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AZ UJHULLAMOS FUZIOKONTROLL
VIHARAI — AZ AMERIKAI FUZIOS
IRANYMUTATAS FELULVIZSGALATA

Az Egyesiilt Allamokban a fuzidkontrollszabélyok végrehajtasa terén az utdbbi idében
jelentés szakpolitikai iranyvaltas figyelheté meg. Az agresszivabb hatdsagi fellépés
mellett Uj fuziés irdanymutatast is elfogadtak, amely felvéltotta a kordbbi iranymutata-
sokat. A tanulmanyban a szerz6 bemutatja az Uj fuziés irdnymutatasokat és hatarozott
kritikat fogalmaz meg, jelentds részben arra alapozva, hogy bar a multban is eléfor-
dultak jelentds szakpolitikai irdnyvaltasok versenyjogban, a jelenlegi valtozas alapjai
mind a kdzgazdasag-tudomanyban, mind az amerikai birésagi joggyakorlatban csak
nyomokban fedezhetok fel.

»A tarsadalmi egytittmiikdés a raciondlis szerepl6k
kozott magdban hordozza annak a képességét, hogy
észszer( keretek kozott magabiztosan lehessen ter-
vezni a jovére nézve a tekintetben, hogy azok a tervek
meg is valdsulhatnak”” (Wardhaugh [2020] 216. 0.)!

BEVEZETES

Az Egyesiilt Allamok igazsagiigyi minisztériumdnak antitrosztrészlege (Department of
Justice, DoJ) és Szovetségi Kereskedelmi Bizottsag (Federal Trade Commission, FTC)
2023. julius 19-én kozzétette a szovetségi fizids iranymutatds tervezetét (Do/-FTC
[20234]). A fenti idézetnek — amely nem az irdnymutatas kapcsan sziiletett — az
irdnymutatas céljaban még ha eleget is tesz, tartalmaban 1ényegében megsziinteti
a sok évtized alatt kialakult joggyakorlat dltal megtdmogatott konszenzust. Meg kell
azonban jegyezni, hogy az irdnymutatds tervezetéhez képest a végsé valtozat (DojJ-
FTC [2023D]) jelent6s fejlédésen ment keresztiil, és bar tovabbra is egy agressziv
fazidkontroll-politikat sugall a jovére nézve, jelentGs — erésen vitathat6 — propozi-
cidk kikertiltek bel6le végiil.

Az iranymutatas altal megfogalmazott cél szerint a fzids irdnymutatas terveze-
tében foglalt az iranymutatdsok egyesitik, feliilvizsgaljak és felvaltjak az Igazsagiigyi
Minisztérium 1968-ban kiadott elsé és azt kovetd fizids iranymutatdsainak kiillonbo-
z6 véltozatait (DoJ-FTC [20234] 4. 0.). A fazidkontroll az Egyesiilt Allamokban 1914-

1 Meg kell jegyezni, hogy bar az idézet talald, a konyv szerzdje er6sen kritikus a versenyjog kozgaz-
dasdgtani alapokon torténé tulzott alkalmazdasa tekintetében.
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ben a Clayton-térvénnyel kerilt (Clayton Act [1914]) az antitroszt-szabélyozasba.?
Thomas J. Walsh montanai szendtor ugy jellemezte a torvény szandékat, hogy

¢ ,meg0rizze a versenyt, ahol létezik, helyreallitsa, ahol megsemmisiilt, és lehetévé tegye,
hogy 4j teriileteken is megjelenjen”?

Jelent6s valtozast az alkalmazasaban ugyanakkor az 1976-os Hart—Scott—Rodino-féle
trosztellenes térvény hozott (FTC [1976]), amely bejelentési kotelezettséget irt eld.
A Sherman-torvénnyel (Sherman Act [1890]) ellentétben a Clayton-torvény tisztan
polgari jogi jellegli torvény, azaz megsértése esetén nincsenek biintetéjogi szankci-
6k. Mindazondltal a DoJ és az FTC is felléphet a kikényszeritése érdekében, ahogy
magdnszemélyek is kereshetdségi joguk esetén is birésdghoz fordulhatnak és akar ha-
romszoros kartéritési vagy vallalatfeldaraboldsi igényiiknek is érvényt szerezhetnek.
Bar az FTC hatéségi eljaras soran is rendelkezik hataskorokkel az 6sszefondddsok
ellendrzésére, alapvetSen birésagok el6tt folyik a vonatkozd jogszabalyi rendelkezé-
sek kikényszeritése. Ez kettds jelent6ségii az irdanymutatdsok vonatkozasaban. Egy-
részt, nyilvanvaléan a birédsagokat nem koti az irinymutatasa, azok precedens jogon
alapul6 joggyakorlat figyelembevételével dontenek, masrészt, ugyanakkor az irany-
mutatdsok meghatarozzak a hatésagok alapveté jogpolitikai hozzaallasat az 6sszefo-
néddsok megitéléséhez, amelynek mar a tranzakcidk tervezésekor van jelentSsége.

A hideghéborus korszak geopolitikai fesziiltségei és a gazdasagi novekedési
nyomds kozepette a szovetségi kormany és a versenyjog kikényszeritéséért felel6s
szervek (Do] és FTC) arra torekedtek, hogy egyértelmi irdnymutatdsokat adjanak
a véllalatok szamadra, és kialakitsanak egy jogi keretrendszert az egyesiilések feliil-
vizsgalatahoz, ami lényegében elvezetett az els6 fizids iranymutatashoz. Az elmult
fél évszazadban tobb fliziés irdnymutatds is volt hatdlyban az Egyesiilt Allamokban,
igy az 1968-as els6 kiadast kovetéen 1982-ben, 1984-ben, 1992-ben, 1997-ben és vé-
gezetiil 2010 és 2020-ban is kozzétételre keriiltek iranymutatdsok (DoJ-FTC [2010],
[2020]). 2023 végéig a horizontalis és a vertikalis 6sszefonédasokra vonatkozo6an az
ut6bbi két iranymutatds volt hatdlyos.

Tekintettel az amerikai rendszer sajatossigaira — a birdsagi aton torténd igény-
érvényesitésre — a Legfels6bb Birdsag joggyakorlata elsédleges jelentéségli. Az el-
hiresiilt Brown Shoe-iigyben (Brown Shoe [1962]) a birésag értelmezésében a Kong-
resszus célja a Clayton-torvénnyel az volt, hogy ,elfogjon” olyan 6sszefondddsokat,
amelyek esetén a ,,verseny csokkenésének folyamata még kezdeti fazisban van” (lasd
még példaul Broder [2016] 111.—114. 0.). Arra is érdemes felhivni mar az elején a fi-
gyelmet, hogy az amerikai versenyhatdsagok nem alkothatnak jogot irinymutatasok
utjan, kiillonos tekintettel a birésagi kikényszeritési mechanizmusra, ugyanakkor

2 Lasd még Toth [2020]. A Clayton-torvény létrejottének kortiilményeit az egyik elhiresiilt tigyben
hosszasan targyalja az Egyesiilt Allamok Legfels6bb Birésiga (lasd Brown Shoe [1962]).
3 https://www.encyclopedia.com/history/united-states-and-canada/us-history/clayton-antitrust-act.
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¢ ,[a] madltban az alsébb szint(i szovetségi birdsagok éltalaban igen kedvezéen fogadtdk
az irdnymutatdsokat, f6ként azért, mert azok észszerti médon mérsékeltek voltak,
tiikrozték az dltaldnos nézeteket, és nem az tigynokségek altal targyalt konkrét tigyek
kontextusdban ir6dtak” (Hovenkamp [2024al).

Ez erre az irinymutatasra nem mondhaté el, igaz, a tervezethez képest a végsé val-
tozat rovid id¢6 alatt sokat finomodott.

A versenyjogban a faziokontroll lakmuszpapirnak tekinthetd, hiszen ezen a téren
jelentkezik leggyorsabban és legkiterjedtebben a versenyjog kikényszeritését megha-
tarozé jogpolitikaban és a — versenypolitika mogott meghtiz6doé — kozgazdasdgtani
nézetekben a véltozds. Jelenleg ilyen valtozas kozepén vagyunk, az elmult két évben
az FTC és a Do] is bizonyosan részlegesen irdnyt valtott. A versenyjog torténeti
fejlédését vizsgalva hamar lathato, hogy voltak mar ilyen idészakok, hiszen az ugy-
nevezett versenyiskoldk? fejlédésével a versenypolitika is parhuzamosan fejlédott.
A jelenlegi szovetségi jogpolitikat alakitok versenypolitikajat hipszter antitrosztnek
is nevezik (Gonczol [2019]), jelen tanulmanyban azonban Gjhulldmos versenyjog-
nak hivjuk, tekintettel arra, hogy alapvetéen olyan kozgazdasagtani megkozelitést
alkalmaznak, amelyek nagy részét mar empirikus Gton a gazdasagfejlédés torténete
tesztelt. Ahogy a tervezet megjelenésekor masok is megfogalmaztak: ,,a dokumen-
tum célja, hogy megakaddlyozza a tovdbbi fiiziokat. Pont.” (Albrecht [2023a).) Bar
fazidkontroll terén a birésigok el6tt még mondhatni sikertelen az FTC és a DoJ,
a gyakorlatban a véllalkozasok szamos megkezdett vagy tervezett 6sszefonddast
hagytak abba, alltak el azoktdl (FTC [2023], [2024a], [2024b], [2024c]). A kifejezetten
félbehagyott 6sszefonédasoktdl eltekintve nyilvdnval6an — mint altaldban a fazié-
kontrollnak — van olyan hatdsa is, hogy a vallalkozdsok eleve meg se kisérelnek
agressziv fuzidkontroll esetén 6sszefonddéasokat teté ald hozni.

