. Wsréd
transakcji koncentracyjnych, ktérych istota sprowadzata sie do budowy
struktury powigzanej wertykalnie mozna wskaza¢ dwie: przejecie przez
Gorazdze Cement S.A. kontroli nad podmiotami Duda Beton sp. z 0.0. oraz Duda

Kruszywa sp. z 0.0.3% oraz utworzenie przez Remondis sp z 0.0. oraz Gérazdze

36 Wytyczne w sprawie oceny horyzontalnego potaczenia przedsiebiorstw na mocy rozporzadzenia Rady
w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw (2004/C 31/03), Dz. Urz. UE, C31/5, s. 14-21.

37 Decyzja KE COMP/M.3612 - Henkel / Sovereign.
38 Decyzja KE COMP/M.3943 z dnia 9 listopada 2005
39 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 176/2015 z 13 pazdziernika 2015 r.
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Cement S.A. wspdlnego przedsiebiorcy40. Na skutek obu z tych transakcji
Goérazdze Cement S.A. zwiekszyty swdj udziat w rynkach sgsiednich wzgledem
gtéwnej dziatalnosci, tj. produkcji cementu. W przypadku pierwszej z
wymienionych koncentracji spotka uzyskata dostep do zasobéw kruszyw
naturalnych oraz produkcji betonu towarowego. Druga z koncentracji umozliwita
Goérazdzom wejscie do segmentu przetwarzania odpadéw na paliwo
wykorzystywane m.in. w procesach technologicznych podczas wypalania

cementu.

XII Kontrola koncentracji w Unii Europejskiej i Polsce -
statystyka

59. Zwazywszy, ze procesy koncentracyjne dokonujg sie w polskiej i wspolnotowej

gospodarce warto spojrze¢ jakie byly wyniki prewencyjnej kontroli

antymonopolowej w latach 2002-2015.

1 Statystyka decyzji KE kontrolujqgcej koncentracje przedsiebiorstw w
Unii Europejskiej

60. W badanym okresie KE wydata 6 decyzji zakazujacych koncentracji (0,2% tacznej
liczby decyzji) i 234 zgody warunkowe (ok. 6% tacznej liczby decyzji). W ok 97%
spraw KE podjeta decyzje po zakonczeniu pierwszej fazy procedury
notyfikacyjnej (trwa ona 25 dni od daty zlozenia kompletnego formularza
notyfikacyjnego) Formalne zlozenie wniosku notyfikacyjnego poprzedzone jest
czesto kilkumiesiecznymi uzgodnieniami i uzupelnieniami tresci kwestionariusza
zalagczonego do wniosku. Zdarza sie, ze po ztozeniu wniosku notyfikacyjnego

uzgodnienia i uzupeinianie informacji i analiz trwajg réwniez kilka miesiecy*!.

40 Decyzja Prezesa UOKiK nr DKK 190/2015 z 3 listopada 2015 .
41 Na przyktad w sprawie Oracle / PeopleSoft uzgodnienia te trwaty ponad 12 miesiecy.
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Wykres 1 Liczba decyzji w sprawach dotyczacych F&P wydanych przez KE w okresie
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62.

M

Fornalczyk

Opracowanie wtasne na podstawie danych KE.

. Widoczny rosnacy trend w liczbie zgtoszen planowanych koncentracji do organu
europejskiego ulegt odwrdceniu po roku 2007, w ktéorym osiggniety zostat
poziom najwyzszy, tj. 396 decyzji. Przyczyne takiego stanu mozna upatrywac¢ w
datowanym na okres 2007/2008 umownym poczatkiem globalnego kryzysu
gospodarczego. Poczawszy od roku 2010 liczba decyzji KE stopniowo wzrasta, a
w roku 2015 osiggniety zostat poziom 318 decyzji.

W praktyce, KE bardzo rzadko siega po narzedzie w postaci zakazu dokonania
koncentracji. W okresie 2002-2015 wydane zostato 6 tego rodzaju decyzji. Warto
przy tym zauwazy¢, Ze sprawy procedowane przed KE s3 najbardziej
skomplikowanymi oraz, z definicji, najsilniej oddziatujacymi na rynek unijny. Na
tak korzystny stosunek decyzji odmownych do tacznej liczby decyzji, badZ decyzji
pozytywnych wptywa bez watpienia znaczacy nakiad sit i Srodkow

zainteresowanych przedsiebiorcow na uwzglednienie, w kolejnych etapach
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procesu akwizycji, analiz antymonopolowych poprzedzajacych zgtoszenie (tzw.

pre-merger analysis).

