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AZ EGYESULT ALLAMOK FUZIOS JOGANAK
REFORMJA — PARADIGMAVALTAS
AZ UJ IRANYMUTATAS ALAPJAN

Az Egyesiilt Allamokban a digitalis nagyvallalatok erésddése és altaldban is a piaci kon-
centracié novekedése, ezzel egyiitt pedig a verseny vélt vagy valds csokkenése, felerdsi-
tette a versenyjog megujulasat siirgeté hangokat, és az Ugynevezett hipszter antitrdszt
mozgalom kialakuldsahoz vezetett. Mara a hipszterbdl mainstream lett - legaldbbis,
ami a Biden-adminisztracié versenyjogot érint6 eddigi Iépéseit illeti. Ezen folyamat
jelentds, az amerikai versenyjog elkdvetkezendd éveit mindenképpen meghataro-
z6 mérfoldkove, hogy a jogalkalmazo szervek Uj fuzids irdnymutatast bocsatottak ki.

BEVEZETES

Az Ggynevezett hipszter antitroszt mozgalom (Gonczol [2019]) szellemében sziiletett
elnoki programoknak megfeleléen a szovetségi versenyjogi jogalkalmazé szervek,
a Department of Justice (Do]J) és a Federal Trade Commission (FTC) (a tovabbiakban
a DOJ és az FTC egyiittesen: Hat6sdgok) 2023. jalius 19-én tették kozzé nyilvanos
egyeztetés céljabdl a feliilvizsgalt fuzids iranymutatds tervezetét, a végleges valto-
zatot pedig 2023. december 18-an adtak ki.

Tanulményunkban a 2023. december 18-4n véglegesitett irdinymutatas (a tovab-
biakban: 2023-as iranymutatas) 11 fejezetét (Guidelines) kivanjuk bemutatni (Irdny-
mutatds [2023]). Ennek soran el6szor réviden vazoljuk a reform hétterét. Ezt kovets-
en a 2023-as irdnymutatas 1-6. és 7—11. fejezeteit kilon-kiilon cim alatt targyaljuk,
mivel az 1-6. és a 7—11. fejezeteknek egészen eltéro jelentésége van a jogalkalmazds
szempontjabdl. A 2023-as irdnymutatas 1-6. fejezetei ugyanis azokat a koriilménye-
ket és feltételeket irjak le, amelyek kozott a Hatésdgok egy 6sszefonddast prima facie
aggdalyosnak fognak tekinteni (tudniillik a Clayton-torvény 7. cikkének sérelmével
az 6sszefonodas jelentGsen csokkentheti a versenyt, vagy monopélium létrehozasét
eredményezheti). Ehhez képest a 7-11. fejezetek azt ismertetik, hogy a Hatésdgok
hogyan fogjak vizsgalni ezeket a koriilményeket bizonyos specialis helyzetekben
(példaul a vertikalis 6sszefonédasokat vagy a platformokat érinté 6sszefonddasok
esetében). A 2023-as iranymutatds egyes fejezeteinek bemutatdsa soran igyeksziink
ismertetni az amerikai versenyjog meghatdrozé alakjainak véleményét is — ezzel
Osszefliggésben eldre bocsatjuk, hogy ezek a vélemények alapvetéen a 2023-as irdny-
mutatis tervezetével 9sszefiiggésben sziilettek (mivel jelen tanulmany lezardsanak
idépontjaban a végleges szoveg még igen friss), ugyanakkor torekedtiik arra, hogy
csak a végleges szovegtervezet szempontjabdl is relevans felvetéseket jelenitsiik meg.
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A REFORM HATTERE

Joe Biden elnok 2021 koézepén meghirdette a verseny erdsitésére iranyuld prog-
ramjat.! A program arra a meggy6z8désre épiilt, hogy a versenyjogi jogalkalmazds
nem volt eléggé erételjes, ami a nagyvéllalatok megerésodését, magasabb arakat,
alacsonyabb béreket és az egyenlStlenség novekedését eredményezte.

Biden elnok 2021. junius 15-én Lina Khant, a hipszter antitroszt zaszl6vivojét
nevezte ki az Egyesiilt Allamok egyik szévetségi versenyjogi jogalkalmazé szerve,
a Federal Trade Commission (FTC) elnokévé. Ezzel parhuzamosan a szintén a ver-
senyjogi jogalkalmazds megujitasat siirgeté Tim Wu professzor, a hipszter antitroszt
egy masik iranyzatanak képviseldje a National Economic Council? technolégiai és
versenyjogi tandcsaddja volt 2021 és 2023 kozott. A masik szovetségi versenyjogi
jogalkalmazd, a Department of Justice (DoJ) antitroszt-részlegének vezetdje pedig
Jonathan Kanter lett, aki szintén progressziv nézeteirdl ismert.

Az FTC4j elndkeként Lina Khan 2021. szeptember 22-én egy memorandumban
foglalta 6ssze a hatésag miikodésével kapcsolatos jovobeli elképzeléseit és a jogalkal-
mazasi prioritasait (Khan [2021]). A hat6sag éltalainos miikodési és jogalkalmazési
stratégidja kapcsan néhany kulcselemet emelt ki — ezek az elemek megjelentek ko-
rabbi irdsaiban is, és a hipszter anitroszt irdnyzat altal kovetelt valtoztatasi irdnyokat
konkretizdljdk (Iényegében visszatérést az Egyesiilt Allamokban eredetileg kévetett
versenyjogi célokhoz) (Khan [2018]).

Khan a versenyjogi beavatkozas mogotti karelméletet kiterjesztené a fogyasz-
toi joléti veszteségeken tul a munkavallalk és a kisebb, fiiggetlen véllalkozasok
védelmére: a piaci hatalom mértékében megjelend kiilonbségek altal lehetévé tett
tisztességtelennek tekintett gyakorlatok elleni fellépéssel kivanja megakadalyozni
aleginkabb karos magatartdsokat, kiillonosen, ha azok marginalizalédott tarsadalmi
kozosségek ellen iranyulnak. Ez 6nmagaban még nem tér el a jelenleg is irdanyadé
versenyjogi megkozelitéstdl — az eréfolénnyel valé visszaélések elleni fellépés esetén
az eurdpai jogalkalmazdk is tobbnyire figyelembe veszik, ha a sérelmet szenvedett
személyek kiilonosen érzékeny tarsadalmi csoport tagjai.

Khan a rovid tava hatdsok vizsgalata helyett azt javasolja, hogy a strukturdlis oko-
kat kell feltarni. Ebben a gondolatban jelennek meg a vertikalis integraciébél fakadé
problémak — a sajat tevékenységekkel versenyzd tizletfelekkel fennall6 érdekiitkozés
vagy a beszallitok piacdra valé terjeszkedés. Ezek sem radikalisan Gj gondolatok,
a fuzidk ellenérzésének oka mindig is az egészséges piaci struktira fenntartésa volt,

1 Lasd Executive Order on Promoting Competition in the American Economy, 2021. julius 9.
https://www.whitehouse.gov/briefing-room/presidential-actions/2021/07/09/executive-order-
on-promoting-competition-in-the-american-economy/.

2 A National Economic Council (NEC) az Egyesiilt Allamok elnékének legfébb tanicsadé szerve
gazdaségi kérdésekben

3 Lasd példaul az Eurdpai Bizottsag AT.40394 sz., Aspen Pharmaval szemben lefolytatott eljarasa
(talzé arazas) (EU [2020]).
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és a versenyjog alkalmas a vertikélisan integralt cégek magatartdsanak ellenérzésére
is, tovabba a kapcsol6dé piacokra kiterjesztett er6f6lény/monopolizécié fogalma
sem ismeretlen.

A stratégiai célkitlizések kozott szerepel a vizsgalati modszerek megerdsitése és
a gyakorlati megkozelités alkalmazdsa, amellyel cs6kkenthetd a hatdsagok informalis
aszimmetriabdl fakadé hétranya.

Végiil, Khan proaktiv, eldremutaté megkozelitést hirdetett, amellyel a hatdsag
a problémak elébe véghat, és gyorsan cselekedhet. Ennek keretében a cél az lenne,
hogy még azel6tt avatkozzanak be, miel6tt egy adott piacon kialakulna a dominancia,
illetve széles korben alkalmazotta valna egy-egy visszaélésnek mindsiil6 gyakorlat.
Ez a gondolat valéban kevésbé elfogadott a mai mainstream versenyjogi jogalkalma-
zasban, inkdbb a szabalyozas indokai kozott szokott megjelenni, killonésen Eurd-
paban, illetve esetleg olyan piacokon jellemzg, ahol a szabalyozas nyoman éppen
megnyilt a piac — ahogyan az lathaté példaul a tavkozlési szektorban.

A fenti, inkabb altaldnossagokat tartalmazé stratégia mellett a memorandum
meghatdrozta a jogalkalmazadsi prioritdsokat is. Ennek els6é eleme — nem meglep6
moédon, tekintettel arra, hogy a hipszter antitroszt-mozgalom alapvetése a teljes
amerikai gazdasdg koncentrdlddésa volt — annak lehet8ség szerinti megakadalyo-
zdsa, hogy a piaci szereplék szama tovabb csokkenjen, illetve a mar dominans cégek
magatartdsanak folyamatos vizsgdlata volt.

A prioritdsok kozott szerepelt a fizids irdnymutatds* feliilvizsgdlata szoros
egylttmiikodésben a DoJ-vel. Khan a jelenleg hatalyos iranymutatds altal alkalmazott
elméleti keretet sziiknek és meghaladottnak tartotta. A hipszter antitrészt-mozgalom
f6 mondanivaléja az volt, hogy a pusztin a fogyasztdi joléti és hatékonysagi szem-
pontokat el6térbe helyez6 chicagdi iskola megkozelitése helyett vissza kell térni az
amerikai versenyjog eredeti céljaihoz — ezt tiikrozi a meghirdetett fizi6s reform is:
részben a strukturélis megkozelitést erésitené, hogy el lehessen érni az adott piacon
a versenyzOk szdménak novelését (de legalabbis megakadalyozni a csokkenését),
tovabbd mas, a versenyjog szliken értelmezett teriiletén tulmutaté szempontokat
is figyelembe kivan venni (hogy csak egyet emlitsiink: az igazsagosabb jovedelem-
elosztast).