A fazids iranymutatds elfogaddsat viharos gazdasagi id6szak el6zte meg, amely
a koronavirus-jarvannyal kezd6dott, és szamos vildggazdasdagi kihivassal (mint pél-
ddul az energiavalsdg) és az ukran habort folytatédott. A véllalatok profitrataja az
elmult négy évben jelent6sen emelkedett, és gyakran értékelik ezt iigy — politikusok
elSszeretettel —, ami azt mutatja, hogy a vallalati koncentraciok eredményeként jelen-
t6s piaci erejii vallalkozasok kihasznaljak piaci erejiiket, és ezért érnek el kiemelten
magas nyereséget. A piaci folyamatok mogott azonban sokkal valészintibb, hogy
a keresleti—kindlati torvényszertiségek allnak, semmint a gyakran ,kapzsinflacionak”
nevezett jelenség. Visszatekintve az elmult harom évtizedre, szamos iparagban mar
2020 elé6tt is kialakult erés koncentracid, és ezekben az iparagakban nincs egyértelm
bizonyiték arra, hogy a koncentracié a szokasostol eltérd nyereséget eredményezett
volna.® A profitratak legtijabb jelentés megugrasa éppen olyan idészakra tehetd,

4 Lasd példdul bévebben Tdth [2020] 37-46. o.
5 Itt hangsulyozni érdemes, hogy a szokasostdl eltéré profit az, aminek kimutatdsa nehézkes. A kon-
centraci6 és a feldr, valamint a profit kozotti 6sszefiiggések egyébként sem egyszerti kozgazdasagtani
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amikor az agressziv Gjhullimos versenypolitika mar részben elrettentd hatést is
gyakorol a vallalati koncentraciokra,® és ennek ellenére lathatunk jelentds profitrata
emelkedést.” Jelenleg uigy tlinik inkabb, hogy a piaci koncentracids folyamatok po-
litikai szinezet( tuldimenziondaldsa a jellemz8, akdr egyes versenyhatésagok részé-
rél is.® Mig a nyereségrata pontosabban arrés egy rendkiviil beszédes érték, addig
a koncentriaci6 foka fontos, de kevésbé jelentds indikator a piaci er$ vonatkozasaban,
s6t az empirikus kutatdsok els6sorban azt tdmasztjik ald, hogy a piaci koncentracié
gyakran jarhat versenyélénkité hatassal is.®

A FUZIOS IRANYMUTATAS TERVEZETE ES ELFOGADASA

Az FTC és Do] 2023. december 18-an tette kozzé a végleges iranymutatdst. Az
iranymutatastervezetben az iranymutatds kifejezett céljaként azt hataroztik meg,
hogy segitsen beazonositani a potencidlisan jogellenes 6sszefon6déasokat, és meg-
akadalyozzon a

¢ ,Kongresszus éltal adott felhatalmazdsnak megfeleléen az ipardgi koncentracié ira-
nyaba mutaté tendencidkat még a kezdeti allapotaban megfékezze” (DoJ-FTC [2023a]
1-2.0.).10

A végleges véltozatbdl kikeriilt ez a megfogalmazas. Az irdnymutatas alapvetésként
arra alapul, hogy

¢ ,a szOvetségi antitrosztjog az alapvetd biztositék a nemzet szabadpiaci struktirdja-
nak biztositasara [...], amely biztositja a gazdasagi szabadsag és a szabad villalkozas
rendszerének megdrzését. [...] Azon a feltevésen alapul, hogy a versenyerdék korlato-
zas nélkili kolcsonhatdsa eredményezi a gazdaségi eréforrasaink legjobb elosztésat,
a legalacsonyabb drakat, a legmagasabb mindséget és a legnagyobb anyagi fejlédést,
mikozben olyan kornyezetet biztosit, amely el8segiti a demokratikus politikai és tar-
sadalmi intézményeink meg6rzését” (DoJ-FTC [2023D]).

jelenségek, és a tapasztalatok szerint nehezen vizsgalhaté szisztematikusan strukturélis kiindulé-
pontbdl (ldsd még példéul Perloff és szerzétdrsai [2007] 30—41. o.)

6 Illetve ltaldban véve is a jelentGs piaci erével rendelkezd véllalatok magatartdsa kapcsdn is.

7 Erdekes fejtegetést olvashatunk a témédra tébbek kozott itt: Albrecht [2023b].

8 Lasd tovabba a koncentracid, rrés és piaci eré empirikus 6sszefliggéseire: Werden és szerzétdrsai
[2023], Weber—Wasner [2023], Giroldo—Hollenbeck [2021], Corhay és szerzétdrsai [2020], Cariton—
Perloff [2015] 289-291. és 305-306. o.

9 Az er6s6dé piaci koncentracio és piaci erd kozotti osszefliggést vizsgalé tanulmanyok is tipikusan
elismerik, hogy az Gsszefiiggést erdsit6 adatok nem feltétlenil jelentenek egyértelma bizonyitéko-
kat. Lasd példaul Koltay és szerzétdrsai [2023] 494. o.

10 Brown Shoe Co., Inc. v. United States-iigy részletes kritikajara lasd példaul Hovenkamp [2023al].
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Az iranymutatds vizsgalati célként azt hatdrozza meg, miszerint a vizsgalat soran
arra a kezdeti kérdésre kell keresni a valaszt, hogy

¢ ,hogyan versenyeznek a véllalatok egy iparagban, és hogy a fazi6 felveti-e a verseny je-
lentds csokkenésének vagy monopolium létrehozasénak veszélyét?” (DoJ-FTC [2023a]).

Bér a tervezet 13 irdnymutatést tartalmazott, a végleges sz6veg mar csak 11 irany-
mutatdst olelt fel. A 11 irdnymutatast a kozlemény az alabbiak szerint tartalmazza:

1. Ha a faziok jelentésen novelik a koncentraciot egy er6sen koncentralt piacon,
akkor a jogellenesség vélelmezends.

2. A fGzidk jogszabdlyba iitkdzhetnek, amikor jelent6s versenyt iktatnak ki a val-
lalatok kozott.

3. A faziék jogszabalyba titkozhetnek, ha novelik az 6sszejatszas veszélyét.

4. A fazidk jogszabélyba titkozhetnek, ha egy koncentralt piacon kiiktatnak egy
potencidlis piacra 1ép6t.

5. A fazidk jogszabdlyba titkozhetnek, ha olyan vallalatot hoznak létre, amely a ri-
valisok dltal versenyzéshez hasznalt drukat vagy szolgéltatasokat ellendriz.

6. A fuzidk jogszabdalyba titkozhetnek, ha gazdasagi er6folényt betonoznak be vagy
terjesztenek ki.

7.Ha egy ipardgban a konszoliddcié irdnydba mutat6 tendencia figyelhet6 meg,
az tigynokségek mérlegelik, hogy ez néveli-e annak kockazatét, hogy a fuzié
jelentsen csokkenti a versenyt, vagy monopolhelyzetet hoz létre.

8. Ha egy fuzié tobb felvasdarlasbdl 4dll, akkor az iigynokségek az egész sorozatot
megvizsgalhatjak.

9. Ha a ftizi6 tobboldalt platformot érint, az tigynokségek a platformok kozotti,
a platformon zajlé vagy a platformot felvalté versenyt vizsgaljak.

10. Ha a fuzié versengd veviket érint, az tigynokségek megvizsgaljak, hogy az csok-
kenti-e lényegesen a versenyt a munkavallalok, alkotdk, beszallitok vagy més
szolgaltatok szamara.

11. Ha a felvésarlas részleges tulajdont vagy kisebbségi részesedést érint, a hatésagok
megvizsgdljak ennek hatdsat a versenyre.

Az egyes iranymutatdsok mindegyikéhez tipikusan egy meghatdarozé birdsagi jog-
esetet is hivatkozik az irdnymutatas, mindazonaltal meg kell jegyezni, hogy kisebb
kivétellel mindegyik alapvet6 legfels6bb birdsagi eset az 1960-as és 1970-es évek-
bél szarmazik, és mint ilyenek alapvetSen az 1950-es és 1960-as évek kozgazdasagi
gondolkoddsat tiikrozik vissza. A tervezethez képest a végsé valtozatban ezeket az
alapvetd eseteket, egyes Gjabb esetjoggal is alatamasztottak a hatdsagok, igy a kezdeti
valtozathoz képest némileg modernebb kontosbe keriiltek az egyes iranymutatasok.

A versenyjog egyik jelentds elénye és erénye, hogy a kozgazdasag-tudomany fej-
16désével a joggyakorlat is a fejlddéshez igazithatd, ami nagyfokd rugalmassagot és
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modernitast is kolcsonoz a versenyjognak. Az iranymutatas kapcsan ugyanakkor
ennek csak kis teriileten van nyoma, az alapvetd elvek szintjén, szinte visszarepiti
ajoggyakorlatot a fél évszazaddal korabbi allapotba. Az iranymutatés egyes kérdései
vjszertiek (példaul a munkaerdpiaci kérdések vizsgélata), de a tobbsége olyan kérdés,
amely mondhatni 4tlép az elmult 30-40 év kozgazdasag-tudomanyi fejlédésén. A koz-
gazdasag-tudomadny a piaci koncentracié pontos mértéke vonatkozéan nem tekinthe-
t6 egzakt tudoménynak, nincs egyértelm recept az idedlis koncentracié mértékére,
kiillonosen az ipardgak valtozatossdga miatt sem, ugyanakkor rengeteg empirikus
tanulmdny sziiletett iparagak vizsgalatarol. Ezek tilnyomo tobbsége nem tdmaszt ald
mereven koncentracidellenes versenypolitikdt. A versenyhatésigok — elsésorban az
FTC - koncentracidellenes alapalldsa nehezen magyarazhato versenypolitikai keretek
kozott, az amerikai korményzat részérdl sokkal inkabb egy tigabb értelemben vett
piacszabdlyozasi tendenciaként helyezhetd el. Fontos azonban ismételten ramutat-
ni, hogy a vonatkoz6 szabalyokat alapvetéen a birédsagok formaljak a gyakorlatban.!!
Az aldbbiakban a 11 irdnymutatas részleteit idézziik fel, és sziikség szerint kritikai
megjegyzésekkel latjuk el.

Az irdnymutatasok alapvet6en két nagy csoportba sorolhaték. Az 1-6. iranymu-
tatds dltaldban véve meghatdrozza az elemzési kereteket, majd a 7-11. irdnymutatas
egyes helyzetekre alkalmazva mutatja be azok érvényesiilését. Hovenkamp egy 2024
elején megjelent tanulmanyaban jél ravilagit arra, hogy az amerikai jogban a fuzié-
kontroll sordn (is) nagy jelent6sége van a tények és jogkérdések szétvalasztasanak:

¢ ,A jogrendszer killonb6z6 médon kezeli a jogot és a tényeket. Egy jogkérdés megéllapita-
sa mindaddig tartds, amig egy azonos vagy magasabb szinti birésag felill nem biralja. Ez-
zel szemben a tények valtoznak. Tovabba az antitrosztjogban a tények gyakran szakért6i
vallomasok targyai, ahol a szakért6 dltal alkalmazott mddszertannak a tudomanyagban
altalanosan elfogadottnak, értelmes értelemben tesztelhetének és naprakész modszertan-
nal kell mtikodnie. A gazdasagi vagy egyéb szakért6i vallomdsok, valamint az eskiidtszék
csak a tényekkel foglalkozik; a jog értelmezése a birdk feladata” (Hovenkamp [20244] 4. 0.)

Az egyes pontokba szedett irdinymutatdsokat kovetéen a dokumentum tobb, az
elemzés soran fontos kérdéssel foglalkozik, igy az érintett piac meghatarozdsaval, az
Osszefonddédsok soran alkalmazott egyes ellensulyozé tényezékkel (példdul elbuké
véllalkozés esete, a piacra 1épés és az Gjrapozicionalas szerepe, a hatékonysagjavu-
1as kérdése és a koordinacié strukturélis szempontjai). Az irdinymutatds-tervezet és
a végsd valtozat egyik legjelentésebb kritikaja taldn az, hogy a megfogalmazott 11
iranymutatasra vonatkozéan nehezen meghatarozhatd, hogy milyen kozgazdaséagi
elmélet, megfontolas szolgal alapul, igy az is nehezen meghatarozhaté, hogy a koz-
gazdasag-tudomadny jelen dlldsa szerint az allitds mogott meghizddo hatésagi meg-

11 Meg kell azonban jegyezni, hogy az FTC igen erételjesen 1ép fel annak érdekében, hogy a fuzié-
kontroll teriiletén sajat hatdskore n6jon a birésagi kontroll rovasaval szemben.
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fontolas empirikusan mennyire éllja meg a helyét. Talan elég beszédes az a tény, hogy
a fogyasztdi jolét kifejezés egyetlen alkalommal sem szerepel az irdnymutatasban.
Az irdnymutatas megjelenésekor a hatésagok a valtozasok bemutatédsa soran hang-
sulyoztdk, hogy a kozgazdasagtani elemzések hasznos inputok az elemzés sordn, de
az 6sszefonddasok 1ényegiikbdl fakaddan bizonytalanok, mivel jovére nézve kell az
elemzéseket folytatni, igy nem is tobbek ennél, mint hasznos inputok:

¢ ,annak hangsulyozasa, hogy az 6sszefonédas kozgazdasagi elemzése egy bizonytalan
dontés inputja, megkonnyiti a gazdasagi elemzések — amelyek egyszertsitett modellek-
re tdmaszkodhatnak, vagy kiillonb6z4 modellezési feltételezések, illetve adatkészletek
alapjan kiilonbo6z6 el6rejelzéseket készithetnek — Gsszeegyeztetését a javasolt Gssze-
fonddasbdl eredd versenykdrosodas kockazatara vonatkozé kérdésre adott valasszal”
(Athey—Nevo [2023]).