Wykres 2 Liczba decyzji zakonczonych zgoda warunkowa lub brakiem zgody na
dokonanie transakcji F&P wydanych przez KE w okresie 2002-2015
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych KE.

63. Wykorzystanie tego narzedzia pozwala, najcze$ciej, zidentyfikowac¢ obszary

ryzyka antymonopolowego oraz podjecie adekwatnych dziatan w celu
opracowania optymalnego zakresu planowanej transakcji. Zaliczy¢ do nich
mozna z catlg pewnos$cig m.in. ustalenie warunkéw strukturalnych dla transakcji
w sposOb optacalny dla stron, np. czeSciowe wyjscie z sektora w toku przejecia,

czy zakup tylko czeSci sprzedawanego majatku.
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Wykres 3 Struktura rozstrzygnie¢ KE w sprawach dotyczacych transakcji F&P w okresie
2002-2015
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych KE.

2  Kontrola koncentracji w Polsce

64.Dla poréwnania warto podac statystyke notyfikacyjng prewencyjnej kontroli
koncentracji w Polsce w latach 2002-2014. W tym okresie Prezes UOKiK wydat
2 232 decyzje, z czego decyzji zakazujacych byto 7 (0,3% tacznej liczby decyzji),
za$ warunkowych 24 (ok 1 % tacznej liczby decyzji).

65. W przypadku dziatalnosci Prezesa UOKiK mozna zaobserwowa¢ podobny, jak w
przypadku dziatalno$ci KE, trend w liczbie wydawanych decyzji. Szczyt
aktywno$ci organu antymonopolowego przypadt na rok 2005 (w przypadku KE
byto to 2 lata poéZniej), a radykalny spadek w liczbie wydawanych decyzji
przypadt na lata 2008-2009. Poza czynnikami makroekonomicznymi (kryzys
gospodarczy), na spadek liczby rozpoznawanych spraw mogta réwniez wptyna¢
zmiana w krajowym prawie antymonopolowym,. tj. wejScie w zycie ustawy z dnia

16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw, zastepujacej akt

prawny z roku 2000.
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Wykres 4 Liczba decyzji w sprawach dotyczacych F&P wydanych przez Prezesa UOKiK
w okresie 2002-2014
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych UOKIK.

66. W okresie 2002-2014, Prezes UOKiK korzystat z przystugujagcego mu prawa
zakazu dokonania koncentracji cze$ciej niz KE - w az 7 przypadkach odmowit
przedsiebiorcom zgody na transakcje (0,3% decyzji), podczas kiedy organ
europejski skorzystat z tej mozliwosci jedynie w 6 sprawach (0,2% decyzji).
Stosunkowo rzadziej Prezes UOKIiK naktadal na przedsiebiorcow dokonujacych
koncentracji warunki ich realizacji. Miato to miejsce jedynie w 24 przypadkach
(ok 1% spraw). Na poziomie europejskim, zgdéd warunkowych w okresie 2002-

2014 wydano az 234, co stanowi ok 6% tacznej liczby decyzji.
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Wykres 5 Liczba decyzji zakonczonych zgoda warunkowa lub brakiem zgody na
dokonanie transakcji F&P wydanych przez Prezesa UOKiK w okresie 2002-2014
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych UOKIK.

Wykres 6 Struktura rozstrzygnie¢ wydanych przez Prezesa UOKiK w sprawach
dotyczacych transakcji F&P w okresie 2002-2014
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UOKIK.
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67. Wazng kwestig w postepowaniu notyfikacyjnym jest podziat kompetencji miedzy
KE i narodowe organy antymonopolowe*2. Regulacje w tej dziedzinie znajduja sie
w rozporzadzeniu Rady UE z 2004 r. dotyczacym koncentracji przedsiebiorstw43,
W wyniku uzgadniania stanowisk wprowadzono z inicjatywy rzadu niemieckiego
tzw. klauzule niemiecka méwiaca o tym, ze KE moze przekaza¢ notyfikowanga u
niej transakcje koncentracyjna, jezeli w jej wyniku moze doj$¢ do powstania lub
umocnienia pozycji dominujgcej nowego podmiotu, a tym samym do istotnego
ograniczenia konkurencji na rynku jednego panstwa cztonkowskiego.