A fuzidk kapcsan emlitette azt is a memorandum, hogy a szinte lathatéan jogel-
lenes célokkal tervezett fazidkat meg kell el6zni annak érdekében, hogy azok ne is
kossék le a hatdsdg sziikos eréforrasait. Ebben természetesen lehet szerepe a fizids
iranymutatdsokban megfogalmazott egyértelma kritériumoknak, amelyek vilagossa
teszik, hogy milyen esetekben feltételezhetd, hogy a fizi6 nem lesz jévahagyhat6.

A fazids iranymutatds jogi kotSerével nem rendelkezé dokumentum, amely célja elsésorban az,
hogy ismertesse a piaccal a Hatésdgok jogalkalmazasi prioritdsait és a jogalkalmazds egyes szem-
pontjait, vagyis azt, hogy milyen esetekben és milyen kériilmények alapjan helyezkedhetnek a Hat6-
sdgok arra az élldspontja, hogy egy 6sszefonddas versenyaggalyokat vethet fel.
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PRIMA FACIE AGGALYOKAT FELVETO OSSZEFONODASOK
AZ IRANYMUTATASOKBAN (1-6. FEJEZET)

1. FEJEZET — jogellenesség vélelme koncentrdcionoveld osszefonéddsok esetére

Az amerikai fzids jog gerincét alkoté Clayton-torvény 7. cikke mondja ki mind-
azon 6sszefondddsok tilalmat, amelyek hatdsa nagymértékben csokkentheti a ver-
senyt valamely piacon, vagy amely monopdlium létrejottét eredményezheti. A 2023-
as irdnymutatds szerint a hatdsdgok ezen tilalomnak oly médon kivannak érvényt
szerezni, hogy vélelmezik azon 6sszefondddsok jogellenességet, amelyek egy eleve
erdsen koncentrélt piacon tovabbi jelent6s koncentracionovekedést eredményez-
nek. A hatésdgok a piac koncentraltsagat és a koncentracié névekedését tovabbra
is a Herfindahl-Hirschman-index (HHI) segitségével tervezik vizsgalni. A piac
koncentraltsagat a HHI a vallalkozasok piaci részesedése (szazalékban kifejezve)
négyzeteinek 6sszegével fejezi ki: minél nagyobb ez az 6sszeg, annal koncentral-
tabb a piac. Egyszereplés, monopolpiacokon a HHI 6sszege 10 000, mig példaul
Ot azonos nagysigu piaci részesedéssel rendelkezé cég esetében ez a szam 2000
(5x202 = 2000).

A kordbbi, 2010-es irdnymutatas szerint a hatésagok akkor tekintettek egy pia-
cot er6sen koncentraltnak, ha az 9sszefonddést kovetéen a HHI 6sszege 2500 felett
volt. Ha 2500 HHI felett egy 6sszefonddds 200 ponttal nagyobb mértékben névelte
a HHI-t (tehdt novelte a piac koncentracidjat),> akkor vélelem &llt fenn amellett,
hogy az 6sszefonddés noveli a vdllalkozds piaci erejét, és mint ilyen aggdlyos. Fon-
tos ugyanakkor, hogy ez a vélelem nem azt jelenti, hogy az 6sszefonédas jogellenes
lenne. Maga a 2010-es irdnymutatas is megjegyezte, hogy a fenti kiiszobértékek
nem kezelenddk a jogszert és jogellenes 6sszefonddasok merev elhatarolasaként
(DoJ—FTC [2010] 19. 0.).

Ehhez képest a 2023-as Iranymutatds 1. FEJEZETE csokkenti a 2010-es kiiszob-
értékeket, amennyiben (az 0sszefonddast kovetd) 1800-as HHI mellett is erésen
koncentralt piacot feltételez, amely mellett egy 100 HHI-s koncentracionévekedés
esetében vélelmet 4llit fel amellett, hogy az 6sszefonddds nagymeértékben csokkenti
a versenyt, és mint ilyen jogellenes. A 2023-as iranymutatds ezt a vélelmet kiterjeszti
arra az esetre is, ha az 6sszefonddas eredményeként 30 szdzalékndl nagyobb piaci
részesedéssel rendelkezé vallalkozds jon létre, feltéve, hogy a HHI 100 pontnal na-
gyobb mértékben emelkedik. Konkrét példaval bemutatva, a 2023-as irdnymutatas
vélelmezi a jogellenességet akkor, ha egy hétszereplds, hét azonos piaci részese-
déssel rendelkez6 véllalkozas koziil ketts dsszefonddik (tehdt a piac hatszerepldssé

A HHI pontszam véltozdsanak kiszamitdsahoz el6szor is az 6sszefondddsban részt vevd vallalkoza-
sok piaci részesedését kell 6sszeszorozni egymadssal, majd az igy megkapott szorzatot kell megszo-
rozni kettével. Tehat példdul egy 20 szdzalékos és egy 5 szdzalékos piaci részesedéssel rendelkezé
véllalkozés 6sszefonddasa 2x20x5 = 200 pontos HHI valtozast eredményez.
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zsugorodik), vagy ha egy 29 szdzalékos piaci részesedéssel rendelkezé véallalkozds
felvasarolja a 2 szdzalékos versenytarsat.

Az 1. FEJEZET partfogdi és kritikusai kozott nagyjabdl konszenzus van abban
a tekintetben, hogy az 1. FEJEZET tobbé-kevésbé visszatérés az amerikai antitroszt-
felfogast a chicagdi iskola el6tt uralé igynevezett harvardi iskoldhoz, amely a chi-
cagdi iskoléval szemben nem az er6f6lényt, hanem a piac strukturdjanak védelmét
helyezi az 6sszefonédasok vizsgalatanak kozéppontjaba.

Eleanor Fox tidvozli ezt a valtozast: dllaspontja szerint az 1. FEJEZET rendelke-
zéseinek eredményeként az amerikai versenyjogi felfogds Gjra 6sszhangban lehet az
irott joggal. Kiemeli, hogy a Clayton-torvény 1950-es (jelenleg is hatdlyos) médosi-
tdsa nem tisztan kozgazdasagi, hanem politikai-gazdasagi célkitiizéseket kovetett.
Konkrétabban, a dontéshozdk — okulva a ndci Németorszag példajabol — torekedtek
elkeriilni a piacok olyan mértékid koncentraciéjat, amely mar a demokraciat veszé-
lyezteti (Fox [2023a]). Alldspontjat aldtdmasztandé hivatkozik az 1962-es Brown
Shoe-dontésre is, miszerint a jog nem a versenytarsakat és nem az inkumbenseket,
hanem magét a versenyt védi (Fox [2023b]). Ez a megkozelités egyébként megtalal-
hat6 az FTC jelenlegi elnokének, Lina Khannak korabbi, ,4j Brandeis mozgalmat”
promotal6 publikécidjiban is:

¢ ,[A] Kongresszus eredetileg azért hozta létre az antitroszt-jogszabélyokat, hogy vé-
delmet nytjtson a piaci hatalom tdlzott koncentréacidjéval szemben, és hogy megvédje
azokat a piaci struktarakat, amelyek az egyéni lehetdségek és a boldogulas elosztasat
segitették els” (Khan [2018] 132. 0.)

Khan azért favorizalja a dekoncentrélt piaci struktirak megdvasat célzo verseny-
politikdt, mivel dlldspontja szerint a (tengerentuli értelmezés szerinti) fogyasztoi
kér kozéppontba helyezése eltorzitotta az amerikai antitroszt-jogalkalmazast,
mivel a jogalkalmazdk elsésorban a ,,hatékonysagra” helyezték a hangsulyt, azzal
az alapvetéssel, hogy a hatékonysdg alacsonyabb fogyasztdi drakat fog eredmé-
nyezni (uo.).

Az 1. FEJEZET ugyanakkor szamos egybehangz¢ kritikat kapott amiatt, hogy tal-
sagosan formalista (tudniillik per se vélelem az 6sszefon6das jogellenessége kapcsan
bizonyos kiiszobszdmok meghaladdsa esetében). Figyelmen kiviil hagyja tovébb4,
hogy az amerikai fuzids jogban évtizedekig uralkodd nézet szerint nem a piacok
koncentraciéjat, hanem a piaci eré kialakuldsat vagy megerdsodését és az ezzel
kapcsolatos potencidlis kdros versenyhatdsokat kell elemezni (Baker és szerzdtdrsai
[2023] 2-8. 0). Az amerikai antitrosztjog dékdnjdnak is hivott Herbert Hovenkamp,
illetve a digitalis piacok gazdasagtananak elméleti megalapozéjaként is ismert Carl
Shapiro is hangsulyozza, hogy nem 6nmagaban a piacok koncentralédésa, hanem az
er6folény problémaja eredményezhet olyan karos versenyhatast, amely végs6 soron
magasabb drakhoz, cs6kkend kibocsatishoz és az innovéacié hanyatlasahoz vezet
(Shapiro [2023a]). Hovenkamp azzal érvel, hogy egy piac koncentraci6janak szamos
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oka lehet, ideértve példaul a haldézati hatasokat vagy a méretgazdasiagossagi szem-
pontokat, ugyanakkor ezek adott esetben éppen az drak csokkentéséhez vezethetnek
(Hovenkamp [2023] 30. o.). A fent hivatkozott Brown Shoe-iigy ellenében az 1986-o0s
Cargill-igyet hozza fel, amely alapjan nem tartja valdszintinek, hogy a Legfelsébb
Birdsdg valaha megtiltana egy 0sszefonddast azért, mert az alacsonyabb drakhoz
vagy magasabb kibocséatdshoz vezetne.® Végsé soron maga Fox is szerencsésebbnek
taldlta volna, ha a hat6sdgok jobban kifejtik a koncentraciéonovekedés és a karos
versenyhatasok kozotti korrelacidt (Fox [2023c]).