A FUZIOK JOGSZABALYBA UTKOZHETNEK...
... ha jelentdsen novelik a koncentrdcict egy erdsen koncentrdlt piacon

A harvardi iskola egyik jellegzetes ismertetéjegye az tigynevezett struktira—visel-
kedés—teljesitmény (SVT) modell.'”> Az SVT-modell alapvetd 6sszefiiggést feltételez
a piac szerkezete, a vallalatok viselkedése és igy a piacok teljesitménye kozott. Innen
is ered az elnevezés, hogy struktura—viselkedés—teljesitmény modell.!?

Az irdnymutatds megfogalmazdsa alapvetéen az egyik jelent8s 1963-as legfel-
s6bb birdsagi itéletre utal vissza (United States v. Philadelphia Nat’l Bank [1963]).
Az irdnymutatas részletezésénél ugy hatarozzak meg, hogy erésen koncentralt pi-
acokon az olyan fuzid, amely akar csak egy relativ kis versenytarsat megsziintet,
indokolatlan veszélyt jelent a versenyre, és igy jelent6sen csokkentheti a versenyt
a piacon (DoJ-FTC [2023b]) 2.1. pont). A hatdsagok allaspontja szerint egy ilyen
szerkezeti vélelem konnyen végrehajthatd és hasznos eszkoz. A tervezet megkoze-
litése szerint akkor erésen koncentralt a piac, ha csak néhdny jelentds versenytérs
talalhat6 a piacon. A Herfindahl-Hirschman-index (HHI) szdmaira'* leforditva ez
tobbek kozott azt jelenti, hogy az 6sszefondddast kovetben elért 1800-as érték felett
erésen koncentralt a piac, és a HHI 100-zal torténé emelkedése jelent6s emelkedés-
nek mindsiil.'> A szerkezeti vélelem tehat a HHI szdzzal torténd emelkedése esetén
a tervezet szerint mar fennall:

12 Lasd még példaul Bergh és szerzdtdrsai [2017] 34—39. o.

13 A harvardi és chicagéi iskola képviselSinek a hatdsairél altaldban az amerikai korményzat m(iko-
désére lasd bévebben Berman [2022].

14 1.4sd még Niels és szerzdtdrsai [2016] 104-105. o.

15 Ez egy nagyon alacsony kiisz6b. Lényegében egy 30—35 szazalékos piaci részesedésti véllalkozas,
ha egyébként a tobbi szereplé nem abszoldt jelentéktelen, akkor abban a helyzetben fogja taldlni
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¢ ,egy olyan ftizid, amely egy er6sen koncentralt piacot hoz létre vagy tovébb konszoliddl, és
amely 100-nal nagyabb mértékii HHI-novekedést jelent, vélelmezetten jelentSsen csok-
kenti a versenyt, vagy hajlamos monopolhelyzetet teremteni” (Do/-FTC [2023b] 5-6. 0.).

Ezt a gondolkoddsmddot tovabberdsiti az a vélelem, hogy a koncentracié szintjétol
fiiggetleniil az 6sszefonddast kovetden 30 szazalék feletti piaci részesedésii vallalat
létrejotte — a HHI szazndl nagyobb véltozasa esetén — mar olyan mértékd indokolatlan
koncentraciénak a megengedhetetlen veszélyét jelenti, amely mellett mar vélelmezni
kell a verseny lényeges csokkenését vagy a monopolizacié veszélyét (DoJ-FTC [2023b]
5-6. 0.). Maga az irdnymutatés is elismeri (uo. 15 ldbjegyzet), hogy ez szigortubb kéve-
telmény, mint a legutébbi, 2010-es irdnymutatdsban foglaltak (DoJ-FTC [2010]). A ter-
vezet lényegében az erésen koncentralt és a koncentralt piacok kettdsségét dllitja fel, és
kijelenthetd, hogy mar az alacsonyabb szint, azaz a koncentralt piacok esetén is szkep-
tikusan szemléli a piaci 6sszefonddasokat. Olyannyira, hogy lényegében a koncentra-
cid szintjébdl kiindulva gyakorlatilag megforditja a bizonyitési helyzetet, és a megadott
koncentraltsagui piacon a véllalkozasoknak kell védekezniiik a versenyre karos vélel-
mezett helyzettel szemben, hiszen a HHI-szinten strukturalis vélelmeket 4llitanak fel.1®

Strukturdlis vélelmek vonatkozdsaban az Eurépai Uniéban jél ismert a gazdasagi
er6folény vélelme az 50 szazalék feletti piaci részesedések esetében [lasd AKZO v
Commission-ugy (AKZO Chemie BV [1991])], de megjegyzendd, hogy 40 szdzalék
vagy azalatt is volt mdr az unids jogban gazdasagi er6folényben vallalkozés (ldsd
Niels és szerzétdrsai [2016] 346—348. 0.). Az Eurépai Unidban a fuzids iranymuta-
tdsok (EB [2004], [2008]) alapvet6en magasabbra teszik a mércét, illetve a tervezet-
ben szerepl6 értékek elmaradnak a korabbi amerikai horizontalis iranymutatasban
megfogalmazott értékektdl is (DoJ-FTC [2010]).

A piacokon a piac szerkezete tipikusan hat4ssal van az 4rakra is. Ugymond

¢ észszer( altaldnos feltételezések alapjan a piaci szerepl6k szamdnak csokkenése mds
tényez6k véltozatlansidga mellett a piacon az drak emelkedéséhez vezet” (Davis—Garcés
[2010] 230. 0.).

A gyakorlatban ugyanakkor a piaci szerkezet és az ar kozotti osszefiiggések elemzése
nagyon komplex feladat (lasd Davis—Garcés [2010] 230-284. 0.). A hagyomdnyos
kozgazdasagi elmélet szerint a piaci koncentracié méretgazdasiagossaghoz és haté-
konysagnovekedéshez is vezethet és dltaldban vezet is (1asd még Niels és szerzbtdrsai
[2016] 349-357. 0.). Az iranymutatas azon feltételezése, hogy a fokozott koncentra-
cié automatikusan csokkenti a versenyt, figyelmen kiviil hagyhatja ezeket a potenci-

magat, hogy a vélelem fennall. Ugyanakkor vannak érvek amellett is, hogy az iranymutatas HHI-
kiiszobértékei még akar alacsonyabbak is lehetnének (1asd példdul Hovenkamp [2024a] 20-21. 0.)

16 Nem lehet elégszer hangstlyozni, hogy ezek a hatdsagok altal megfogalmazott elvek, az iigyek
tilnyomo részében a gyakorlatban a birésagokon délnek el.
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4lis el6nyoket. Mondhatjuk ugyanis, hogy vannak jé (hatékony) és rossz (drnévels)
piaci koncentracidk (Lasd Philippon [2019]). A névekvd ipari koncentrdcié gyakran
a fokoz6do piaci verseny jele, és olyan pozitiv eredményekkel jar, mint a kibocsatas
novekedése, a munkahelyteremtés és a magasabb munkavallaldi javadalmazas. E kor-
ben tovabbad a nagy, schumpeteri 1éptéki innovaciérdl még nem is tettiink emlitést.
Hovenkamp joggal teszi fel a kérdést és véalaszolja meg, miszerint:

¢ ,[n]em vilagos, hogy a 2023-as fzids irdnymutatds miért nem tdrgyalja a Cargillt,
ugyanis ugy tlnik, hogy az egy meglehetdsen kritikus ponton feliilirja a Brown Shoe-t.
Tekintettel arra, hogy az tigynokségek hatdskorrel rendelkeznek a jogszabalyok vég-
rehajtdsara, de nem hagyhatjak figyelmen kiviil a hatalyos jogot, ez azt a benyomast
kelti, hogy az iranymutatds inkébb #tmutaté dokumentum, mintsem a végrehajtasi
jogpolitika kifejtése” (Hovenkamp [2024a]).

A piaci koncentraci6 elemzése sordn az érintett piac meghatdrozasanak is van jelen-
tésége.” Egy alapvetSen piaci koncentracié pesszimista versenyhat6sagi megkozelité-
sét tovabb erdsiti, ha a versenyhat6sag az indokoltnal sztikebb piacmeghatarozasokra
tamaszkodik.'® Az egyeldre rovid hatsagi gyakorlat ezen a téren inkdbb pesszimiz-
musra ad alapot. A Kroger/Albertsons-6sszefonddds birésag el6tti megtamaddsa
soran az FTC a keresetlevelében érintett piacként tobbek kozott az élelmiszerboltok
szakszervezeti munkaer6piacat hatdrozta meg (FTC [2024d)]). Er6sen kétséges, hogy
ez nem egy oncélian sziiken meghatarozott érintett piac-e, amely ezéltal felnagyitja
a piaci részesedések jelentdségét, amelyek még igy sem tul meggy6z6en nagyok (lasd
Albrecht és szerzdtdrsai [2023]).

... ha jelentds versenyt iktatnak ki a vdllalatok kozott

Az iranymutatds szerint, ha a bizonyitékok igazoljak azt, hogy az 6sszefon6dast
megel6z8en a felek kozott jelentbs volt a verseny, akkor az 6sszefonddds jelentdsen
csokkentheti a versenyt. Labjegyzetben azonban hozzateszik a hatésdgok, hogy
olyan esetben is fennall a verseny lényeges csokkenése, ha a fuziénak koszonhetéen
mds piaci szerepl6k kevésbé intenziven versenyeznek a faziét kovetSen (Philippon
[2019] 17. 14bjegyzet).

E korben az irdnymutatas nem sak egy legfelsébb birdsagi esetet jelol meg meg-
alapozasként (United States v. First Nat’l Bank [1964] 669-670. 0.), hanem alacso-
nyabb szint{i bir6sdgon véget ért tigyet is (ProMedica Health System, Inc. v. FTC

17 Bar az iranymutatds foglalkozik az érintett piac meghatérozasaval is, tanulmanyunknak nem targya
ennek részletes bemutatdsa.