68. Na podstawie wyzej przedstawionego przepisu zostata przeprowadzona kontrola
transakcji przejecia 51% akcji niemieckiej firmy Veba Oel AG Gelsenkirchen
(dalej: Veba Oel), stuprocentowej spétki corki E.ON AG Diisseldorf (E.ON), przez
spotke corke Deutsche BP AG Hamburg (dalej: BPD) zalezng od BP p.l.c. Londyn#4.
Notyfikacja zostata zgtoszona przez BP p.l.c. Londyn do KE, ktéra na wniosek
niemieckiego Federalnego Urzedu ds. Karteli (FUK) w dniu 6 wrze$nia 2001 r.
przekazata mu te sprawe do rozpatrzenia. Decyzje uzasadniono tym, Ze taczenie
BP z E.ON nie zakléci konkurencji w wymiarze europejskim, a jedynie na
krajowym rynku niemieckim. W przypadku polskiego organu ochrony
konkurencji, sytuacja taka miata miejsce podczas zgloszenia koncentracji
polegajacych na przejeciu przez grupy medialne Canal+ i ITI wspélnej kontroli
nad spétka TVN oraz przejeciu wspoélnej kontroli przez grupe Canal+ i TVN nad
ptatnymi telewizjami Cyfra+ i ITI Neovision.#> W przypadku tej transakcji o
wymiarze europejskim, na prosbe krajowego organu ochrony konkurencji, KE
przekazata sprawe w zakresie w jakim dotyczyta rynku polskiego. Postepowanie
przed Prezesem UOKiK zakonczylo sie decyzjg pozytywna w przypadku obu

zgloszen.46

42 Eighteenth Report on Competition Policy, Commission of the European Communities 1990, s. 35.

43 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji
przedsiebiorstw (Dz.U.L, 024 z 29 stycznia 2004).

44 Decyzja KE COMP/M. 2533 BP/EON. Firma Veba Oel byta wtascicielem sieci stacji benzynowych Aral.
45 InformaC]a zawarta w serwisie 1nternetowym UOKiK (dostep 19 lutego 2016 r.)

46 DecyZ]a Prezesa UOKiK nr 93/2012 z 14 wrze$nia 2012 r. oraz decyzja Prezesa UOKiK nr 94/2012 z 14
wrze$nia 2012 r.
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69.

70.

XIII

71.

72.

Panstwo cztonkowskie moze tez ingerowac¢ w prace KE, majac na wzgledzie inne
interesy anizeli tylko ochrona rynku przed nadmiernym ograniczeniem
konkurencji w wyniku koncentracji. Sg to: bezpieczenstwo publiczne, pluralizm
srodkow masowego przekazu i zasady ostroznosciowe w sektorach bankowym,
ubezpieczeniowym i finansowym. Z tego przepisu skorzystal rzad Polski,
wystepujac na poczatku 2006 r. do KE i ETS w sprawie fuzji bankéw PeKaO SA i
BPH SA, ktéra jest skutkiem paneuropejskiej transakcji przejecia Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG (HVB) przez UniCredito Italiano S.p.A. (UniCredito).
Kompromis miedzy UniCredito i rzgdem Polski w maju 2006 r. nie wstrzymat
postepowan w KE i ETS.

KE moze takze kontrolowa¢ koncentracje, ktére nie spetniajg kryteriow wymiaru
wspdlnotowego mierzonego wartoscia obrotéow firm uczestniczacych w
transakcji. Przepis ten nosi nazwe klauzuli holenderskiej, poniewaz zostat
wprowadzony z inicjatywy rzadu holenderskiego i pozwala KE na kontrolowanie
koncentracji w krajach cztonkowskich, gdzie nie obowigzywaty regulacje o

kontroli transakcji koncentracyjnych.