Az 1. FEJEZET nemcsak az er6folényalapti megkozelités elhagyasa, hanem a HHI-
kiiszobszamok csokkentése miatt is kap kritikat. Tény, hogy a 2023-as irdnymutatas
a kiiszobszamok tekintetében 1ényegében visszatér az 1982-es irdnymutatdsban
foglalt szdmokhoz. Shapiro ugyanakkor felhivja a figyelmet arra, hogy a grandiézus
versenypolitikai paradigmavaltast kit(izé Biden-adminisztracié alatt valamennyi vi-
tatott 0sszefonddds esetében a piac koncentraltsaga jéval a 2010-es 2500 HHI-szint
felett volt, és az 0sszefonddas eredményeként is valamennyi esetben legalabb 800
HHI-val nagyobb mértékben koncentrilédott volna a piac. A 30 szazalékos piaci
részesedéssel kapcsolatos kiiszobérték pedig valoban indokolt lehet a Philadelphia
National Bank-tigy alapjan (ezt tobb kommentétor sem vitatja), ugyanakkor a 30 sza-
zalékos piaci részesedés esetén a 100 HHI-nél nagyobb hatéssal jaré koncentraci-
6k jogellenességének vélelme mar egyéltalan nem vezethetd le a joggyakorlatbdl.
A Philadelphia National Bank-igyben példaul a HHI 600 ponttal nétt, nem pedig
100-zal (Shapiro [2023b] 3. o). Shapiro ilyen korilmények esetében csak akkor tartja
tamogathatonak a kiiszobszamok lejjebb vitelét, ha a hatdsagok ezzel egyiitt felké-
sziiltek arra is, hogy valdszintileg jelentésen tobb tigyet kell kezelniiik. Mindemellett
megjegyzi, hogy ahogy eddig sem, gy valdszintileg ezutan sem a kiiszobértékekben
rejlik a siker kulcsa, hanem abban, hogy a hatésagoknak sikeriil-e minél sziikebben
meghatdrozni az érintett piacokat (uo. 4. o.).

Osszességében nem elképzelhetetlen, hogy az 1. FEJEZET fenti valtozasai” kovet-
keztében a 2023-as irdnymutatas utélag az 1982-es iranymutatashoz hasonléan nagy
jelent8ségli paradigmavaltisként vonul be az amerikai antitrosztjog torténelmébe.
Az 1982-es irdnymutatds a fzidkkal igencsak megenged$ ,Reaganomics” és igy
a chicagdi iskola szellemét iiltette 4t a versenyjogba: eszerint a versenyjog célja az
Ossztarsadalmi jélét elGsegitése (Fox [2023a]), és az 6sszefondddsok vizsgalatdanak
kozéppontjaban a piaci erének kell dllnia, mivel a piaci eré teszi lehetévé az arak
novekedését, illetve a kibocsatas csokkentését, tehdt a piaci erd az, amely a gazdasagi
hatékonysag csokkenéséhez vezethet,® és ezt a hatékonysagcsokkentést kell elkeriil-
ni a versenyjog eszkozeivel. Ez a megkozelités egyértelmiien megjelent a korabbi,

6 Cargill, Inc. v. Monfort of Colorado, Inc., 479 U.S., 109. és 115. pont.

7 Megjegyezziik, hogy az 1. FEJEZET a HHI-pontszdmok tekintetében valéjaban éppen visszatért az
1982-es irdnymutatasban foglalt pontszaimokhoz.

8 Az amerikai versenyjog hatékonysag-felfogasa kapcsan magyarul lasd Szildgyi [2006] 257-260. o.
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2010-ben kiadott iranymutatdsban is.® A 2023-as iranymutatds 1. FEJEZETe ehhez
képest elsdsorban nem valamely vallalkozds piaci erejének névekedésére koncentral
annak érdekében, hogy megel6zze a piaci er6vel valé visszaélés lehetdségét, hanem
mar énmagaban a piac koncentraltsaganak novekedésére érzékeny, vagyis a piaci
koncentracié bizonyos mértékli novekedését mar megakadalyozandénak tekinti
— fliggetleniil attdl, hogy az egyes piaci szerepl8k piaci ereje mekkora, mennyire
adhat lehet3séget esetleges visszaélésekre.

2. FEJEZET — az 0sszefonodo vdllalkozdsok kozotti jelentds versenykényszer
kiiktatdsa, mint kdros versenyhatds

A 2. FEJEZET fenntartja az 1992-es irinymutatasban megfogalmazott allaspontjat,
miszerint bizonyos 6sszefonédasok a versenyre karos egyoldalt hatdsokat eredmé-
nyezhetnek. A versenyre karos egyoldalt hatdsokrol akkor beszéliink, ha megsziinik
a verseny két olyan vallalkozas kozott, amelyek egymasra jelentés versenynyomadst
gyakoroltak. Az 6sszefonddassal érintett piacon ugyanis altalaiban nem teljesen ho-
mogén termékeket el6allité véllalkozasok versenyeznek. Ennek kovetkeztében jellem-
z6en még ugyanazon érintett piacon sem feltétleniil azonos a véllalkozdsok egymdsra
kifejtett versenynyomasa. Egy adott piac olcsébb szegmensét megcélzé véllalkozasok
példaul joval er6sebben versenyeznek egymadssal, mint a dragdbb termékeket el6allito
vallalkozdsokkal. Ez azt is okozza, hogy ha az 6sszefon6dds valamely érintett piac ol-
csobb szegmensét megcélzo vallalkozdsok kozott jon 1étre, akkor ezen a szegmensen
beliil csokken a versenynyomads. Ez pedig valdsziniivé teszi, hogy az 6sszefonddést
kovetben a véllalkozas olyan 4j drat hatdrozzon meg, amelyet egyébként az 6sszefo-
nédasban részt vevé vallalkozasok kiilon-kiilon nem tudnanak a fogyasztédkkal elfo-
gadtatni anélkil, hogy ne veszitsenek volument a masik versenytars javara.

A piaci részesedéseket és a koncentracié szintjét vizsgald, tgynevezett ,struk-
turalista” nézet a fenti hatdsokat nem volt képes megfelel6en érzékelni. Ezért az
elmult évtizedekben a kozgazdaszok egyre gyakrabban hangoztattdk, hogy bizonyos
esetekben nem az Osszefonddés strukturélis hatdsait, hanem azt kell megvizsgalni
a kdros versenyhatasok beazonositasahoz, hogy az 6sszefon6dds milyen intenzitasa
versenykényszert iktathat ki (1asd els6sorban Shapiro [1996]).

A 2. FEJEZET végleges szovege maga is kimondja — talan Shapiro észrevételei
nyomadn —, hogy a hatésagok nemcsak az 1. FEJEZET szerinti strukturdlis aggalyok
esetében fognak beavatkozni, hanem akkor is, ha kozvetlen bizonyitékok utalnak
arra, hogy az 6sszefonddas a részt vevok kozotti verseny kiiktatasaval karos hatassal
lehet példaul az arakra, a kibocsatasra, 4j termékek vagy ezek vonzé funkcidinak

° ,Ezen irdnymutatdsok egységes vezérelve, hogy az 6sszefonéddsok nem engedélyezheték akkor,
ha az piaci er létrehozdsara, névelésére vagy megszilarditasdra, illetve a piaci eré gyakorldsanak
megkonnyitésére irdnyul” (DoJ-FTC [2010] 1. pont — a szerz8k sajat forditdsa.)
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megjelenésére, a bérekre vagy a termékek és szolgaltatasok felhasznalasi feltételeire.
Az drakra és a kibocsatasra gyakorolt hatasok kivételével azonban ezek a nevesitett
karos versenyhatasok Hovenkamp szerint nehezen igazolhatdk, hiszen az egyoldala
hatdsok elmélete alapvet6en mennyiségi szamitasokon alapul (Hovenkamp [2023]
16. 0.). Még ha a kritika valds is, akkor sem feltétleniil tekintheté teljesen névum-
nak a verseny egyéb tényez6it érinté kirok nevesitése. A 2010-es irdnymutatdsok
ugyanis szintén utaltak példdul az innovacio- és a valasztékcsokkenésre, mint més
kéros hatdsra, rdaddsul ezek vizsgdlatanak szempontjait a 2010-es iranymutatas,
illetve ennek alapjan a 2023-as irdnymutatés 4.2. pontja részletesebben is kifejti.
Mais kérdés, hogy ezen irdnymutatds éltal nevesitett j kdros versenyhatdsok (pél-
dédul a bérekre vagy el6nyosebb juttatdsokra gyakorolt karos hatdsok) esetében ilyen
részletesebb fejtegetés nem érhetd el.

Az egyoldalt hatasok versenyre gyakorolt befolyasolasa szempontjabél kulcsfon-
tossagu annak vizsgélata, hogy az 0sszefondddssal érintett vallalkozasok mekkora
versenynyomast fejtenek ki egymasra. A 2. FEJEZET ehhez — noha nem taxative —
felsorolja azokat a szempontokat, amelyek alapjan a hatésigok a versenyre karos
egyoldalt hatdsokat azonosithatnak. E szempontok kozé tartozik péld4ul az, hogy
az érintett vallalkozasok mennyire veszik figyelembe egymast a stratégiai dontések
meghozatala sordn, milyen hatést gyakorolt a piacra mas vallalkozéasok ki- és be-
1épése, milyen hatdst gyakoroltak a korabbi 6sszefonédasok a piacra, illetve hogy
a fogyasztdk egyébként mennyiben tekintik a véllalkozdsok termékeit egymas he-
lyettesitSinek (lasd a 2023-as irdnymutatas 6-8. o., illetve 4.2. pont).

3. FEJEZET — koordinativ hatdsok

A 3. FEJEZET jelzi, hogy a Hat6sagok a versenyt érdemben csokkent6 6sszefonddas-
ként fogjék értékelni azt a tranzakcidt, amelynek kovetkeztében jelentésen novekedik
a piacon maradé véllalkozasok kozotti olyan egytittmiikodés kockazata, amely ugyan
nem feltétleniil éri el az egyeztetés szintjét, mégis lehet6vé teszi az drak, a kibocsatas,
a munkabérek, valamint a termékmindség versenyszinttdl eltérd szinten tartdsat.
Emellett a 3. FEJEZET alapjan aggalyos az az 6sszefonddds is, amely kovetkeztében az
adott piacon feltételezheten fenndlld egytittmiikodés hatékonyabbd, stabilabb4 vélhat.

A versenyt karosité lehetséges egyeztetések vizsgalatdra a 3. FEJEZET négy els6d-
leges és tobb masodlagos koriilményt sorol fel, illetve nyitva hagyja tovabbi szem-
pontok mérlegelésének a lehet6ségét. Az elsédleges koriilmények valamelyikének
fennéllasa esetén a Hatésagok mar 6nmagaban valdszindsithetik, hogy az 6sszefo-
nddas kovetkeztében az érintett piac hajlamosabba valik a szerepl6k magatartasanak
valamilyen formaban torténé egyeztetésére.