18 Mindél sziikebb az érintett piac meghatdrozasa, anndl nagyobb lehet a vizsgélt vallalkozasok piaci
részesedése és a piaci koncentracid is.
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[2014]). Ahogy kiemeli az irdnymutatds, a piaci szerepl6k kozott fenndll6 verseny
elemzése soran arra a kovetkeztetésre juthatunk fiiggetleniil a piaci részesedésektdl,
hogy a fuzié hatranyosan hathat a versenyre.’ Az alkalmazasi kor kapcsan kiemeli
még, hogy akkor lehet erre sziikség, ha a piaci részesedéseket nehéz mérni, vagy azok
az Osszefon6dasban részt vevé felek jelentdségét a verseny folyamataban alabecstilik.
A tervezetben a piaci szerepl6k kozotti verseny szempontjabol kiemelt jelent8ségli
tényez6k kozott taldljuk a piaci szerepl6k allaspontjat és piaci dontéseiket, az 6sz-
szefonodas el6tti ki- és belépéseket, a vevSk valtasra valé hajlanddsagat, a rivali-
sokra hatést gyakorl6 versenymagatartasokat vagy a felek kozott megsz(ing verseny
hatésait. Erdemes megjegyezni, hogy e korben mér két alkalommal is megjelenik
a munkavallaldk fizetésére val6 hatds kérdéskore, amely az Gjhullimos versenyjog
egyik {6 teriiletének tekinthetd (Posner [2021]).

A piaci szerepl8k kozotti verseny intenzitdsat az innovativ tevékenység mellett
taldn legjobban a termékek homogenitdsa vagy differencidldsa mutatja meg (lasd pél-
daul Niels és szerdtdrsai [2016] 310-319. 0.). A termékdifferencidlas sokrétii kérdés,
az érintett piac meghatarozasatol a valtési koltségeken at, a verseny intenzitdsanak
mértékééig sok kérdést érint, amelyek az irdnymutatdsban is tobb helyen felmeriil-
nek. Ugyanakkor érdemes kiemelni, hogy a hagyomanyos kozgazdasigtan gyakran
elismeri, hogy az 6sszefon6dasok megsziintethetik a nem hatékony versenytarsakat,
és megerdsithetik az iparagat azaltal, hogy csak a leghatékonyabb szerepl6k marad-
nak meg, ami potencidlisan jobb szolgéltatasokat és termékeket eredményezhet. Az
egyesiil6 cégek kozotti verseny megsziintetése koltségmegtakaritast és hatékonyabb
muikodést eredményezhet. Ez alacsonyabb arakat vagy jobb mindséget jelenthet a fo-
gyasztok szamdra, ami gazdasagi szempontbdl pozitiv végkimenet. Szintén érdemes
itt utalni arra is, hogy a vallalati felvasarlasok ezen feliil is igen jelentds tarsadalmi el6-
nyokkel is jarhatnak. Bar a felvasarlasokat révid tavon gyakran kisérik munkahelyek
megsziintései, hosszi tavon munkahelyeket teremthetnek, ahogy a fuziondlt entitds
novekszik, és 4j piacokra vagy szektorokba terjeszkedik.?® A fuzidk és felvasarlasok
novelhetik a kutatas-fejlesztési tevékenységeket a fuzidban részt vevé entitasok erds-
ségeinek és eréforrasainak osszevondsaval. Ez j termékekhez, szolgaltatasokhoz és
technoldgidkhoz vezethet, amelyek javitjak az életmindséget, novelik a produktivitast
és el6segitik az innovacidt, ezzel tarsadalmi hasznot szolgéltatnak. A versenyképesebb
és pénzigyileg stabilabb vallalatok létrehozdséaval a fazidk és felvasarlasok hozzdja-
rulhatnak a gazdasagi novekedéshez. A nagyobb, hatékonyabb vallalatok globalis
piacokon is hatékonyabban miikédhetnek, az exporton keresztiil nemzeti jovede-
lemhez jarulnak hozz4, és pozitiv befektetési és fejlesztési ciklust teremthetnek. Az
ilyen gazdasagi szempontok az iranymutatasban még nyomokban sem mutathaték ki.

19 Az iranymutatas lényegében a kozeli versenytars kérdését irja korbe ennek kapcsan.

20 Az Apple munkavallaléinak szdma 2009 és 2023 kozott 36 800-r6l 161 000-re ndtt. A Microsoft
munkavallal6inak szdma ugyanezen idészakban 93 000-rél 221 000-re nétt, a Meta 3200-r6l 67 317-
re, a Googlé pedig 19 835-r6l 182 502-re (forras: https://www.macrotrends.net).
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... ha novelik az Osszejdtszds veszélyét

Erdekesség, hogy az irdnymutatas tervezet a Posner biré nevéhez kothets tigybdl
(Hospital Corp. of America v. FTC [1986]) kiindulva hangsulyozta, hogy a verseny
szamottevéen csokkenhet, ha az 6sszefonddés jelent6sen noveli a piaci koordi-
néci6 kockazatat, vagy a meglévé koordindciét stabilabbd vagy hatdsosabb4 te-
szi. A tervezet kinyilvanitja, hogy kiemelt jelent6séget tulajdonit a hallgatélagos
Osszejatszas elleni fellépésnek, hiszen azok ellen a versenyjog mas eszkozeivel
nehéz fellépni. A végs6 valtozatbdl azonban a Posner dltal jegyzett tigy kikertilt,
és helyette egy késébbi tigy keriilt be (Brooke Grp. Ltd. v. Brown & Williamson
Tobacco Corp. [1993]), amelyre alapozva az irdnymutatds indokoldsa meger4si-
ti azt a tervezetben taldlhaté elvet, hogy egy fzi6 szdmottevéen csokkentheti
a versenyt, ha jelentésen megnoveli a megmaradé vallalatok kozotti koordinécié
veszélyét az érintett piacon, vagy a meglévo koordinacidt stabilabbd vagy hatéko-
nyabba teszi.

A tervezet két csoportra osztja a szempontrendszert. Az elsédleges szempontok
kozé tartozik a piac erés koncentracidjanak, a korabbi koordindciénak és a sajat
utjukat jaré vallalkozdsok megsziinésének kérdése, mig a masodlagos szempontok
kozé tartozik a piac koncentracidja, a piac megfigyelhet6sége,?! a rivélisok verseny-
reakcioi, a kozos 6sztonzok és az elérhetd kozos elényok kérdése. Az iranymutatas
kiemeli, hogy ha a piac szerkezetébél fakadé bizonyitékok arra utalnak, hogy ko-
ordindcid Utjn a fGzio jelentésen csokkentheti a versenyt, a fuzionalé vallalatok
érvelhetnek amellett, hogy a versenykorlatozé Osszejatszas mégis lehetetlen a ko-
ordinacié el6tt allé piac szerkezeti korlatok miatt. Ennek keretében a hatésagok
azt vizsgaljak, hogy az akadalyok oly mértékben nagyobbak-e az érintett ipardgban,
mint mas ipardgakban, hogy ezéltal megdontik az 6sszehangolt hatdsok szokdsos
vélelmét. Azt azonban kiemeli az irdnymutatds, hogy ez a modern gazdasagokban
kiilonosen ritka.

A kozgazdasiag-tudomany — egyes oligopoliummodellek?? és a jatékelmélet alap-
jan — széles korben feldolgozta a koordinécié kérdéskorét.?? Bar a koordindcié ver-
senyellenes lehet, a hagyomanyos kozgazdasagtan azt is elismeri, hogy bizonyos
esetekben a koordindcié szabvanyositott gyakorlatokhoz vagy termékekhez vezethet,
ami a kovetkezetesség és megbizhatdsag révén el6nyos lehet a fogyasztok szamara.
A koordindcids kockdzatot a kozgazdasigtanban éltalaban problémaésnak tekintik,
de a kozgazdasdgtan a koordindcidra egyben gy is tekint, mint a pazarl6 verseny
csokkentésének modjara. Egyes ipardgakban — mint példdul a kozmiivek vagy a tav-
kozlés — a koordinacio jobb infrastruktdra-fejlesztéshez vezethet.?*

21 Erdekesség, hogy az iranymutatas nem a bevett 4tlathatésag terminolégiat hasznalja.

2 [gy példaul a Cournot- és a Bertrand-modell (lasd példaul Bishop—Walker [2011] 73-77. 0.)

23 Rovid osszefoglalét lasd példaul Niels és szerzdtdrsai [2016], lasd még Kaplow [2013].

2+ Elég lehet itt példaul a magyarorszagi 3G mobiltechnolégia kozelmultbeli kivezetésére gondolni.
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... ha egy koncentrdlt piacon kiiktatnak egy potencidlis piacra lép6t

Az 1974-ben hozott legfelsébb birésagi itéletre (United States v. Marine Bancor-
poration [1974]) alapozva hosszasabban értekezik az iranymutatés a potencialis
versenytarsak megsziinésének versenyellenes lehetséges hatdsair6l. Ha a HHI-index
1000 felett van, és ha az 6sszefon6das egy potencialis piacra 1épét érint, akkor mar
problematikus lehet az is, hogy minél nagyobb a piaci koncentraci6, annél kisebb
a belépés eshetdsége is. Az irinymutatas alapvetden a mar létezd potencidlis verseny
és a vélelmezett potencidlis verseny kozott tesz kiillonbséget.

A tervezet kiemeli, hogy a létez6 potencidlis verseny korében — a belsé noveke-
déssel ellentétben — a hatdsagok elsGsorban azt vizsgaljak, hogy az 6sszefonédésban
részt vevl potencidlis versenytars észszer( valdszintiséggel belépett volna-e a piacra
mds moédon, és ez a belépés érdemben valdszintisithetéen dekoncentraciét vagy mas
jelent8s pozitiv versenyhatdst eredményezett volna a piacon.

A hatdsagok a vélelmezett potencidlis verseny korében alapvetSen azt vizsgaljak,
hogy a piaci szerepl6k észszertien tekintették-e az 6sszefonddasban részes valamelyik
felet potencidlis piacra 1ép8nek, és hogy ezen szereplének mekkora hatdsa lehetett
a piaci magatartdsra.

A tervezethez képest a végleges iranymutatds kiilon pontban foglalkozik azzal,
hogy hogyan lehet megkiilonboztetni a potencidlis piacra 1épés kérdését attdl a kér-
dést6l, amikor a piacra lépés éppen a piaci er vélelmének megdontése érdekében
keril torténik. E korben nagyon szkeptikus dllaspontot fogalmaz meg az irdnymu-
tatds, amikor is gy fogalmaz, hogy az aktudlis vagy vélelmezett potencidlis piacra
1ép6 vallalatok ,elvesztése” is mar jelentés versenykorlatozast jelenthet, és ezért
a hatésagok mar a versenykorldtozds ezen kezdeti staidiuméban is fel kivannak 1épni
az ilyen folyamatok ellen.