Zarzadzanie ryzykiem antymonopolowym

W prowadzeniu biznesu menedzZerowie napotykajg roznego rodzaju ryzyka:
inwestycyjne, podatkowe, kontraktowe, kursowe, wyptacalnosci, niepokojow
pracowniczych, czy wreszcie niespodziewanej utraty stanowiska objetego badz
nie objetego kadencyjnoscia. Zwykle nie zwraca sie uwagi na antymonopolowe
ryzyko prowadzenia biznesu, ktére moze polega¢ na celowym badZ niecelowym
naruszeniu prawa ochrony konkurencji i konsumentéw lub takich zmianach na
rynku, na ktéorym dziata przedsiebiorca, ze albo rynek jest coraz bardziej
konkurencyjny i trzeba zmienia¢ oferte produktowg i ustugowa konkurujac z
innymi graczami, albo rynek sie koncentruje, staje sie coraz bardziej przejrzysty,
co tez moze utrudnia¢ dziatanie lub sprzyja¢ zmowom miedzy coraz mniej
licznymi konkurentami.

Systematyczne gromadzenie danych i informacji o zmianach na rynku oraz
zwigzanych z rynkiem procesach wewnatrz przedsiebiorstwa (np. zasady

ustalania i zmiany Sciezki cenowej dla poszczegoélnych, kluczowych produktow
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przedsiebiorstwa) moze minimalizowa¢ ryzyko antymonopolowe prowadzenia
biznesu. Przygotowanie firmy do planowanej transakcji koncentracyjnej powinno
takze polega¢ na zbieraniu danych i informacji niezbednych do notyfikowania
takiej transakcji i po uzyskaniu zgody organu antymonopolowego pozwalajgcych
skutecznie zrealizowa¢ zaktadane cele transakcji lub tez ich szybkie
zmodyfikowanie i dostosowanie do zmieniajgcych sie warunkéw panujacych na
zewnatrz i wewnatrz przedsiebiorstwa. Ryzykiem antymonopolowym mozna
zarzadza¢ majgc wiedze o dotyczacych go regulacjach oraz ekonomii, w ktorej

regulacje te beda stosowane.
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XIV

73.

90

Fuzje, przejecia i wspolne przedsiewziecia poddane sg kontroli w UE i krajach

Podsumowanie

cztonkowskich, w tym w Polsce, na podstawie regulacji prawnych. Prawne
podejscie wymaga rowniez analiz ekonomicznych, co nabrato szczegdlnego
znaczenia po 1 maja 2004 r., kiedy w UE wprowadzono modernizacje stosowania
prawa konkurencji, w tym kontroli koncentracji. Ekonomizacja stosowania prawa
konkurencji w UE i Polsce widoczna jest w decyzjach KE i UOKiK oraz

orzecznictwie sgdow.

74. Opisana w naukach zarzadzania réznica miedzy koncentracjg sektora i rynku ma

75.

szczeg6lne znaczenie dla kryteriow stosowanych przy analizie rynkowych
skutkéw planowanych transakcji. Koncentracja aktywéw i powiekszanie w ten
sposOb rozmiaréw przedsiebiorstw lub budowanie grup kapitatowych nie musi
prowadzi¢ do wzmacniania ich sity rynkowej. Jest to uzaleznione od charakteru
rynku i jego uczestnikdw. OkreSlenie tego charakteru wymaga przyjrzenia sie
barierom wejScia i wyjScia z rynku, poziomowi dojrzatosci rynku,
zorganizowaniu kanatéw dystrybucyjnych, sile przetargowej odbiorcéw i
dostawcow oraz liberalizacji wymiany miedzynarodowej. Globalizacja
gospodarki sprzyja otwieraniu rynkéw, powiekszaniu sie ich w wymiarze
geograficznym i tym samym ostabieniu sity rynkowej przedsiebiorstw, nawet
jezeli rosng ich rozmiary. Na tym wiasnie polega czasowy wymiar rynku
wtasciwego dla danej transakcji iztego powodu rynek witasciwy musi by¢
kazdorazowo wyznaczany, zwlaszcza jezeli mamy do czynienia z rynkiem
rosngcym dzieki wdrazanym innowacjom.

Przy ocenie rynkowych skutkdéw koncentracji przyjaznej lub wrogiej, poziomej
lub pionowej, realizowanej w réznych formach organizacyjnych, szczegdlne
znaczenie ma analiza potencjalnej konkurencji. Wynika to z faktu, Ze zgoda
organu chronigcego konkurencje rozpoczyna zwykle proces reorganizacji
produktowej, majatkowej, finansowej i kadrowej nowego podmiotu lub grupy
kapitatowej, co wymaga czasu. Sytuacja na rynku moze ulec zmianie w trakcie

realizacji tych przedsiewzie¢, a tym samym moze réznic sie od sytuacji istniejacej
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wtedy, gdy KE albo UOKiK dokonywaty oceny rynkowych skutkéw planowanej
transakgcji.