Ilyen elsédleges koriilménynek tekinthetd, ha a piac mér eleve erésen koncent-
ralt (lasd 1. FEJEZET), vagy kordbbi tigyek alapjan az érintett piacon mar azonositha-
t6 volt 6sszehangolt vagy parhuzamos magatartés, vagy legalabbis a vallalkozasok
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ilyen magatartast kiséreltek meg. A Hatdsagok elsddleges korilményként értékelik
tovabbd azt is, ha az dsszefonddds kovetkeztében egy 6njaré szerepl (Ggynevezett
»~maverick”, az unids fiziés jogban ,sajat utjat jar6” vallalkozas) esne ki a piacrdl,
amely tendenciézusan bomlasztja a piacon esetlegesen kialakuld, a versenyre adott
esetben kedvezétleniil hato, de a jogellenesség szintjét el nem éré ,fegyelmet”. Utébbi
szempont némileg ujdonsagnak tekinthetd a 2010-es iranymutatédshoz képest.

A 3. FEJEZET madsodlagos koriilményként sorolja fel a kovetkezdket: a piac kon-
centraltsdga (ha nem éri el az erésen koncentrdlt szintet), a piac atldthatdsaga,
valamely magatartasra a tobbi vallalkozds éltal adhaté ,megtorlds” lehetSsége, az
egyeztetés profitabilitdsa és a piaci szerepl6k érdekeinek egyezsége. A Hatdsdgok
fenntartjék a jogot, hogy els6dleges koriilmények hianyaban valamely masodlagos
kortilmény fennalldsa esetén is aggdlyokat fogalmazzanak meg az 6sszefonddassal
Osszefiiggésben.

A 3. FEJEZET tehat 0sszességében — a koncepcidjat tekintve — nem tartalmaz kii-
16n6sen jelentds Gjitast a 2010-es iranymutatashoz képest, leszamitva, hogy a verseny
kordbban nem nevesitett dimenzidira is utal (példaul bérek, munkahelyi juttatdsok
mindsége).

4. FEJEZET — potencidlis versenytdrsak

A 4. FEJEZET szerint jogsértSk lehetnek azok az dsszefonédasok, amelyek kiiktat-
nak valamely potencidlis versenytarsat egy egyébként koncentralt piacrdl, mivel ez
jelentés mértékben csokkenti az adott piacon tapasztalhaté versenynyomadst, s6t
akar monopdlium kialakuldsahoz is vezethet.

A 4. FEJEZET a potencidlis versenytarsakat két kategériaba sorolja. Egyrészt ne-
vesiti a valos potencidlis belépSket (actual potential entrant), masrészt pedig a vélt
potencidlis belépbket (perceived potential entrant).

A valés potencidlis versenytarsak kiiktatasaval 6sszefiiggésben a 2023-as irany-
mutatas szerint két dolgot kell megvizsgalni annak megallapitasihoz, hogy az 6sz-
szefon6das jelentés mértékben csokkenti-e a versenyt. Egyrészt vizsgalandé, hogy
objektiv bizonyitékok alapjan (példdul a belép6 gazdasagi helyzetére és 6sztonzdire
vonatkozé elemzések, a belép kordbbi piacra 1épései, az érintett piacon 1év4 val-
lalkozasok is potencidlis belépéként kalkuldlnak-e a vallalkozdssal) vagy szubjektiv
bizonyitékok 4ltal (a potencidlis belépé az 6sszefonddas helyett a piacra 1épést is
fontolgatta) észszer(i valdszintlisége volt-e annak, hogy a piacra lépés megtorté-
nik-e.!® Mésrészt az is vizsgilando, hogy az 6sszefonddassal érintett potencidlis
belépd milyen mértékben jarulhatna hozza a piac dekoncentraciéjahoz vagy egyéb
versenytamogat6 hatasokhoz. Ehhez a Hatdsagok alapvet8en a potencidlis belép6vel
kapcsolatos elérejelzéseket vizsgaljak meg, példaul a lehetséges piaci részesedést,

10 E7 az ,észszerd valoszinliség” standard egyébként meglehetSsen szigoru: a 2023-as Meta/Within-
dontés szerint ,,50 szazaléknal jelentdsen nagyobb” valoszintséget kell bizonyitani.
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az Uzleti stratégiat, a versenytdrsak részérdl varhaté ellenintézkedéseket, valamint
a fogyasztoéi preferenciakat. A 4. FEJEZET rogziti tovabbd, hogy még két potencidlis
belépd 6sszefonddasa is jelentés mértéki versenycsokkenéssel jarhat.

A vélt potencidlis belépbk fenyegetést jelenthetnek az inkumbens véllalkoza-
sokra, ezért mar puszta létiik is stimuldlhatja a versenyt egy adott piacon. Kovetke-
zésképpen egy vélt potencidlis belépé és egy inkumbens véllalkozéds 6sszefonddésa
képes kiiktatni ezt a versenyszempontbdl el6nyos nyomast egy adott piacrél. A vélt
potencidlis belépdk kiiktatdsaval kapcsolatos aggalyok korében a Hatdsagok els6-
ként azt vizsgaljak, hogy az inkumbens rendelkezett-e olyan informaciékkal, vagy
tapasztalhatott-e olyan jellegli er6forras-allokéciot egy masik véllalkozdssal 6ssze-
fliggésben, amely eredményeként ezt a véllalkozdst potencialis belépének vélhette.
Misodik 1épésként az a vizsgélat targya, hogy a kozvetlen bizonyitékok vagy egyéb
kortilmények utalnak-e arra, hogy a vélt potencidlis belép6 gyakorolhat-e valamiféle
befolyést az inkumbens vallalkozdsok piaci magatartésara.

A 4. FEJEZET potencidlis versenytarsakkal kapcsolatos megkozelitése nem tjjdon-
sag az amerikai fizids jogban. Ezt a kérdést az 1982-es iranymutatdsok mar szintén
részletesebben targyaltak, noha az ezt kovetd irdnymutatdsok joval kisebb hangsulyt
fektettek a potencidlis versenytérsakat érint6 6sszefonddasokra. A 4. FEJEZET taldn
éppen ezeknek — a chicagoi iskola dltal is elismert — gyokereknek koszonheti, hogy
sokkal kevésbé célpontja az irinymutatdsokkal kapcsolatos kritikdknak. Hovenkamp
mindenesetre megjegyzi, hogy a Clayton-torvény 7. cikke a verseny jelent6s csok-
kenésével jaré sszefonddasokat tilalmazza, nem pedig azokat, amelyek nem jarnak
versenyt élénkitd hatdssal (Hovenkamp [2023] 17. 0.). Méarpedig — amint arra Shapiro
is felhivja a figyelmet — a 4. FEJEZET Ugy vizsgdlja az Osszefonddassal kiesé dekon-
centracids potencialt, mintha a piac dekoncentraltsaga 6nmagaban prokompetitiv
lenne, nem pedig egy olyan tényez8, amely egyebek mellett esetleg prokompetitiv
hatasokat eredményezhet (Shapiro [2023a] 3. o0.). Kovetkezésképpen a 4. FEJEZET
ugy tlinik, hogy kiterjeszten értelmezi a Clayton-torvény 7. cikkét, amennyiben
egy nemcsak a status quét kozvetlentil sérté 6sszefonddasokat tiltja, hanem azokkal
szemben is szkeptikus, amelyek valamilyen prokompetitiv hatdstdl fosztanak meg
egy érintett piacot.

5. FEJEZET — kapcsolédo piacokat érintd osszefondddsok

A tengerentuli sajtéban a Biden-adminisztracié versenyjogi kérdésekhez val6 hoz-
zaallasat gyakran a ,big is bad” fordulattal foglaljak 6ssze. Ez nemcsak az egy adott
piacon magas részesedésti vallalkozasokat érintheti. Egy véllalkozas jelentéségét
ugyanis nagymértékben befolyasolja az is, hogy az ellatasi lancok mely szintjén és
milyen mértékben aktiv szerepld. Az ellatasi lincok bizonyos szintjének meghddita-
saval egy vallalkozas képes lehet befolydsolni a downstream piacokon zajlé versenyt,
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adott esetben oly médon, hogy a downstream piacon verseng6 leanyvallalatanak/
tizletdganak a versenytarsaihoz képest eldnyosebb feltételekkel biztosit hozzaférést
valamely inputtermékhez vagy szolgéltatdshoz — ha egyaltalan biztosit.

A kapcsol6dé piacokat (vertikalis piacokat) érinté 6sszefondddsoknak azonban
az el6z6 bekezdésben meghatérozottakkal szemben igencsak jelentés prokompetitiv
hatdsai is lehetnek. Kiiktathatjak példaul egy adott szint drrését, illetve csokkenthet-
nek bizonyos tranzakciés-adminisztrativ koltségeket is. Ezek a hasznok pedig végs6
soron hatékonysagjavulasban és fogyasztdi arcsokkentésben is manifesztalodhatnak.
Mindezek miatt az amerikai fizids jog az eurdpaihoz képest megengedébb volt
a kapcsol6dé piacokat érinté 6sszefonddasokkal szemben. Erre kivald példa, hogy
2020-ban a DoJ és az FTC koz6s iranymutatdst adott ki, bemutatva, hogy a Hatdsa-
gok hogyan fogjak vizsgélni a vertikalis 6sszefondddsokkal kapcsolatos aggalyokat.
A 2020-as vertikalis irinymutatds azonban tiszavirag életii volt: az abban bemutatott
versenyaggalyok bizonytalan koézgazdasagi megalapozottsagéara tekintettel az FTC
az iranymutatast 2021-ben visszavonta.

Nem sokkal késébb, 2022-ben Lina Khan mér azt nyilatkozta a Kongresszus el6tt,
hogy az FTC jéval nagyobb eréfeszitéseket fog tenni annak érdekében, hogy azonosit-
sa az ellatési lanc killonb6z6 szintjeit érintd 6sszefonddasokbdl eredd versenykarokat
(Khan [2022] 13. 0.). Az 5. FEJEZET ezzel 6sszhangban restauralja a kapcsol6dé piaci
versenykorldtozasokat érint6 részletes hatdsagi allaspontot az amerikai fiziés jogba.