Az kétségtelen, hogy a gazdasagi er6f6lény, a jelentds piaci eré meghatarozasanak
egyik jelentds tényezdje a belépési korlatok mértéke. Ehhez is szorosan kapcsol6dé
kérdés a piacra 1épés valdszintisége (lasd még Bishop—Walker [2011] 404—410. o.).
Ugyanakkor a konglomeratumtipusui dsszefonddéasok igen jelentds és hatékony for-
madi a fogyasztoi jolét novelésének. Az ilyen irdnyd elemzések hijan van a tervezet,
amely lényegében e korben is igen erds strukturdlis vélelmeket alkalmaz. A vertikalis
integracio6 tovébba a hatékonysdg noveléséhez és koltségmegtakaritdshoz vezethet,
amit a hagyomanyos kozgazdasagi elmélet nagyra értékel. Ez az iranymutatas indo-
kolatlanul korlétozhatja ezeket az el6ny6s integracidkat. A hagyomanyos kozgazda-
sagi elméletek szerint a potencidlis belép6k tovdabba nem mindig el6nydsek a piac
szamara. Egyes piacok természetes belépési korlatokkal rendelkeznek, és a piacnyitds
erbltetése hatékonysagi problémakhoz vezethet. A potencialis piacra 1ép6k kiszori-
tasdnak megakadalyozasa azt feltételezi, hogy a tobb szereplé mindig el6ny6s a piac
szamadra. A tul sok piaci szerepl6 azonban az eréfeszitések megkett6z6déséhez és
a hatékonysag csokkenéséhez vezethet.
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... ha olyan villalatot hoznak létre, amely a rividlisok dltal versenyzéshez haszndlt
drukat vagy szolgdltatdsokat ellendrzi

Az irdnymutatés tervezete még kozelmultban hozott fels6bb birésagi itéletre (United
States v. ATET [2019]) hivatkozva utalt a joggyakorlatra, az irdnymutatas végleges
verzidja mar a legtjabb, 2023. december 15-i, alacsonyabb szintli birdséagi itéletre
({llumina v. FTC [2023]) hivatkozva fejti ki a kérdést. Az irdnymutatas egyik straté-
giai pontja az 5. irdanymutatdas. Ebben a hatésagok kifejtik, hogy amennyiben a val-
lalkozas az 6sszefon6dds eredményeként irdnyitast szerez egy termékhez, szolgalta-
tashoz vagy vasarlokhoz valé hozzaférés felett — nem csak vertikalis viszonylatokban
—, akkor az lehet6vé teszi szamara, hogy gyengitse a rivalisait, és ezzel csokkentse
a versenyt, vagy monopolhelyzetet teremtsen. Harom {6 kérdéscsoportot emel ki
az irdnymutatds, igy: a) a rivdlisok gyengitésére vagy kizdrdsdra vald képesség vagy
Osztonzottség, b) a rivalisok versenyszempontbdl érzékeny informdcidihoz valé
hozzaférést, és c) a rivalisok hozzaférésének korlatozdsa ttjan belépési korlatok
létrehozasa.
Az iranymutatas kozponti gondolata e korben az, hogy

¢ ,a versenytarsak altal a versenyzéshez haszndlt termékeket, szolgéltatisokat vagy pi-
acra jutdsi médokat érinté 6sszefonddas jelentdsen csokkentheti a versenyt, ha az
osszefondddssal 1étrejott vallalkozds képes és 6sztonozve is van arra, hogy korldtozza
a vonatkozd termékhez valé hozzaférést, és ezdltal gyengitse vagy kizarja néhdny ver-
senytdrsdt (a »fiiggé« versenytdrsakat) az érintett piacon. [...] A fiiggd versenytdrsak
gyengiilhetnek, ha a vonatkozé termékhez valé hozzéaférésiik korldtozasa megnehezi-
tené vagy koltségesebbé tenné szamukra a versenyt. [...] A verseny akkor is gyengiilhet,
ha az sszefonddds megkonnyiti az osszefondddssal 1étrejott véllalkozas és rivalisai
kozotti koordinaciot, példaul azaltal, hogy az 6sszefonddassal 1étrejott vallalkozdsnak
lehet3sége nyilik azzal fenyegetni, hogy korlatozza a nem egytittmi(ikodé rivélisok hoz-
zéaférését” (DoJ-FTC [2023b] 14. 0.)

Ami az erbsen szkeptikus hat6sdgi hozzaallasbol fakadé vélelem megdontését illeti,
avallalatoknak nem kevésbé van nehéz dolga az irdnymutatds megfogalmazdsa szerint:

® ,Az osszefondddsban részt vevd felek bizonyitékot nydjthatnak be arra vonatkozdan,
hogy nincs észszertien valésziniisithet6 mdd arra, hogy nyereségesen korlatozzak a kap-
csolédé termékhez val6 hozzaférést, és ezaltal megnehezitsék a versenytarsak szamara
aversenyt [...]” (DoJ-FTC [2023b] 17. 0.)

A hagyomanyos elméletek szerint a kulcsfontossagui termékeket vagy szolgaltatasokat
ellenérzé vallalat hatékonyabb elosztast és irdnyitast eredményezhet ezekkel az eréfor-
rasokkal kapcsolatban, ami a fogyasztok szamadra alacsonyabb drakat vagy magasabb
mindséget jelenthet. Egy olyan vallalat, amely kulcsfontossagu termékeket vagy szolgal-
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tatdsokat ellendriz, kihasznalhatja ezt az innovécidba és fejlesztésbe vald beruhdzasra,
amely a fejlett technol6giak vagy gyakorlatok révén az egész piac javat szolgdlja. A ter-
vezet olyan, mintha feje tetejére dllitana a potyautas-problémat, és lényegében megaka-
délyozza azt, hogy a vallalatok egymas hatékonysagabol fakadé el6nydket kiaknazzak.

Ez az iranymutatds tovabbi jelent6s kérdéseket vet fel amiatt, hogy gyakorlati-
lag teljes mértékben figyelmen kiviil hagyja azt, hogy a piacon gyakran az 9sztonzi
hatékonyabban a versenytdrsakat a jobb vagy innovativabb megoldésra, ha a ver-
senytarsuk hozzajuk képest er6sodik. A piaci gyakorlat az, hogy ha egy vallalkozas
versenytarsa er6s0dik hozza képest, akkor tovabbi erdfeszitéseket kell tennie a val-
lalkozasoknak annak érdekében, hogy ne maradjanak le a versenyben. Az irinymu-
tatdsban megfogalmazott kategorikus megkozelités mindenképpen széls6ségesnek
tlinik, hiszen igen nehézzé teszi a véllalkozdsok szamdra az ilyen tipust 6sszefoné-
désok esetén szinte barmilyen bizonyitas sikerre vitelét.

... ha gazdasdgi eréfolényt betonoznak be vagy terjesztenek ki

Az irdnymutatés az egyik hires az 1960-as években hozott legfels6bb birdsagi ité-
letre hivatkozva kifejti, hogy egy mar domindns vallalkozas altal megvalésitott 6sz-
szefon6dds jelentdsen csokkentheti az ipardg versenyz6i struktardjat,” illetve, hogy
megakadalyozza ezen helyzetnek 4j piacokra val6 kiterjesztését.¢ Ennek keretében
a hatésagok alapvetGen az olyan magatartasokra 6sszpontositanak, mint a kiszorité
magatartds, a versenynyomast csokkent6 magatartds vagy a ,verseny folyamatat mas
modon sértd” magatartds. Ahogy az irdnymutatas 6sszefoglalja:

¢ ,Ha az 6sszefonddas végeredménye az er6f6lény védelme vagy megérzése a versenytar-
sak lehet3ségeinek korldtozasa, a versenykényszer csokkentése vagy a verseny megzava-
rasanak megakadalyozasa révén, akkor az tigynokségek fokozottan vizsgéljak az 6ssze-
fonddast. A vizsgélat és az aggodalom mértéke az er6folényben 1év6 véllalkozas piaci
erejének erGsségével és tartossigaval aranyosan novekszik.” (DoJ-FTC [2023b] 19. o.)

Az iranymutatés kiindul6pontja, hogy mivel révid tavra vonatkoztatva a véllalatok
gyakran mutatnak fel a versenyre pozitiv folyamatokat, igy a hatésagok elsésorban
a hosszt tava hatasokat vizsgaljak. E tekintetben kiilonosen figyelembe veszik a piaci
erdre és az iparag dinamikdjara gyakorolt hatdst, mint példaul a belépési korlatok,
befektetések, innovacié vagy a piaci szerepl6k szamara kindlt feltételek hatdsait. En-
nek kapcsén azonban a hatésagok gondolkodaséaba érdekes bepillantast ad az FTC

% FTCv. Procter & Gamble [1967]. Az irdnymutatds tervezete (Do/-FTC [2023a]) még kifejezetten
dekoncentricidra is hivatkozott (United States v. Philadelphia Nat'l Bank [1963]).

26 Ford Motor [1923], a tervezet jol titkkrozi az 1960-as évek kozgazdasagtani szemléletét (ldsd példaul
Narver [1967]).
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és a DoJ vezetd kozgazdaszainak a megjegyzése, amikor felhivjak arra a figyelmet,
hogy amennyiben egy vallalkozas mar gazdasagi er6f6lényes helyzetben van, akkor
averseny szamara ,tipikusan elényds, ha versenynyomads jon létre vagy erésodik meg
idével” (Athey—Nevo [2023]). Mintha itt arra utalnanak, hogy hasznosnak vélik, ha
a fazidkontroll segitségével versenyt tudnak teremteni.

Az irdnymutatas két alapvet6 csoportba osztja a vizsgélati szempontokat: ¢) a meg-
1évé domindns helyzet kiterjesztése, valamint 5) a domindns helyzet més piacokra
torténd kiterjesztése.?”

A meglév6 dominans helyzet kiterjesztése korében a f6 vizsgalati szempontok
egyike a piacara lépési vagy a verseny el6tt 4ll6 korlatok novelése. A masik f6 vizsga-
lati szempont a sziiletében 1év6 veszélyt jelentd verseny kiiktatasa. Az elsd szempont
e korben hagyomanyosabb, igy a mdsodik szempontot érdemes kiemelni e korbol. Az
olyan vallalatok felvasarldsa tartozik e korbe, amelyek jelentds rivalissa néhetnek,
vagy ilyen rivalisok novekedését segithetnék, vagy erejét csokkenthetnék. Ahogy
az iranymutatas kifejti:

¢ ,[a]z ilyen helyzetekben legvalészintibben azok a véllalkozdsok fenyegethetnek sikere-
sen, amelyek kezdetben elkeriilik a kozvetlen belépést az er6folényben 1év6 vallalkozas
piacdra, ehelyett a) egy sziik tigyfélszegmens kiszolgaldsara specializadlédnak, b) olyan
szolgéltatasokat kindlnak, amelyek csak részben fedik 4t az inkumbens vallalkozas
szolgaltatasait, vagy ¢) egy atfedd tigyfélszegmenst szolgélnak ki kiilonallé termékekkel
vagy szolgéltatdsokkal” (DoJ-FTC [2023b] 20. o.)

Erdemes itt utalni arra, hogy az irdnymutatas-tervezetben jelentés szerepet kapott
az az allitds, hogy 30 szazalékos piaci részesedés felett 1ényegében vélelmezik a gaz-
daségi er6folényes helyzetet, de ez végiil e korben kikertilt itt az irdanymutatdsbdl,
és helyette a végsé szovegezés a tartds piaci erdre utal. Szintén megfogalmazasi és
definidlasi érdekesség az 6koszisztémara vald utalas kérdéskore. Ahogy Susan Athey
és Aviv Nevo, vezet6 kozgazdaszok kifejtik, a sziilet6félben 1évé versenyre vonatko-
zdan az aldbbi szovegezés utal az 6koszisztéma problematikéjéra:

L)

»...a kialakuléban 1év6 fenyegetés sikere és fiiggetlensége egyrészt kozvetleniil erdsit-
heti a piaci résben m(ikodd vagy a fejlédés kezdeti stddiumaban 1évé vallalkozas altal
tdmasztott fenyegetést vagy éltaluk tdmasztott versenyt, masrészt 6sztondzheti mds,
potencidlisan kiegészitd szolgaltatok belépését, amelyek részleges versenykényszert
jelenthetnek. Ily médon az Gjonnan megjelend fenyegetés tamogatja azt, amit »6koszisz-
téma« versenynek nevezhetiink..., [ami] olyan helyzetre utal, amikor egy inkumbens,
termékek és szolgaltatasok széles skalajat kinalé vallalatot részben korlatozhatnak egy
vagy tobb szolgéltaté mds termék- és szolgéltataskombindaciéi” (Athey—Nevo [2023].)