76.Na podstawie analizy trendéw rozwojowych rynkéw wtasciwych dla badanej
koncentracji mozna z duzym prawdopodobienstwem okresli¢ kierunek zmian na
tych rynkach. Dlatego w zalezno$ci od dotychczasowej dynamiki rozwoju rynku
zaréwno KE, jak i UOKIK, analizujgc planowang transakcje, przywiazujga rozng
wage do sity rynkowej stron koncentracji. Jesli rynek charakteryzuje sie niskimi
barierami wejscia, jest podatny na innowacyjne rozwigzania, przewiduje sie dla
niego duza dynamike wzrostu popytu, w przesztosSci odnotowano na nim liczne
wejs$cia, a nowi gracze zapowiadajg wejScia w przysztosci - to nawet wysoki
udziat taczacych sie przedsiebiorstw w tym rynku nie powinien by¢ przeszkoda
w uzyskaniu zgody na przeprowadzenie transakcji. Rynek materiatéw
budowlanych nie nalezy do rynkéw szybko zmieniajacych sie pod wzgledem
techniki i technologii wytwarzania oraz innowacji produktowych.

77. Aby strategia zewnetrznego rozwoju przedsiebiorstwa przez fuzje, przejecia albo
wspdlne przedsiewziecia mogta by¢ sprawnie wdrazana, konieczna jest wiedza o
prawnych uwarunkowaniach takich transakcji. Naleza do nich m.in. przepisy
dotyczace kontroli koncentracji zawarte we wspolnotowym i polskim prawie
konkurencji. Sukces w zarzadzaniu procesem przygotowania transakcji
koncentracyjnej zalezy takze od jakosci danych i informacji niezbednych do
skutecznego zgloszenia planowanej transakgcji, jezeli z przepiséw prawa wynika
taki wymdg. W umowie dotyczacej planowanej transakcji trzeba uwzglednié
wymog jej zgloszenia do KE lub UOKiK. Trzeba takze wiedzie¢, czy w projekcie
umowy okres$lajgcej zasady przygotowywanej transakcji moga znalez¢ sie zapisy
o ograniczeniu konkurencji.

78.7Z praktyki wynika, ze negocjacje miedzy stronami planowanej koncentracji
dotyczace jej finansowych i organizacyjnych aspektow trwaja zwykle dos¢ diugo
(niekiedy nawet kilka lat). Po osiggnieciu porozumienia strony daza do jak
najszybszego wdrozenia planow. W wypadku transakcji spetniajgcych ustawowe
kryteria zgtoszeniowe pierwszym krokiem jest uzyskanie zgody organu
chronigcego konkurencje. Zgtaszajac planowang transakcje do organu

antymonopolowego, trzeba przedstawi¢ dane i informacje dotyczace struktury i
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charakterystyki jako$ciowej rynkéw, na ktorych dziatajg strony koncentracji.
Odnosi sie to do mozliwosci skwantyfikowania wielkosci rynkéw, udziatow
rynkowych stron koncentracji oraz ich konkurentéw, a takze wiedzy o rynkach
powigzanych i konglomeratowych.

79.]JakoSciowa analiza rynkow wiasciwych, niezbedna do wyznaczenia pozycji
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji, wymaga wiedzy o:

a. barierach wejsScia na te rynki i historii wejs¢,
b. poziomie dojrzatosci rynkow,

ich wymiarze geograficznym,

e 0

ich intensywnoSci i innowacyjnosci,

e. formach wspoétpracy uczestnikéw.

80. Posiadanie takiej bazy danych jest niezbedne, jezeli przedsiebiorstwo planuje
ekspansje rynkowa poprzez fuzje, przejecia lub organizowanie wspolnych
przedsiewzie¢. Dobre przygotowanie transakcji gwarantuje sprawne osiggniecie
jej celéw i ograniczenie ryzyka antymonopolowego realizacji zamierzone;j

transakcji.

Lo6dz, 03 03 2016 .
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