Az 5. FEJEZET a kapcsol6do piacokat érinté fazidkkal 6sszefiiggésben alapvets-
en hdromfajta potencidlis versenykart azonosit: valamely inputhoz valé hozzaférés
megnehezitését, a versenyellenes informdcidszerzésnek megagyazé helyzet kiala-
kulasat, illetve — ezek eredményeként — bizonyos belépési korlatok emelkedését
vagy megjelenését.

El6szor azt a forgatokonyvet targyalja, amelyben a faziét kovetéen a véllalkozds
képes és érdekelt lesz abban, hogy a kapcsolddé piaci jelenlétének kihasznaldsaval
a versenytarsat megfossza valamely szdmadra igen fontos inputhoz val6 hozzafé-
réstél, vagy legalabbis — kedvezétlen feltételekkel, magasabb arakkal, alacsonyabb
mennyiséggel — korldtozza azt. Ezen forgatékonyvvel kapcsolatban az 5. FEJEZET
relevans tényezékként nevesiti a helyettesit6k 1étét, az inputtermék jelentéségét
(tudniillik valamely mds piac ezen inputtdl valé fiiggdségét), az inputtermék vevéi
piacdn foly6 verseny intenzitasat, a kapcsolddoé és a vevéi piac struktardjat, az osz-
szefon6das természetét és céljat, valamint az esetleges vertikdlis integraciora utal6
trendek létezését.

A versenyellenes informacidszerzéssel kapcsolatos aggalyokat az 5. FEJEZET két
csoportba sorolja. Egyrészt, az 6sszefonddassal 1étrejové vallalkozas képes lehet
megszerezni a versenytarsak verseny szempontjabodl érzékeny tizleti adatait, a ver-
senytarsak ennek tudataban pedig olyan alternativ beszerzési forrdsokat lesznek
kénytelenek keresni, amelyekkel csak dragabb, rosszabb és/vagy kevesebb terméket
és szolgaltatast tudnak el6allitani (gynevezett self-foreclosure). Masrészt, a vallal-
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kozas a versenytarsak érzékeny iizleti adataihoz valé hozzaférés altal képes csok-
kenteni a versenybdl ered6 bizonytalansag szintjét, amely bizonytalansig rendes
kortlmények kozott példdaul arversenyhez, magasabb minéséghez, kibocsatdshoz
és egyéb el6nyokhoz vezetne.

Végiil az 5. FEJEZET piaclezdrassal, novekedési korlatokkal kapcsolatos verseny-
kérokat is nevesit. Kiemeli, hogy valészintileg sokkal alacsonyabb a belépési kedv egy
olyan piacra, ahol a versenytars egytttal a f6 beszallitd is. Mindenesetre elképzelhe-
t6, hogy a versenytarsak kénytelenek koltséges stratégidkat kidolgozni az imméron
versenytars véllalkozds inputjaitdl valo figgdség megsziintetése vagy csokkentése
érdekében.

Az 5. FEJEZET korabbi szovegtervezete igen hangos kritikakat kapott, ezek egy
részére a végleges szoveg reflektalt (1asd Salop [2023a] kritikdja az Irdnymutatés
tervezetében még 6. fejezet alatt szerepl6 részhez). Maradtak ugyanakkor olyan
kritikak, amelyeket érdemes megemliteni, mivel elképzelhetd, hogy id6vel prob-
lémat fognak jelenteni akkor, amikor az 5. FEJEZET alapjan meghozott dontések
megalapozottsagat a birdsagok elétt is igazolni kell. Shapiro szerint példaul elfogad-
hatatlan hidnyossag, hogy az 5. FEJEZET nem tesz emlitést a kapcsol6dé piacokat
érint6 fizidk hatékonyséagjavitd forgatékonyveirdl, ennek kovetkeztében pedig nem
is az a f6 kérdés, hogy vajon ezek a hatékonysagjavit6 tényezdk ellenstilyozzik-e az
esetleges kockdzatokat. Allaspontja szerint végsé soron nem az egyes versenytarsak
helyzetének véltozéasat, hanem azt kellene vizsgalni, hogy a tovabbi downstream pi-
acokon felmeriil-e valamiféle kar (Shapiro [2023c] 10. 0.). Hovenkamp észrevétele
szerint a vertikalis integraci6 irdnyaba mutat6 trendeket évatosan kell értékelni az
Osszefonddas kovetkezményeinek értékelése soran — ezek a trendek ugyanis legalabb
annyira lehetnek versenyt timogatdk, mint versenyellenesek. Bizonyos helyzetek-
ben ugyanis lehet, hogy éppen a vertikalis integraci6 tenné lehet6vé azt, hogy egy
vallalkozas sokkal eredményesebben vehesse fel a versenyt egy masik véllalkozéssal
(Hovenkamp [2023] 26. o).

6. FEJEZET — erdfolény bebetonozdsa/kiterjesztése

A 6. FEJEZET alapjan jogsérték lehetnek azok az 6sszefonddasok, amelyek eredmé-
nyeként a létrejovo véllalkozds képes lesz az er6folényét bebetonozni (entrenching)
vagy kiterjeszteni (adott esetben egy mdsik piacra). Ez a megallapitds az ellatasi
lanc barmely szintjét érint6 6sszefondédasra vonatkozik, igy a horizontalis, vertika-
lis 6sszefonddasokra, de akar a potencidlis versenytdrsat érinté 6sszefonddasra is.
Az er6folény bebetonozasa 6nmagaban megfeleld jogalapot biztosithat egy 6sz-
szefonddas kifogasolasara — ennek iskolapéldaja a 6. FEJEZET 4dltal is hivatkozott
FTCv. Procter & Gamble Co.-iigy, amely soran az amerikai Legfels6bb Bir6sag arra
a kovetkeztetésre jutott, hogy az 6sszefonddds a Clorox mérka piacvezetd statusza-
nak bebetonozéasihoz vezetne, tekintettel arra, hogy a felvasarl6 Procter & Gamble
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piacvezetd a haztartasi termékek piacdn, e poziciéjanak koszonhetéen pedig a Proc-
ter jelentds versenyel6nyoket tudna biztositani a Clorox terméknek a sajat piacan.!!
Hovenkamp az amerikai fiziés joggyakorlat alapjan ravilagit, hogy az er6folény be-
betonozdsa mint versenyprobléma alapvet&en olyan 6sszefonddasok esetében meriil
fel, ahol az érintett vallalkozasok termékeit egymas kiegészit6 termékeinek lehetett
tekinteni (vagy a végsé felhasznalds vagy a gyartds szempontjabodl) (Hovenkamp
[2023] 29. 0.). Jelzi tovabba, hogy az er6f6lény bebetonozasaval és kiterjesztésével
kapcsolatos aggaly mar az 1968-as irdnymutatdsokban is megjelent, az ezt kovetd
irinymutatdsok azonban mégsem targyaltak.'? Ez utébbi kihangstlyozdsa min-
denképpen erésiti azt a feltételezést, hogy az 4j irdnymutatdsok egy igen jelentds
versenypolitikai paradigmavaltas részét képezik.

A 6. FEJEZET szerint a Hatdsagok el6szor azt fogjak megvizsgalni, hogy valamely
osszefonédésban részt vevé vallalkozds kozvetlen bizonyitékok vagy eréfolényre
utalé tartés piaci részesedések alapjan er6folényesnek mindésiil-e. Kérdéses azon-
ban, hogy a birésdgok mennyire lesznek nyitottak arra, hogy kozvetlen bizonyitékok
alapjan — vagyis piacmeghatarozds hidnyaban — kovetkeztessenek er6folényre. Az
unios jogban ez a jelenlegi joggyakorlat alapjan elképzelhetetlen, de még az amerikai
versenyjogban sem tdl elterjedt ez a megkozelités. A tartés piaci részesedésekbdl
a piaci erdre, a piaci er6bél pedig az eréfolényre kovetkeztetni szintén problémas
lehet. Salop észrevételei szerint ugyanis a piaci erd és az er6f6lény nem felcserél-
het6 fogalmak, és igy indokolt lenne a 6. FEJEZET alapjan azokat az 6sszefonddéso-
kat részletesebben megvizsgdlni, amely soran valamely résztvevo piaci részesedése
50 szazalék feletti.!?

A 6. FEJEZET az er6f6lényre vonatkozé vizsgalatot kovetSen az er6f6lény bebe-
tonozdasaval kapcsolatos problémakat targyalja. Ezeket a problémakat két csoportba
osztja.

1. Egyrészt, az er6folényes pozici6 bebetonozasa belépési vagy novekedési korla-
tokat allithat fel valamelyik piacon. A 6. FEJEZET ilyen korlatként azonositja a vevék
attérési koltségeinek emelkedését, amely az elmult években leginkabb a digitalis
»0koszisztémak” kapcsan meriilt fel. Egy masik nevesitett korlat az interoperabilitds
szintjének csokkenése, amely szorosan sszefiigg az attérési koltségek emelkedésé-
vel. Vannak ugyanis olyan véllalkozasok, amelyek {6 szolgaltatdsa az, hogy kiilon-
b6z6 platformok és csatorndk kozotti dtmenetet (kompatibilitast) tesznek lehetévé,

FTC v. Procter & Gamble Co., 386 U.S. 568, 581. o. ,A P&G pozicidja jelent8s versenyel6nyok-
kel ruhdzna fel a Cloroxot, beleértve a reklimokhoz, promdécidkhoz és a kiskereskedelmi szint(i
megjelenési preferencidkra vonatkozé mennyiségi kedvezményekhez valé hozzaférést, valamint
a nagy, diverzifikdlt anyaviéllalat pénziigyi erejét; ezek az el6nyok megvaltoztatnak a folyékony fe-
héritszerek iparaganak strukturdlis jellemz8it, és elrettentenék a versenytdrsakat és a potencialis
belépdket, ami viszont jelentésen csokkentené a versenyt a folyékony fehéritészerek ipardgaban.”
Védelmében lasd Hellman [1982].