27 Ez utdbbi a klasszikus konglomeratumtipust 6sszefonédasok esetén ismert eseteket idézi fel, igy
itt nem tértiink ki rd részletesen.
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Gazdaséagi szempontbdl az er6f6lény nem eleve negativ jelenség, féleg, ha az er6-
folény a jobb hatékonység, innovacié vagy mindség eredménye. Ez az irdnymutatés
biintetheti a fogyasztdk szamédra el6ny0s sikert az altalanos jogpolitikai jellegii tizenet
hatdsanak koszonhetSen. Az er6folény nemcsak a piaci erd, hanem a jobb termékki-
nélat eredménye is lehet. A cégek biintetése a sikerességért visszavetheti az innovéciét
és a hatékonysagot. Lényegében azért biintetik ilyen korlatozassal a vallalatot, mert
sikeres volt a piacon. Az ilyen jogpolitikai megkozelités nem csak ex post esetekben,
hanem az ex ante fazidkontroll esetén is karos hatassal jarhat. Nemritkdn a domindns
véllalkozas kevesebb tdrsadalmi eréforrassal tudja 6sszefondddsok atjan javitani a ha-
tékonysagat. Mindaddig, amig a hatékonysdgjavuldst nem negativan (hatékonysagi
tdmadas) fogjuk fel, hanem pozitivumként, addig a hatékonysdgjavuldst alapjaiban
megakadélyozé jogpolitikai megkozelités nem feltétleniil kivanatos. Ezzel szemben
a tervezet szerint a hatékonysdgjavulds nem elismerhetd, ha az a koncentracié ira-
nyaba mutat. A véllalati 6sszefon6déasok egyik kulcsa éppen az igy elérhetd haté-
konysdagjavulds, tehdt a koncentracidval szinte kéz a kézben jar a hatékonysagjavulas.

Az irdnymutatds ezen része — kiilondsen az eurdpai versenyjoggal 6sszehason-
litva — a fazidkontroll egy alapvetd intézményét fogalmazza meg. Az unids jogban
a gazdasagi er6folény megerdsitése vagy létrehozatala volt sokdig a fazios teszt (az
ugynevezett er6folényteszt), melyet az amerikaihoz hasonlé teszt valtott fel 2004-ben
(az ugynevezett SIEC-teszt). Ez utébbinak is része az, hogy a gazdaségi er6folény
létrejotte vagy megerdsitése tilos. Ami aggodalomra ad okot, az egyrészt az, hogy az
irdanymutatas-tervezet rendkiviil alacsonyra tette a kiisz6bot (lasd fent és DoJ-FTC
[20234]), illetve, hogy az FTC — amely aktivabb a fiziékontroll terén — egyes meg-
nyilvanulasai azt sejtetik, hogy gyakorlatilag ezen alacsony kiiszob mellett, szinte
barmilyen felvasarlas karos lehet. Az ilyen prekoncepciézus elutasitds semmiképpen
sem tlinik szerencsés megolddsnak, ugyanakkor 6sszhangban van azzal Lina Khan
az FTC elnokének azon meggy6z6désével, hogy ,,az Gj-Brandeis mozgalom nemcsak
az antitrosztjogrol szol, hanem az inkdbb az értékekrdl” (kiemelés télem — Foroohar
[2019]). Hosszu ideig a versenypolitika egyik kiemelt erénye és megkiillonboztet
jegye is volt az, hogy az esetleges, relativ és arbitrarius jogalkalmazas fel6l folya-
matosan fejlédott a tudomanyosan megalapozott, empirikus kutatdsokon alapuld
szisztematikus jogalkalmazds felé. A tarsadalomban nyilvanvaléan fontos a szerepet
jétszanak az értékek, azonban annak nem ilyen forméban kell megjelennie. Eppen
az antitrosztjog tarsadalom érdekében torténd kikényszeritése 6nmagdban szolgdlja
az antitrosztjog dltal képviselt értékek védelmét.
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AZ UGYNOKSEGEK, HATOSAGOK MEGVIZSGALJAK...

... ha egy ipardgban a konszoliddcid iranydba mutato tendencia figyelhetd meg,
hogy ez noveli-e annak kockdzatdt, hogy a fiizio jelentdsen csokkenti a versenyt
vagy monopolhelyzetet hoz létre

Az 1966-0s legfels6bb birésagi itéletre?® hivatkozva a tervezet kifejti, hogy a verseny
lényeges csokkenését jelentheti, ha az hozzajarul a koncentracié iranyaba mutaté
trendhez. Ahogy az irdnymutatas kifejti,

¢ ,[h]a egy ipardg a sok versenytdrsbol koncentrélttd valik, az nagyobb karveszélyre utal-
hat, példdul azért, mert az 4j belépSk kisebb valdszintiséggel pdtolhatjik vagy ellen-
sulyozhatjdk az 6sszefonddds altal okozott versenyhelyzet csokkenését” (Do/-FTC
[20235] 22. 0.)

Nemcsak a koncentracid, hanem a vertikalis integrici6 iranyaba mutaté tendencia
is kiemelt figyelmet kap. Az FTC és a Do]J vezet6 kozgazdaszai ugyanakkor meg-
jegyzik, hogy ez lényegében egy ,pluszfaktor’, azaz 6nmagéaban nem tdmadnak meg
Osszefondddsokat ezen az alapon (Athey—Nevo [2023]).

Ami érdekességként jelenik meg harmadik kiemelt szempontként, az a ,fegy-
verkezési verseny az alkupoziciéért” Az alkupoziciét novel$ osszefonédasok az
iparagban egy folyamatot indithatnak el, amely végiil olyan ipardghoz vezethet,
amelyben néhany erds vallalatnak egymassal szemben jelentés alkupozicidja van, és
az értéklanc kiillonbo6z6 részein piaci erével rendelkeznek a leendd belépdékkel vagy
a kereskedelmi partnerekkel szemben. Példaul a forgalmazdk sszeolvadhatnak,
hogy befolyast szerezzenek a beszallitékkal szemben, akik aztan sszeolvadnak,
hogy befolyast szerezzenek a forgalmazgékkal szemben, ami olyan 6sszeolvadasi
hullamot indit el, amely mindkettd piaci erejének novelésével csokkenti a versenyt.

Ez a jogpolitikai megkozelités egyértelmien a strukturalista megkozelitést su-
gallja. A kozgazdasagi elmélet azt sugallja, hogy a koncentricié irdnydba muta-
té tendencidk természetes fejleményt jelenthetnek bizonyos piacokon, kiillondsen
a magas fix koltségekkel és méretgazdasdgossagi eldnyokkel rendelkezé ipardgakban.
A koncentriciés tendencidk tukrozhetik a természetes piaci dinamikat, ahol csak
a leghatékonyabb cégek maradnak fenn. Ez a folyamat erésebb és versenyképesebb
cégeket eredményezhet a nemzetkozi piacon.

28 Lasd United States v. Pabst Brewing [1966]. Az iranymutatas-tervezetben még egy masik esetre
hivatkozva keriilt megfogalmazdsra ez a tézis (United States v. General Dynamics [1966]).
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... ha egy fiizio tobb felvdsdrldsbol dll, akkor az egész sorozatot megvizsgalhatjik

A tervezet megkozelitése szerint, ha egy véllalkozds olyan versenykorlatoz6 min-
tdzatot vagy stratégiat kovet kisebb felvasarlasok atjan, amelyek 6nmagukban nem
csokkentenék 1ényegesen a versenyt, akkor is megvizsgaljak a hatésdgok ezt a fo-
lyamatot. Ez esetben ugyanis a 8. irdnymutatassal 6sszhangban ez iparagi trend is
lehet. A Brown Shoe-itéletre (Brown Shoe [1962]) hivatkozva kifejti a tervezet, hogy
egymads kovetd osszefonddasok egy ipardgat az erésen versenyzé iparagb6l harom-
vagy négyszerepl8s ipardggd tehetnek. Ezt a kumulativ hatdst pedig a hatdsagok
vizsgalni fogjak.

Bar erds érvek vannak amellett, hogy az irdanymutatas nem taldl majd kedvez6 fo-
gadtatasra a birésagok elétt (Sandford—Wong-Ervin [2024]), potencidlisan megfojtja
azon vallalatok novekedését, amelyek jogosan torekszenek a tobbszoros felvasarla-
sok révén torténd terjeszkedésre és hatékonysagra. A felvasarlasok sorozata része
lehet egy stratégiai tervnek, amelynek célja a véllalat diverzifikalasa és pozicidjanak
megerdsitése a kiilonb6z6 piacokon, ami tobb innovacidéhoz és jobb termékekhez
vezethet a fogyasztok szamara. Nyilvanvaldan a fziés szabalyok kijatszasara iranyu-
16 mesterségesen feldarabolt tranzakcidkat sziikséges kisziirni, azonban egymdashoz
érdemben nem, vagy alig kot6d6 6sszefonddasok esetén indokolatlan lehet ilyen
szigoru jogalkalmazas.

... ha a fuzié tobboldalu platformot érint, akkor a platformok kézotti, a platformon
zajlé vagy a platformot felvdlto versenyt vizsgdljak

A platformok kiilonb6z6 termékeket vagy szolgaltatasokat nydjtanak eltéré felhasz-
naldi csoportoknak, amelyek egymas jelenlétébdl profitalnak (lasd még Rietveld—
Schilling [2021], Bourai és szerzétdrsai [2024]). A versenyjogban Uj jelenség a plat-
formokhoz kothetd okoszisztémak megitélése. Az Gjhullamos versenyjogi gondol-
kodésban egyre gyakrabban jelenik meg versenykorlatozé jelenségként maga az 6ko-
szisztéma-jelenség. Részben ehhez kapcsolddik a jelen irdnymutatés is. A platformok
esetén nemcsak a fenti irdnyelveket kell alkalmazni, hanem a platformok koz6tti és
a platformokon zajl6 versenyt is elemezni kell. Az iranymutatés kifejti, hogy

¢ ,a platformokat érinté fiziok veszélyeztethetik a versenyt, még akkor is, ha egy platform
olyan vdllalkozassal egyesiil, amely nem kozvetlen versenytars, és nem is dll hagyoma-
nyos vertikalis kapcsolatban a platformmal” (DoJ-FTC [2023b] 23. 0.).

A hatésagok fellépnek minden olyan Osszefonddés ellen, amely egy érintett piacon
aversenyre karos, barmely termék vagy szolgaltatas esetében, amelyet a platformon
nyUjtanak barmely platformrésztvevének, barmely oldalédn a platformnak. A ha-
tésagok tovabba fellépnek a platformok kozotti verseny érdekében is, azaltal hogy
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megakadalyozzdk azon dsszefonddasokat, amelyek mas platformok kizdrdsdhoz
vagy felvasarlasahoz vezetnek.

Az egyik kulcs a hatésagok megkozelitése soran az érdekiitkozés kérdéskore.
A platformokat tizemeltet6k ugyanis, ha maguk is részt vesznek a platformon folyé
versenyben (ldsd Hovenkamp [2024b]), akkor érdekiitkozésbe keriilhetnek, amit
a hatésdgok kritikusan szemlélnek a faziok elemzése soran:

¢ ,Az olyan platformiizemeltetd, aki egyben platformrésztvevd is, Gsszeférhetetlenségbe
keriilhet, ami arra 6sztonzi, hogy sajat termékeit és szolgéltatdsait elényben részesitse
a platformon versenyzé tobbi résztvevével szemben”” (DoJ-FTC [2023b] 24. o.).

A Klasszikus kozgazdasagtan képvisel6i azzal érvelhetnek, hogy a verseny a tobbolda-
la platformokon dsszetett és nem mindig egyszert. A versenyre ilyen 6sszpontositasa
figyelmen kiviil hagyhatja e platformok egyedi dinamikajét és elényeit. A tobboldalti
platformokon az intenziv verseny a platform egyik oldalan tdmogathatja a masik
oldalt, igy a fogyaszték szamadra ingyenes vagy kedvezményes aru szolgaltatasokat
biztosithat (lasd példdul reklamokkal tdmogatott platformok).?® A kérdés megitélését
tovabbd az is bonyolitja, hogy a platform létrehozdi éltal eldontott megkiilonboz-
tetS jegyek alapvet6en meghatarozzak a platformok mtikodését (Van Dyck [2024]),
ami arra is ravilagit, hogy a platformok , attervezése” versenyjogi beavatkozds atjan
talléphet a sziikséges és versenyjog altal indokolt szabalyozds mértékén.

... ha a fuzid versengd veviket érint, hogy az csokkenti-e lényegesen a versenyt
a dolgozok, alkotdk, beszdllitok vagy mds szolgdltatok szamdra

Az irdanymutatds a Legfelsébb Birsag 1948-as itéletére (Mandeville Island Farms v.
American Crystal Sugar [1948]) hivatkozva kiemeli, hogy a versengé vevék kozotti
Osszefonddas éppugy karos lehet az eladdknak, mint a versengd szalliték kozotti osz-
szefonddas a vev6knek. A tervezethez képest nemcsak az indokoldsban, hanem a 10.
irdnymutatas szovegében is megjelennek a dolgoz6k®, alkotdk, beszallitdk és mas
szolgaltatok. Az irdnymutatds itt kifejezetten kiemeli a dolgozoékra gyakorolt hatdst:

¢ ,a szalliték kozotti verseny hatdsait vizsgalé eszkozok hasznalhatok a vevék kozotti
osszefonddasok elemzésére is, beleértve a munkaltatékat, mint a munkaerd vasarloit”
(DoJ-FTC [2023b] 26. 0.)

2 A platformok altali diszkriminacidra és azok versenyszempontt elemzésére lasd példaul Hovenkamp
[2023D].

30 A sz6hasznalat miatt a munkdsok mellett dontottiink, az irinymutatas a worker kifejezést hasznalja
az employee helyett. Az amerikai jogban az el6bbi szélesebb kort 6lel fel, mint az utébbi.
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Az osszefonddas igy példaul domindns vev6hoz vezethet. A vevék kozotti verseny
csokkenése — ahogy a tervezet kifejti — mesterségesen lenyomott beszallit6i arakhoz
vagy eladdsi mennyiséghez vezethetnek, ami pedig csokkenti a szallitok 6sztonzését
arra, hogy a kapacitdsaikba vagy innovécioba fektessenek. A tervezet és az iranymu-
tatds megjegyzi azt is, hogy a koncentracié szintje, ahol mar jelentkeznek a verseny
miatti aggodalmak, alacsonyabbak lehetnek a vevéi piacon, mint az eladéi piacokon,
tekintettel az el6bbiek sajatos jellegére.

Az Gjhullamos versenyjog kiemelt terepe a munkaerépiac, igy mi is hosszabban
idézziik a tervezet és az irinymutatds e téren tett megallapitasait (ldsd példaul Posner
[2021]). Az irdnymutatés kiemeli, hogy a munkaerépiac fontos vevéi piac, ahol a va-
sarlék a munkaltaték, mig az elad6k a munkavallalék. A hatdésagok igy vizsgaljak,
hogy a munkavaéllalék szamara csokkenti-e jelentGsen a versenyt az 6sszefonodas,
amely esetben ugyanis csokkenhet a munkavallalok bére, csokkenhet a bérek no-
vekedésének iiteme, romolhatnak a munkafeltételek vagy a munkahely mindsége.
Ezek barmelyike jelezheti azt, hogy a verseny lényegesen csokken az 6sszefonddds
eredményeként. Tekintettel arra, hogy a munkaadé és a munkavallal szdmos ok-
bél nem feltétleniil taldl egymadsra vagy felel meg egymasnak, igy az irdanymutatds
kiemeli azt is, hogy a munkaer6piacok gyakran relativ sztik piacok. Az upstream
piacokon bekévetkezd versenykorlatozast nem ellenstlyoz egy downstream piacon
bekovetkezd elény, igy a Brown Shoe-tigyre (Brown Shoe [1962]) hivatkozva emelik
ki, hogy ilyenkor a vevék kozotti versenykorlitozast nem ellenstlyozza az eladdk
kozotti versenyhelyzet-javulas.

A munkaerdpiaci kérdések versenyjogba becsatorndzasa a kétoldalt piacok meg-
itélésének analdgidjira torténik, azaz az irdnymutatds a munkavallaldi oldalt mint
a munkaltatd egyik ,vasarloit” helyezi el az elemzési térképen. Itt érdemes azonban
megjegyezni, hogy a ,hagyoményos” versenyjogban szimos téren megjelenik az az
amerikai sajatossag, hogy az amerikai lakossag jelentds része kozvetleniil vagy koz-
vetetten tulajdonos az amerikai vallalatok egy jelent8s részében.

Azéltal, hogy a hatdsdgok koncepcidzusan ellenségesen viszonyulnak az 6sszefo-
nédasokhoz, éppen azokat a munkavéllaldkat is karositjak, akik érdekeinek a védel-
me a hatdsdagok feladata lenne. Elég itt talan felidézni azt, hogy az 6sszefonédédsok
kéz a kézben jarnak a hatékonysdgjavuldssal, amely nemritkdn olyan formaban jelenik
meg, hogy emiatt kevesebb munkavallaléra van sziikség az adott véllalatndl. A jézan
megfontolds is hamar elvezet barkit arra a kovetkeztetésre, hogy az emberiség torté-
nelmében a vallalatok és a termelés hatékonysaganak javuldsa 6sszességében milyen
elényoket eredményezett a tarsadalom és a versenyjogi értelemben vett fogyasztéok
szamara. Lassitani ezt a folyamatot lényegében olyan, mintha az Excel megjelené-
sekor ragaszkodtunk volna ahhoz, hogy tovabbra is kotelez6 papiron konyvelni.

Egy masik kiemelked&en jelentds probléma a munkavéllalok érdekeinek figyelem-
bevételével, hogy a versenyjogi és kozgazdasig-tudomanyi eszkoztar nem feltétleniil
alkalmas az ilyen soktényez8s rendszerek kezelésére. Egy munkavallalé szinte kor-
latlan opciéval rendelkezik abban a tekintetben, hogy a munkaltatéja magatartdsa
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esetén milyen teriilet felé nyit. Mig nyilvan egy plasztikai sebész nem fog hirtelen fel-
szolgdlé munkakoroket nézegetni, addig a munkavallaléi munkakorok jelentds része
alkalmas arra, hogy mas, hasonld, bar tavoli helyettesitd tevékenységeket végezzenek
a munkavallalok, a platformgazdasag altal biztositott el6ny6krdl nem is beszélve.

Az irdnymutatdast érint6 egyik legnagyobb kritika talan az, hogy a dolgozok érde-
keinek becsatornazasa, pontosabban annak elhagyasa két okbdl is er6sen megfonto-
lando lenne. A véallalatok egyik f6 szerepe a gazdasagban, hogy vevéként a lehet6sé-
geiket kihasznalva mind jobb feltételeket érjenek el a beszallitékkal szemben. Ezzel
tudjak ugyanis az értékesitési lanc magasabb szintjein 4ll6 szerepléket hatékonyabb
iranyba terelni. Ez mutatis mutandis alkalmazandé a dolgozdékra mint a munkaerd
piacok eladéira is. Amennyiben a munkavallalék nincsenek versenyre kényszeritve,
akkor igen jelent6s karos hatdsok jelentkezhetnek a gazdasagban. A masik ok, ami
miatt er6sen megfontolandé a dolgozdk érdekeinek be(nem)csatorndzasa a verseny-
elemzésbe az az, hogy egy ilyen beavatkozas sziikségszertien névelheti a mtikodési
koltségeket egy vallalkozas szdmadra, ami a fogyasztéi jolét csokkenéséhez vezethet.

Osszgazdasagi szinten az ilyen kéltségek novekedése a fogyasztéi jolét igen je-
lentds veszteségéhez vezethetnek. A szocidlpolitikdnak és a munkavallaléi jolét
novelésének megvan a maga szakpolitikdja, azt nem célszer a faziékontroll keretei
kozé transzponalni, killonos tekintettel arra is, hogy a versenyhatésdgok nemritkén
hijan vannak a munkaerépiaci elemzési kompetencidknak. Ehhez kapcsolédéan
talan érdemes megjegyezni, hogy a munkaerékoltségek novekedésére tipikusan
ugy reagilnak a vallalatok, hogy hatékonysagnoveléssel csokkenteni igyekeznek
a munkaerd-dlloményt.>! A jelenlegi folyamatokat figyelembe véve, amikor a mes-
terséges intelligencia rohamléptéki terjedését és a gépiesités 4j korszakat éljiik,*? az
ilyen jellegti beavatkozdsok éppen a munkavallaldi érdekekkel ellentétesek lehetnek.
Felgyorsitjak azokat a folyamatokat, amelyeknek koszonhetGen a legkiszolgaltatot-
tabb dolgozéi rétegre még inkabb kevésbé lesz sziikség, és igy éppen az 6 esetiikben
novelik a munkanélkiiliséget.

Gazdasagi szempontbdl a vevék kozotti fuzidk nagyobb, hatékonyabb egysé-
gekhez vezethetnek, amelyek jobb feltételeket tudnak kialkudni, ami potenciélisan
csokkentheti a fogyasztok koltségeit.?® A vevok kozotti fizidk tehét er6sebb alku-
poziciéval rendelkez6 jogalanyokat hozhatnak létre, ami az aruk és szolgaltatasok
koltségeinek csokkenéséhez vezethet, s végsd soron a végfelhasznaldk javit szolgalja.

31 Nyilvan egy munkaeré-hidnyos gazdasdgban a véllalati automatizalds és ezaltal a munkaerd csok-
kentése alapvetSen kedvezd is lehet hosszt tavon, de vélelmezhetden az iranymutatds megfogal-
mazo6i az irdnymutatés varhat6 hatdsaként nem a munkaerd elbocsétésara gondoltak.

32 Az Google 2023 végén jelentette be, hogy a mesterséges intelligencia terjedése miatt kozel 30 000
munkavillal6tol fog megvalni. Az Amazon pedig igen er6teljesen robotizalja a kiszolgald raktarait.