Salop észrevételei az eredeti sz6vegtervezet kapcsan keletkeztek, ugyanakkor a végsé szoveg kap-
csén is relevansnak véljiik (1asd Salop [2023b] 31-32. 0.).
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igy fokozva az egyes platformok és szolgaltatasi csatorndk kozotti versenyt. Ha az
Osszefonddds egy ilyen vallalkozast érint, akkor a létrejové vallalkozas képes lehet
ezen atmenet lezdrdsara (kompatibilitds megsziintetésére) ezzel kiiktatva a ver-
senynyomast, egyszersmind koltségesebbé tenni a valtast egyik platformrdl a ma-
sikra. A 6. FEJEZET tovabba potencidlis korlatként azonositja, ha az 6sszefonddds
kovetkeztében létrejové véllalkozas képes lesz megfosztani mas vallalkozasokat
a méretgazdasdgossagi vagy a halézati hatdsokkal jaré elényok internalizalasatdl.
Ez az aggily leginkdbb szintén a digitalis platformok kapcsian meriilt fel az elmalt
években. Mind az EU-ban, mind pedig az Egyesiilt Allamokban szdmos eljaras f&
kérdése, hogy a Big Tech villalatok versenyellenes médon zarjék le, korlatozzak vagy
manipulaljak a platformokon zajlé versenyt.

2. Masrészt, az er6folény bebetonozasdhoz — és igy az el6z6 pontban kifejtett
problémakhoz — vezethetnek az olyan 6sszefonédasok, amelyek arra irdnyulnak,
hogy csirdjaban elfojtsak a kialakuléban 1évé versenyfenyegetést (gynevezett killer
acquisition). A 6. FEJEZET elismeri, hogy bizonyos felvasarldsok egy olyan stratégia
részét képezik, amely arra irdnyul, hogy megsziintessék valamely innovativ, de adott
idépillanatban még csak kis piaci részesedésti vagy nagyon specializdlt szolgalta-
tdst nyujté versenytars altal generalt tényleges vagy potenciélis versenynyomast.
Ez a versenykérelmélet az utébbi években szintén a digitalis piacokkal kapcsolatban
fogalmazddott meg.

Az er6folény bebetonozéasaval kapcsolatos aggalyok bemutatdsat kovetéen a 6. FE-
JEZET az er6folény masik piacra torténd kiterjesztésével foglalkozik. Ezeket a prob-
lémadkat a 6. FEJEZET az arukapcsoldssal, a csomagban torténd értékesitéssel, szé-
lesebb kontextusban a méretgazdasagosséggal hozza 6sszefiiggésbe. A Hatdsagok
ugyanakkor utalnak arra is, hogy ezek az esetleges versenyproblémak ellenstlyoz-
haték akkor, ha a véllalkozds bemutatja az 6sszefon6déds prokompetitiv hatdsait.
Ilyen prokompetitiv hatdsnak tekinthetd, ha az 6sszefonddds eredményeként olyan
koltségmegtakaritds vagy mindségbeli javulas valik elérhet6vé, amelyet a vallalkozas
a versenyképességének elémozditdsa érdekében valdszintleg tovabb fog adni a fo-
gyasztoknak is. A Hatdsdgok azonban rogzitik, hogy az ilyen prokompetitiv hatast
alapvet6en annak fényében fogjak értékelni, hogy az esetleges belépési korlatok meny-
nyire védik meg az Gjonnan létrejové vallalkozast a versenytd], illetve hogy az ilyen
el6nyok mennyiben tudhatdk be az 6sszefonddéasnak, vagy mennyiben lehetne vagy
kellene (adott esetben versenynyomds hatdséra) ezeket a fejlesztéseket megval6sitani
az Osszefonddds hidnydban is.

A prokompetitiv hatdsok mérlegelése az er6folény kiterjesztésével kapcsolatos
aggalyok kapcsdn a 6. FEJEZET eredeti szovegtervezetében (Irdnymutatds [2023]
21. 0.) még nem jelent meg, utébb keriilt bele a végleges szovegtervezetbe. Ebben
val6szintileg kozrejatszik az is, hogy az eredeti szovegtervezet igen jelent6s kriti-
kékat kapott amiatt, hogy csak a strukturalis problémékra 6sszpontosit. Shapiro
egyenesen odaig ment, hogy a prokompetitiv szempontok mérlegelésének hidnya-
ban kifogasolt 6sszefonddasok aligha lesznek sikeresek a birésagok elétt, ezért ha
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a Biden-adminisztracié tovébbra is tild6zni kivanja az er6folényes vallalkozdsok mads
piacokra valé terjeszkedését, akkor célszeriibb torvényalkotas céljabdl a Kongresszus
elé menni (Shapiro [2023b] 6. 0.).

A PRIMA FACIE AGGALYOKAT FELVETO OSSZEFONODASOK
ERTEKELESE SPECIALIS KORULMENYEK KOZOTT (7-11. FEJEZET)

7. FEJEZET — piaci konszoliddcid, azaz a piaci szereplk szamdnak csokkenése

A 7. FEJEZET valdszin(siti, hogy ha a piac a konszolidacié bizonyos jeleit mutatja,
akkor ezek a jelek mar 6nmagukban alkalmasak arra, hogy egy 6sszefonéddshoz
averseny jelentds csokkenésének vagy akar monopdélium kialakuldsédnak a veszélyét
lehessen tarsitani. A piac konszolidicidjanak az 6sszefonddas értékelése szempont-
jabdl is relevans jelei kozott a 7. FEJEZET a piac koncentréltsagat, a szerepl8k ver-
tikalis integraltsaganak szintjét, a vevékkel/beszallitékkal szembeni alkupoziciéjat
vagy egyéb fuzids trendeket emlit.

Amintazt az 1. FEJEZET ismertetésekor részletesen targyaltuk, a 2023-as iranymu-
tatassal kapcsolatos véleményekben visszatérd elem, hogy az a mar meghaladott struk-
turalista piacfelfogds szellemében sziiletett. Ezt a strukturalista piacfelfogast valljaa 7.
FEJEZET is. A 7. FEJEZET a legitimitasat az 1960-as évek ismert, strukturalista szel-
lemben sziiletett fiziés tigyeire hivatkozassal igyekszik megteremteni. Hovenkamp
e tekintetben arra is felhivja a figyelmet, hogy a piac konszolidacidjaval kapcsolatos
szempontok mér az 1968-as iranymutatisokban is szerepeltek, egészen az 1982-es
iranymutatdsok altal bekovetkezd paradigmavaltasig, amely az addigi strukturalista
nézetet a chicagdi iskola megkozelitésével valtotta fel (Hovenkamp [2023] 28. o.).
Ennek fényében nem meglepd, hogy a 7. FEJEZETTEL kapcsolatos kritikdk alapvetéen
a kozgazdasagi megalapozottsagot hidnyoljak, és a talzott formalizmust kifogasoljak.

Shapiro szerint a 7. FEJEZET fundamentdlis hidnyossaga, hogy nem azt vizsgilja,
hogy egy piac miért tendél a koncentréci6 irdnyéba, vagy hogy ez a trend egyébként
a fogyaszték szamadra el6nyos vagy karos. Példaként hozza fel, hogy szamos ipar-
dgban valamely technoldgiai Gjitds névekvé méretgazdasigossagot kovetelhet meg
a szerepl6ktdl, ehhez azonban a kisebb szerepl6k mér nem tudnak igazodni, igy vagy
elhagyjak a piacot, vagy pedig dsszefonédnak (Shapiro [20234]). Ilyen koriilmények
kozott az 6sszefonddas valdszintileg egyaltalin nem versenyellenes, sokkal inkabb
versenyt élénkité hatasokkal jarhat.

Salop a fenti problémat hasonléan kozeliti meg. Allaspontja szerint a 7. FEJE-
ZET — szandéka ellenére — lényegében arra kényszeritheti a versenytarsakat, hogy
prébéljanak meg sajat erejiikbdl versenyezni a koncentralt piacon jobb feltételekkel
jelenlévd vagy esetleg vertikalisan integralt vallalkozasokkal, és ha ez nem sikeriil,
akkor inkdbb ne is prébéljanak meg 6sszefonddni mas hasonlé helyzetben 1év6 val-
lalkozassal — inkdbb tdvozzanak a piacrol (Salop [2023b] 35-37. 0.).
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8. FEJEZET — Gsszevdsdrldsi (roll-up) stratégidk

A nemzetkozi versenyjogi szakirodalom roll-up stratégianak nevezi azt a maga-
tartast, amely sordn egy vallalkozas egy meglehet8sen fragmentalt piac egyenként
alacsony piaci részesedésti szerepldit sorozatosan, rovid idén belil felvasarolja, és
ezzel egy nagyobb, adott esetben er6folényes véllalkozést hoz létre. A tanulmany-
ban ezt dsszevdsdrldsi stratégidnak fogjuk nevezni. Az elmult években az amerikai
egészségligyi szektorban kiilondsen gyakori jelenség volt, hogy egy magantékealap
tobb, egymastdl fuggetlen, de ugyanazon vagy valamely kapcsol6dé piacon jelenlévé
véllalkozast sorozatos felvasarlassal szerzett meg (OECD [2023] 10-12. o). Bizonyos
tanulmdanyok Osszefiiggést mutattak ki ezen felvasarlasok és az arak emelkedése
kozott (Capps és szerzdtdrsai [2018), Lin és s szerzdtdrsai [2021]).

Az §sszevasarlési stratégia keretébe illeszkedd tranzakciok azonban nem feltét-
leniil keriiltek a Hatésdgok latékorébe, és ha mégis, akkor a HHI véltozasai dltaldban
nem mutatnak problémat. Az egyes tranzakciok HHI-ra gyakorolt hatasat ugyanis
tranzakcidénként kiillon-kiilon kell vizsgalni. Hovenkamp ramutat, hogy egy 20 sza-
zalékos piaci részesedésii véllalkozasnak hdrom 2 szdzalékos versenytarsa feletti egy-
mast kovetd irdnyitasszerzése esetén a HHI — az egyes tranzakcidkat kovetéen — nem
véltozik 100 egységnél nagyobb mértékben,' és igy az 1. FEJEZET 100 egységnél na-
gyobb HHI-novekedés esetére feléllitott vélelme sem tud érvényesiilni (Hovenkamp
[2023] 32. 0.). Ha azonban a hiarom 2 szdzalékos versenytars felvasarldsat egyetlen
aggregalt eseményként kezeljilk, és igy egy 6 szdzalékos piaci részesedés megszer-
zését vessziik alapul a 20 szazalékos versenytdrs altal, akkor a HHI mindjart 240
egységgel véltozik, amely b6ven az 1. FEJEZET kiiszobértéke felett van.

A 8. FEJEZET a problémara azt a vélaszt adja, hogy kiterjeszti a Clayton-t6rvény
7. cikkében foglalt tilalmat azokra a fuzidkra is, amelyek esetében valamely ver-
senyellenes mintdzat vagy sorozatos, ugyanazt a piacot érinté felvasarlasi stratégia
rajzolédik ki. A 8. FEJEZET ezeket a mintdzatokat vagy stratégidkat az irdnyitasszerz6
véllalkozés kordbbi magatartdsanak, illetve jovébeli stratégiai 6sztonzdinek feltara-
saval latja bizonyithaténak (Irdnymutatds [2023] 23. o.).

Szembeo6tls, hogy a 8. FEJEZET viszonylag kevés és inkdbb konstruktiv kritikat
kapott annak ellenére, hogy mar maga a problémafelvetés is névumnak tekinthet6
a korabbi, 2010-es irdnymutatashoz képest. Szdmos elismert szakember ugyan-
is beldtja, hogy az Osszevasarlasi stratégiak keretében megvalésitott felvasarldsok
a Clayton-torvény 7. cikkében foglalt célokkal ellentétesek (Capps—Dafny [2023],
Shapiro [2023b], Teachout [2023]). Ennek ellenére természetesen a 8. FEJEZET kap-
csan is felmeriilnek igencsak relevins kérdések. Ezek koziil a legérdekesebb taldn
az, hogy ha megallapitdsra keriil, hogy egy felvasarlasra egy versenyellenes straté-
gia keretén beliil keriilt sor, akkor a jogkovetkezmények csak az adott tranzakcidra

14 A HHI az els6 tranzakcidt kovetSen 80, a méasodik utdn 88, végiil a harmadik tranzakcié utan 96
egységgel valtozik.
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fognak-e kiterjedni, vagy a Hatdsagok esetleg vizsgalhatjdk-e — és ha igen, akkor
hogyan — azokat a korabbi, mar megvalésult tranzakcidkat is, amelyekre tekintettel
az adott vizsgalat targyat képezé tranzakcio versenyellenes mivoltat megallapitottdk
(Salop [2023D] 38. 0., Capps—Dafny [2023], Baker [2024]).

9. FEJEZET — platformokat érintd dsszefondddsok

A 9. FEJEZET a platformok és a platformon beliili versenytarsak kozotti, illetve a plat-
formok esetleges helyettesit6ire irdnyul6 versenyt vizsgélja. E16sz0r ismerteti a tobb-
oldald platformok piaci jellemzéit, igy a platform miikodtet6jének szerepét, a platfor-
mon keresztiil valamilyen tranzakciét lebonyolité vevik és eladdk helyzetét, az ezen
tranzakciot atszovo halézati hatasok jelentéségét, tovabba azt is, hogy amennyiben
a platform mogott all6 vallalkozas egyuttal a platformon jelenlévé versenytars is, ugy
ez az unids versenyjogban onpreferaldsnak (self-preferencing) nevezett problémakhoz
vezethet.!> A Hat6sagok rogzitik, hogy nemcsak abban az esetben fognak fellépni, ha
a platform egészét (tudniillik a két- vagy tobboldalu piac valamennyi oldalat) érint6
probléma meriil fel, hanem akkor is, ha az 6sszefon6das csak az egyik piaci oldal
tekintetében fenyegethet versenyproblémaval.

A platformok kozotti lehetséges versenyproblémadk tekintetében a 9. FEJEZET szd-
mos forgatékonyvet azonosit. Természetesen a legkézenfekvbb, amikor két platform
Osszefonoddsara keriil sor. Emlitésre keriil azonban az a helyzet is, amikor egy platform
tizemeltet6je egy olyan vallalkozdst vasarol fel, amely a platform valamely piaci oldaldn
fontos szerepld. Ha ugyanis a platform tizemeltet6je az irdnyitasszerzés altal képes lesz
ettdl a fontos szerepl6tél megfosztani a tobbi platformot, akkor ezzel — a hdlézati ha-
tasok elve alapjan — csokkenti a konkurens platformok vonzerejét az egyéb szereplék
szemében. Versenyproblémat okozhat, ha az 6sszefon6das a platformok kozotti ver-
senyt élénkitd, kiegészitd szolgaltatast nydjtéd vallalkozdsokat érint. A 9. FEJEZET ilyen
kiegészit6 szolgéltatasokként az ar-Osszehasonlitd, valamint a tobb platformon valé
tevékenység kezelését megkonnyit6 iigyfélkapcsolati szolgaltatdsokat emliti. Verseny-
problémat okozhat tovabbd az is, ha az 6sszefonddés a platformok szallitojaként funk-
cionald véllalkozast érint. Az elmult évek tapasztalatai alapjan az utébbiak olyan inno-
vativ véllalkozdsok, amelyek szolgaltatdsai lehet6vé teszik a platformok dltal elérhetd
nagy mennyiségi adat gy(jtését, rendszerezését, ezek alapjan el6rejelzések készitését.

A platformon beliili versenyt érint6 problémak tekintetében a 9. FEJEZET — noha
ezt kifejezetten nem rogziti — a vertikalis integracidval kapcsolatos karelméletekre

Onpreferaldson (self preferencing) azt értjiik, amikor a vertikumban upstream cég a downstream
piacon, ahol sajat kapcsolt vallalata is versenyez, ezt a kapcsolt véllalatot kedvezébb helyzetbe
hozza (egy példaja ennek, amikor piacteret tizemeltetd cég a sajat kiskeresked§ véllalatdnak ajan-
latait a keresések soran els6 helyen tiinteti fel, annak ellenére, hogy mds, versenyzd kiskeresked6
ajanlatai a vev6k szdmara kedvezébbek lehetnek).
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utal, azaz az uniés versenyjogban a Google Shopping-tigy 6ta a mar emlitett 6npre-
feralasnak nevezett magatartasra, amelyet az amerikai versenyjog némiképp altala-
nossagban a versenytarsak koltségeinek novelésére (raising rivals’ cost) vonatkozé
karelmélet keretén beliil kezel.'® A 9. FEJEZET ennek a jelenségnek az érdekellentét
(conflict of interest) nevet adja (vélhetSen Khan [2017] erételjes hatdséra).

Végiil a 9. FEJEZET emliti a platformok szolgaltatsait — részben vagy egészben —
helyettesité szolgaltatasokat érint6 versenyproblémadkat is. Noha konkrétumokat a 9.
FEJEZET nem emlit, a ,nem platform szolgaltatas” (non-platform service) kifejezés
vélhetden olyan értékesitési csatorndkra utal, amelyek adott esetben alkalmasak
lehetnek valamiféle versenynyomadst gyakorolni a platformra. Ilyen értékesitési csa-
torna lehet példdul egy szalloda vagy keresked6 weboldala a booking.com vagy az
amazon.com helyett, de akdr egy bongészé is valamely appstore helyett.

A 9. FEJEZETTEL kapcsolatban szintén nem figyelheté meg kirivéan nagy szakmai
vita. Talan azért, mert a platformokat érint6 vita alapkérdéseiben, gy tlinik, mar
korabban kialakult egyfajta tobbségi allaspont — a platformokkal szemben valamilyen
fellépést stirgetSk javara (lasd példaul Stigler-jelentés [2019]). A kritikusok — értelem-
szerlien ideértve az egyik legnagyobb amerikai iparagi lobbiszervezetet (Computer
& Communications Industry Association, CCIA) — leginkabb a mar emlitett érdek-
ellentétet (conflict of interest) hangstilyozé koncepciét veszik célba. Alldspontjuk
szerint a koncepcié 4j, kozgazdasagilag még nem eléggé megalapozott, tovdbba
aggdlyos, hogy a 9. FEJEZET egyéltalan nem foglalkozik azzal, hogy az 6sszefondédés
kovetkeztében a platform a downstream piacon szerez-e er6folényt, vagy sem (CCIA
[2023], Hovenkamp [2023] 34—36. 0.).

10. FEJEZET — fellépés a vevdi erdvel szemben

A 10. FEJEZET az Osszefon6dasok kovetkeztében a vevéi oldalon jelentkezd verseny-
problémakat targyalja. Rogziti, hogy ezen versenyproblémakat alapvet6en az elad6i
oldalra alkalmazott eszkozokkel fogja vizsgalni annak érdekében, hogy feltirhassa
egy Osszefondédds munkavallalokra, megbizottakra, egyéb beszéllitékra gyakorolt
hatésait.

A 10. FeJEZET a munkavdllalokat érinté kérdéseket kitiintetett részletességgel
targyalja a vevéi oldalon jelentkezd versenyproblémak koziil. A Hatésdgok allaspont-
ja szerint ugyanis a munkaerdpiac olyan sajatos jellemzékkel rendelkezik, amelyek
alkalmasak egy adott 6sszefonddds versenyre gyakorolt hatdsainak felerdsitésére.
A munkahelyvaltas koltségei ugyanis magasak: Gj munkahely keresése, dllasinterjuk,

16 A versenytarsak koltségeinek mesterséges megnovelése (raising rivals’ costs) arra utal, hogy az
upstream (inputot biztosito) vallalkozés olyan médon hozza kedvez8bb helyzetbe sajat magét (sajat
kapcsolt vallalatat) a downstream piacon, hogy a downstream piacon vele versenyzék nem tudnak
ugyanolyan hatékony mddon versenyezni.
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alkalmazkodas az 4j kornyezethez, nem is beszélve a viszonylag egyszer(ibben szam-
szerUsithetd szempontokrdl (példaul munkéba jards ideje, utazas koltsége). A mun-
kaer6-kinalat tehat viszonylag rugalmatlan, amely adott esetben bércsokkenéshez
vagy a munkahelyi koriilményekben tapasztalhat6 egyéb szinvonalcsokkenéshez
vezethet (Berger és szerzdtdrsai [2022]). A 10. FEJEZET emellett rogziti, hogy ha
egy 0sszefonddds eredményeként jelentésen csokken a verseny (valamely) munka-
erépiacon, akkor ezeket a hatdsokat nem ellensulyozhatjdk prokompetitiv hasznok
a downstream, tehat az outputpiacokon sem.