33 Erdemes itt utalni az amerikai Legfelsébb Bir6sag Cargill-itéletére, amelyrél még csak emlitést sem
tesz sehol az irdanymutatas: ,egy fizié megakadalyozasa az drak csokkentése miatt ellentétes lenne
a trosztellenes célokkal” (Cargill v. Monfort [1986]).
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... ha a felvdsdrlds részleges tulajdont vagy kisebbségi részesedést érint, a hatdsdgok
megvizsgdljik ennek hatdsdt a versenyre

Az irdnymutatds-tervezet egy 1967-es legfelsébb birdsagi itéletre (Denver & Rio
Grande Western R. Co. v. United States [1967]) hivatkozva emelte ki, de a végleges
szovegezésben még régebbre visszanytlva, egy 1957-es birésagi itéletre (United
States v. E. I. du Pont de Nemours [1957]) hivatkozva emeli ki, hogy gyakran el6for-
dul, hogy irdnyitasszerzés hidnyaban is a részesedés megszerzése egy masik vélla-
latban hatdssal van a véllalati dontéshozatalra:

¢ ,Egy véllalat dltal egy masik vallalat részvényeinek egészének vagy a véllalat barmely
részének megszerzése, akdr versenytdrs, akir nem, [a Clayton-térvény 7. szakaszé-
nak] hatélya ala tartozik, ha ésszerti valdszintiséggel feltételezhetd, hogy a megszerzés
a kereskedelem korldtozdsat vagy monopoélium létrehozasat eredményezi valamely
kereskedelmi dgazatban” (DoJ-FTC [2023b] 28. 0.)

gy mind a kereszttulajdonlassal, mind kézés tulajdonlassal kapcsolatban fenntar-
tasokat fogalmaz meg a tervezet. Tekintettel a kérdés sokoldalisagéra a hatésdgok
azt az dltalanos elvet fogalmazzak meg a tervezetben, hogy barmilyen versenyre
gyakorolt hatést figyelembe fognak venni az ilyen helyzetek elemzésekor. A ha-
rom kiemelt szempont azonban kiilongs jelentéségii. A részleges tulajdonlds egy-
részt befolydst biztosithat a célvallalat versenyz8i magatartdsara, és csokkentheti
a verseny intenzitdsat. A részleges befolyas megszerzése az azt megszerzd vallalat
versenyzé magatartasét is befolyasolhatja. Igy példaul ha a célvallalat nyeresé-
gébdl a kisebbségi tulajdonos is részesedik, akkor kevésbé érdekelt az intenziv
versenyben. Végezetiil a kisebbségi részesedés olyan szenzitiv informéciékhoz
valé hozzaférést is eredményezhet, ami lényegesen csokkentheti a versenyt. Ez
nemcsak 0sszehangolt magatartds, hanem akdr egyoldalti magatartdsok esetére
is igaz lehet.

A kisebbségi részesedések témakore egy régi, neuralgikus pontja a versenypo-
litikanak, kiilonosen a faziékontrollnak.?* Ugyanakkor a szisztematikus empirikus
elemzések a versenykorldtozé hatdsok elemzésének fényében is alapvetéen abba az
iranyba mutatnak, hogy a kisebbségi részesedések nem indokoljak a fuziés szaba-
lyok kiterjesztését.?> Hovatovabb, a hagyomanyos kozgazdasagi elmélet gyakran ugy
tekint a résztulajdonlésra és a kisebbségi részesedésre, mint a kockdzatok megosz-
tasdnak és az ipardgakba valo befektetés novelésének mddjara, ami Gsszességében
eldnyos lehet. A résztulajdonlas vagy a kisebbségi részesedések lehetéséget adhatnak
a cégeknek arra, hogy megosszdak a szakértelmet és az er6forrasokat, ami innovati-

3t Lasd részletes kifejtésre Fotis—Zevgolis [2016].
35 Lasd Fotis—Zevgolis [2016] 343-344. o.
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vabb és hatékonyabb miikodéshez vezethet az iparagakon belil. Itt szintén érdemes
az amerikai t6kepiacok jellegzetességére utalni, miszerint szamtalan allampolgar
kozvetetten tulajdonos az amerikai t6zsdei vallalatokban, igy azok stabil és diverzi-
fikalt mikodése kozvetleniil hat vissza az 6 jolétiikre is.

OSSZEFOGLALAS

Kétségtelen, hogy szdmos megoldatlan és adott esetben nem egyértelmii kérdés
van jelenleg a versenyjog vonatkozasaban, elsésorban abban a tekintetben, hogy
a technoldigai iparagakban miként kezeljen komplex kérdéseket. Egy-egy 6sszefond-
désnak szamtalan célja lehet, amelyek lehetnek versenyosztonzdk és versenykorlato-
z6k is.?¢ Mig a horizontalis 6sszefonddasok esetében a piaci eré novekedése gyakran
aggodalomra adhat okot, addig a vertikélis és konglomeratumtipust 6sszefonédasok
esetében inkdbb a hatékonysagjavulds és koltségcsokkenés a jellemzd, amely inkabb
verseny0sztonzd, mint versenykorlatozd. A markak kozotti és a markan beliili ver-
seny alapvet§ jelentéségli érdemi megkiilonboztetésének hidnya szembetting az
ujhullimos amerikai versenyjogban.

A végsé iranymutatés a tervezethez képest végiil ejtett olyan jelentds jogpolitikai
kinyilatkoztatdsokat, mint példaul ha egy vallalat 50 szazalék feletti piaci részesedés-
sel rendelkezik a rivélisok altal hasznalt eréforrasok esetében, akkor az vélelmezetten
jogellenes; vagy a 30 szazalékos piaci részesedésre torténé erételjes hagyatkozas; vagy
éppen a koncentrécids folyamatok 6nall6 versenyproblémaként torténé kezelése.
Ahogy az irdnymutatas kapcsan megfogalmaztak masok is,

¢ ,az iranymutatds megkozelitése jelentds kihivasok elé dllitja az egyesiild feleket, és je-
lentés eltérést jelent a korabbi tigynokségi iranymutatasoktdl, beleértve a strukturalis
szlir6kre valé nagyobb tdmaszkodast, az tij munkaerdpiaci elméleteket és a régen felha-
gyott konglomeratumelméletekhez val6 visszatérést” (Sandford—Wong-Ervin [2024].)

Hasonl6an a régmultba torténd visszanyulast jelent az a tény, hogy példaul az érin-
tett piac meghatarozdsa sordn a SSNIP-teszt amerikai megfeleldje, a hipotetikus
monopolista teszt (HMT-teszt) mellett, azonos rangot kapnak az inkébb szubjektiv
szempontokat is lehet6vé tevé tgynevezett Brown Shoe-tényez6k.?” Nehéz ugyan-
akkor nem figyelmen kiviil hagyni, hogy az irdnymutatés-tervezet — mas nyilatko-
zatokat is figyelembe véve — vélhetSen jol tiikrozi a jogalkalmazé hatdsag alapvetd

36 Esettanulményokra ldsd Kumar, B. R. [2019].

37 A Brown Shoe-tényez8k az aldbbiak: a részpiac dgazati szerepl6k éltali elismerése; sajatos jellemz8k
és felhasznalds, egyedi termelési eszk6zok, elkiiloniil vevék, megkiilonboztetett arak, érzékenység
az drvaltozasokra és szakosodott szallitok.



122 Szildgyi Pdl

hozzaallasat egyes kérdésekhez. Azaz annak ellenére, hogy a végsé iranymutatasbdl
egy-egy komolyabb aggodalomra okot adé mondat kikeriilt, nem feltétlenil jelenti
azt, hogy a jogalkalmazé hatdsag jogpolitikai elképzeléseibdl is ténylegesen eltiint.

Ugy ttinik, hogy az iranymutatds alapvetéen olyan gyokerekhez nyulik vissza,
amelyeket jelentdsen meghaladott a kor, és empirikus kérdésekben is inkébb a fel-
tételezésekre alapul, semmint a kozgazdasag-tudomény empirikus eredményeire.
Ennek legnyilvanvalébb jele a talzott hagyatkozds a piaci koncentracié donté je-
lent8ségére. A tervezet alapkoncepcidjaval ellentétben ugyanakkor a névekvé ipari
koncentricié gyakran a fokozddo piaci verseny jele, és olyan pozitiv eredményekkel
jar, mint a kibocsatds novekedése, a munkahelyteremtés és a magasabb munkaval-
laléi javadalmazas. Az iranymutatds-tervezet szellemisége alapjan lényegében min-
den kicsit is jelentds 6sszefonddds annak van kitéve, hogy a hatésdgok valamelyike
megtamadhatja. A vallalatok leggyakrabban értékteremtés céljabdl egyesiilnek. Az
egyesild cégek arra szamitanak, hogy az egyesiilt cég értéke meghaladja az egye-
siilé cégek 6nallo értékét. A versenyjogi szabalyok célja nem az, hogy visszafogjak
a piaci tranzakciékat, hanem hogy kiszdmithaté médon ellenérzést biztositsanak
a versenyjog céljaival ellentétes 6sszefonddéasok felett. Bar a versenyjognak szamos
célja lehet, a kiemelked6 és elméletben leginkabb megalapozott cél nehezen vitat-
hatéan a fogyasztdi jolét novelése.

Ezzel a kovetkezd kiemelt kérdésre is vélaszt kaphatunk. A fogyasztéi jélét mint
kiemelt cél a versenypolitikdban lényegében eltlinik az irdnymutatasbdl. A fogyasz-
toi jolét megszamlalhatatlan tudomdanyos kutatds eredményeként lett a versenyjog
legfébb célja.’® A fogyasztoi jolét céljanak kovetése a versenypolitikiban nemcsak
kiszamithato, észszeri és tudomdnyosan igazolhaté jogpolitikdhoz vezetett, hanem
jelentés mértékben hozzajarult a nyugati tarsadalmak joléti allamainak gazdasagi
teljesitményéhez is.

Az Gjhullamos versenypolitika, ugy tlinik, éppen az elmdilt 10-15 év legje-
lent8sebb fejlddését bejar6 vallalatokat helyezte célkeresztje kozéppontjdba. Ez
kontraintuitiv megoldds tekintettel arra, hogy ezen vallalatok termékei szamokban
nehezen kifejezhet6 pozitiv tarsadalmi hatdsokat is eredményeztek, és talan kije-
lenthetd, hogy mindezt azért, mert a vasarlok kedvelték a vallalatok éltal nydjtott
megoldédsokat. Az amerikai versenyhatésagok a versenykorlatozé megoldasok elleni
fellépés helyett mintha piacokat és termékeket szeretnének tervezni, és a véllalatokat
az altaluk kivanatos megolddsok felé terelni, szemben azzal, hogy a piacok hatédrozzak
meg a kivdnatos termékeket. Az eddigi tarsadalmi kisérletek a piacok ilyen jellegii
tervezésére — mint amit az Egyesiilt Allamokban, de akar az Eurépai Uniéban is —
a legtijabb szabalyozdsok esetében latunk, nem végzddtek kivanatos eredménnyel.

38 A fogyaszt6i jolétrdl a versenyjogban lasd példaul Ahlborn—Grave [2006], Esposito [2022], Hertfelder
[2010], Bork [1967].
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