Erdemes megjegyezni, hogy a munkaerdpiac és a versenyjog kapcsolata mind
a tengerentulon, mind pedig az EU-n beliil egy meglehetésen uj, ,,divatos” teriilet.
Beszédes, hogy a teriilet szdmottevé szakirodalma nagyrészt az elmalt két-harom
évben sziiletett meg (noha ldsd kordbbrdl: OECD [2019]). Ezek koziil is kiemelend§
Berger és szerz6tarsainak munkaja, akik 2023 tavaszan kozgazdasagi szamitasokkal is
alatdmasztott tanulmanyt tettek kozzé annak aldtdmasztasara, hogy a munkaerépiaci
verseny serkentéséhez a fuzidkontroll eszkozeivel is hozza lehet jarulni (Berger és
szerzétdrsai [2023]).

Hovenkamp ugyanakkor jelzi, hogy a 10. FEJEZET nem tesz emlitést a mun-
kaer6piacok és az outputpiacok miikodésének természetszer(i osszefiiggéseirdl.
A munkaer§ koltsége ugyanis — killonosen az alacsony bérszegmensben — jellemzéen
valtozé koltség, ennek eredményeként a munkahelyek mennyisége kiilénosen fiigg
a kapcsolddé outputpiac teljesitményétél. Ha a versenyjog a magasabb béreket védi,
akkor az magasabb koltséget eredményez, a magasabb koltség pedig magasabb ara-
kat, amelyre tekintettel a fogyasztds alacsonyabb lesz, ezzel egyiitt pedig a kibocsatas
is. Ha pedig a kibocsatas alacsonyabb, akkor nincs sziikség annyi munkaerére sem
(Hovenkamp [2023] 38. 0., De Loecker és szerzétdrsai [2020]). Vagyis el6fordulhat,
hogy a magasabb béreket védé versenypolitika el6bb-utébb a munkahelyek szama-
ban okoz csékkenést. Eppen ezért Hovenkamp szerint veszélyes lehet a 10. FEJEZET
azon gondolata, hogy az esetleges versenykarokat a Hat6sdgok valamely més piac
elemzése nélkiil is megallapithatjak.

11. FEJEZET — kisebbségi részesedéssel kapcsolatos versenyaggdlyok

Az utolsd, 11. FEJEZET a kisebbségi tulajdonrész vagy kisebbségi tarsasagi részesedé-
sek megszerzésével kapcsolatos lehetséges versenyproblémékat targyalja. Bizonyos
korillmények kozott ugyanis a versenytarsban meglévo kisebbségi részesedés is ép-
pen elegendé befolyast eredményezhet ahhoz, hogy jelentés mértékben csokkenjen
averseny egy adott piacon. Egyrészt, még a kisebbségi részesedéshez kapcsol6do sza-
vazati jogok vagy néhany vezetd tisztségviseld kinevezésének joga is elegendd lehet
ahhoz, hogy a részesedés megszerzéje csokkentse a céltarsasag részérdl érkezé ver-
senynyomast, példul stratégiai dontések meghozataldnak késleltetésével. Mésrészt,
eléfordulhat, hogy a részesedést megszerzé vallalkozas csokkenti a versenynyomast,
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mivel kevésbé lesz érdekelt az intenziv versenyben — ez ugyanis a masik vallalko-
zasban 1év6 befektetése értékének rovasara mehet. Harmadrészt, a két versenytars
vallalkozas kozotti tulajdonosi viszony sziikségképpen felveti annak a kockazatat,
hogy egyik vallalkozas a masik véllalkozds nem nyilvanos és stratégiailag szenzitiv
tizleti adataihoz fér hozza, amely nyilvanvaléan csokkentheti a versennyel kapcso-
latos bizonytalansagot, és igy magénak a versenynek az intenzitdsat is.

A fenti problémadk egyéltalan nem wjak. A 11. FEJEZET szovege nagyrészt azonos
a korabbi, 2010-es irdnymutatas szévegével. Erdemi eltérés abban a tekintetben figyel-
het6 meg, hogy a 11. FEJEZET az el6djéhez képest killonos hangsulyt fektet a magén-
tékealapok altali irdnyitasszerzésre, pontosabban azokra a helyzetekre, ahol egy ma-
gantbkealap egyszerre tobb versenytarsban rendelkezik kisebbségi részesedésekkel.

OSSZEGZES

A 2023-as irdnymutatés alapveté fordulatot vetit elére az Egyesiilt Allamok fiziés
jogaban. Erdekes tendencia, hogy amig az uniés jogalkalmazas (és kiilléndsen az Fu-
répai Unié Birdsaga) fokozatosan lebontja az uniés versenyjogban korabban erdsen
jelenlévé formalista megkozelités utolso béstyait (példdul a kizardlagossagi klauzulak
visszaélés-szerlisége vagy a viszonteladdsi ar rogzitésére vonatkozé kikotések cél
szerinti versenykorlatozas-jellege kapcsdn), addig a 2023-as irdnymutatés altal a ten-
gerentuli jogalkalmazok mintha éppen a formalizmus felé vennék az irdnyt azéltal,
hogy a piacok (chicagdi értelemben vett) hatékonysdga helyett azok struktarajanak
védelmét tiizik a versenypolitika zdszlajara.

Ebbél a szempontbdl vélhetSen az 1. FEJEZET a leginkabb beszédes, amely fentebb
ismertetett rendelkezései arulkodék abban a tekintetben, hogy a Hatésagok figyel-
me az er6f6lény kialakulasa helyett a piac koncentraléddsanak megel6zése irdnyaba
tolédik. Konkrétabban, az 1. FEJEZET egyrészt jelentésen csokkenti azt a kiiszob-
értéket, amely felett egy piac erésen koncentréltnak tekinthetd, rdadasul egy ilyen
piacon a korabbihoz képest feleakkora jelent8ségli koncentraciénovekedés esetében
is vélelmezi a jogellenességet. Mindemellett a jogellenesség vélelmét kiterjeszti mar
a 30 szdzalékos piaci részesedésii vallalkozdst 1étrehoz6 6sszefonddasok esetére
is, feltéve, hogy az 6sszefonddds eredményeként a piac 100 HHI feletti mértékben
koncentralédik. Vagyis, a jogellenesség vélelme az 1j amerikai fizids gyakorlatban
ugy tlnik, hogy kiterjed egyébként viszonylag jelentéktelen részesedésii vallalkozas
felvasarlasara, még akkor is, ha a piac egyébirant fragmentalt.

A formalizmus felé fordulastdl fiiggetleniil kiemelend6 a 4. FEJEZET, amely
a potencialis versenytarsakat érint6 osszefon6dasokkal szemben hivatott fellépni.
A problémafelvetés nem 4j, de a kordbbi évtizedekben mind az irdnymutatdsok
szintjén, mind a joggyakorlatban igen elhanyagolt kérdést taglal. Nem egyértelmi
azonban, hogy valdban tigynevezett masodfaju hibardl (Type II error), vagyis egyéb-
ként jogellenes korilményekkel szembeni hatésagi fellépés elmaraddsardl van szo,
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vagy pedig arrdl, hogy a potencidlis versenytarsakat érint6 felvasarlasok természe-
tébdl adéddan — az igen sok hipotetikus forgatékonyvre tekintettel — a hatésagi
fellépés éppenhogy elséfaji hibahoz (Type I error), vagyis tilzott jogalkalmazashoz
vezetne. Mivel a potencidlis versenytarsakat érint6 osszefonddasok vizsgalatanak
lehetésége meglehetbsen kiszélesiti a jogalkalmazd lehetéségeit, ezért talin nem
talzds azt feltételezni, hogy varhatéan minden ezzel kapcsolatos iigy igen jelentds
szakmai diskurzus targya lesz.

A korébbi irdnymutatdsokhoz képest névumnak tekinthetd a 2023-as iranymu-
tatds 5. és 6. FEJEZETE, amely a kapcsolddé piacokat érint6, valamint az er6f6lény
bebetonozasat/kiterjesztését elérevetité osszefonddasok esetére bizonyos koriil-
mények kozott a jogellenesség vélelmét allapitja meg. Ezek a karelméletek feltéte-
lezhetGen a kozelmult kozgazdasagi szakirodalménak a digitdlis piacokkal, illetve
a magas innovdcids befektetéseket igényl6 piacokkal kapcsolatos észrevételeinek
leképezddései, amelyek sokaig — és jelenleg is — meghatdrozdan tematizaltdk az
ugynevezett gyilkos felvasarlas (killer acquisition) jelenségét.

Erdemi valtozasnak tekinthetd a 8. FEJEZET, amely szerint a Hat6sdgok adott
esetben jogellenesnek tekinthetnek olyan 6sszefonddédsokat is, amelyek ,versenyel-
lenes mintézatot” kovetnek. Ezek a versenyellenes mintdzatok konkrétabban azokra
a tranzakcidkra utalnak, amelyek soran a vallalkozas sorozatosan tobb kiillonb6z6
osszefonddast hajt végre gy, hogy egyébként 6nmagdban egyik sem vethet fel ver-
senyaggalyt, 6sszességében azonban mar inkabb egyfajta versenyellenes felvasarldasi
stratégia gyanuja meriilhet fel.

Az amerikai versenypolitika spektrumanak bévitésére utal, hogy a 2023-as irany-
mutatas tobb helyen is ,védett jogi targyként” hivatkozik a munkaerépiacokra, a bé-
rekre, juttatasokra és altalanossagban munkakoriilményekre. Ez a kérdés kiilonosen
és legrészletesebben a 10. FEJEZETBEN meriil fel, amely a vevéi oldal piaci erejének
novekedésével kapcsolatos versenyproblémakat targyalja.

Zarszoként hangstlyozzuk, hogy a 2023-as irdnymutatas nem rendelkezik kote-
lez§ er6vel, és az amerikai birésagok gyakran (az elmult években egyre gyakrabban)
itélnek a Hat6sagok ellen. Emiatt tehat a 2023-as irdnymutatas egyeldre inkabb csak
reformkezdeményezésként lehet tekinteni, és az igazi kérdés az, hogy a birésagok
milyen mértékben lesznek ,vev8k” az ij, szocidlis szempontokkal erésen telettizdelt
megkozelités adaptaldsara.
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