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Williamson (1968)

" Predstavme si, ze vysledkem fuze jsou na jedné strané znac¢né uspory
z rozsahu (snizeni praimérnych nakladu z AC, na AC,), ale na strané
druhé se zvedne trzni sila fuzujicich firem z P, na P,
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Williamson (1968) — flize mize stimulovat vstup na trh

“ Predpoklad vyse ceny P, po fuzi je svym zptisobem restriktivni. Cena
P, totiz muze stimulovat jinou firmu, ktera muize vyrabét za naklady
AC,, aby vstoupila natrh.

® Navic tim, ze se fuzujici firmy spojily, signalizuji trhu, ze je mozné
docilit nakladu na vyrobu, které jsou nizSi nez AC,

" Vysledkem tedy muze byt, Zze cena vyrobku na trhu muize byt pozdéji
nizsi nez P,

" Tento priklad je pochopitelné velmi jednoduchy a jeho soucasti je
napriklad predpoklad, ze neexistuji bariéry vstupu na trh. Zaroven ale
jasné dokazuje, ze pri posuzovani fuze je zapotrebi vzit do uvahy jak
zvyseni trzni sily, tak zvysSeni efektivhosti.




Mozné proti-soutézni dopady fuzi

= Existuji dvé zakladni moznosti, jak fiuze mohou posilit trzni silu hracu
na trhu a tak negativné ovlivnit hospodarskou soutéz na trhu (1 22):

" Nekoordinované uc€inky: odstranénim vyznamnych konkurenénich
omezeni pro jeden nebo vice podniktl, coz by nasledné posililo trzni silu
bez potreby uchyleni se k jednani ve shodé

= Koordinované ucinky: fuze muze vytvorit podminky pro jednani ve shodé
¢i usnadnit jednani firem ve shodé, coz muze zvysit cenu na trhu, nebo
jinak poskodit hospodarskou soutéz

® Naruseni hospodarskeé soutéze se nemusi tykat jen zvysSeni cen:

" FUdze mohou vést k omezenému poc¢tu inovaci

" Faze mohou zvysit €i vytvorit kupni silu — podnik vznikly spojenim muze
pouzit svou vyssi kupni silu na trhu vstupu, aby je ziskal za nizSi cenu. Tu
by pak mohl promitnout do ceny kone€¢ného vyrobku, coz by mohlo mit za
nasledek vytlaceni konkurence z trhu. Po vytla€eni konkurence by pak
podnik vznikly spojenim zvysil ceny (napr. M. 1221 Rewe/Meinl, M. 1684
Carrefour/Promodes)




Klicova literatura (vymezeni relevantniho trhu)

Smeérnice Komise o definici relevantniho trhu - http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:31997Y1209(01)&from=EN

Ineos/Kerling (EK, 2008) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4734 20080130 20
682 en.pdf

Lufthansa/SN Brussels Airlines (EK, 2009) - http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/PDFE/?uri=CELEX:31997Y1209(01)&from=EN

Arjowiggins/Zanders vcetné Annexu (EK, 2010) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4513 20080604 20
600 en.pdf

Aelia/UG Air (UOHS, 2011) - http://www.uohs.cz/cs/hospodarska-soutez/shirky-
rozhodnuti/detail-9393.html



http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:31997Y1209(01)&from=EN
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4734_20080130_20682_en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:31997Y1209(01)&from=EN
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4513_20080604_20600_en.pdf
http://www.uohs.cz/cs/hospodarska-soutez/sbirky-rozhodnuti/detail-9393.html

Klicova literatura (fuze — Smérnice a jednostranné ucinky)

" Smeérnice Komise o horizontalnim spojovani - http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=DD:08:03:52004XC0205(02):CS:PDF

" Smeérnice o horizontalnim spojovani v USA (1992 a 2010)

B 1992: http://www.justice.qov/atr/public/quidelines/hmaqg.pdf

® 2010: http://lwww.ftc.gov/sites/default/files/attachments/merqger-
review/100819hmaq.pdf

= Statoil/Conoco (EK, 2008) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4919 20081021 20600 e

n.pdf

" Unilever/Sara Lee (EK, 2010) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m5658 20101117 20600 2
193231 EN.pdf

" Ryanair/Aer Lingus Il (EK, 2013) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m6663 20130227 20610 3
197623 EN.pdf



http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=DD:08:03:52004XC0205(02):CS:PDF
http://www.justice.gov/atr/public/guidelines/hmg.pdf
http://www.ftc.gov/sites/default/files/attachments/merger-review/100819hmg.pdf
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4919_20081021_20600_en.pdf
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m5658_20101117_20600_2193231_EN.pdf
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m6663_20130227_20610_3197623_EN.pdf

Klicova literatura (fuze — koordinované ucinky, zvyseni efektivity
a zavazky)

Sony BMG v Impala véci C-413/06 P (CFl, 2008) -
http://curia.europa.eu/juris/document/document.ijsf:jsessionid=9ea7d2dc30dc65c728
e37dfedelB8aaeecl133edOelbb5.e34KaxiL.c3gMb40RchO0SaxuMchrO?text=&docid=675
84&pagelndex=0&doclang=CS&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=385817

ABF/GBI (EK, 2008) -
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4980 20080923 20600 e

n.pdf

Korsnas/AD Cartonboard (EK, 2006) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4057 20060512 20310 e

n.pdf

Inco/Falconbridge (EK, 2006) -
http://lec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4000 20060704 20600 e

n.pdf

Smeérnice o zavazcich - http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2008:267:0001:0027:CS:PDF



http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=9ea7d2dc30dc65c728e37dfe4e18aaeec133ed0e1bb5.e34KaxiLc3qMb40Rch0SaxuMchr0?text=&docid=67584&pageIndex=0&doclang=CS&mode=lst&dir=&occ=first&part=1&cid=385817
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4980_20080923_20600_en.pdf
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4057_20060512_20310_en.pdf
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m4000_20060704_20600_en.pdf
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2008:267:0001:0027:CS:PDF
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Nekoordinované ucinky — grafické znazornéni

Pied fuzi PO flizi

Cena

Poptavka Poptévka

k‘)

Mezni naklady Mezni naklady

Ztraceni
zakaznici

Ztraceni
zakaznici

Mnozstvi

Mnozstvi
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JUvazovani* Smeérnice
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Musime zjistit, zda ,,by spojeni nemohlo vyznamné branit u€¢inné hospodarskeé
soutézi, zejména v dusledku vytvoreni nebo posileni dominantniho postaveni na
spoleéném trhu nebo na jeho podstatné €asti.“ (1)

,Vytvoreni nebo posileni dominantniho postaveni drzeného jedinym podnikem
v dusledku spojeni je nejobvyklejSim dlivodem pro zjiSténi, Zze spojeni by vedlo
k zasadnimu naruseni uc¢inné hospodarské soutéze. Kromé toho se pojem
dominantniho postaveni rovnéz pouziva v oligopolnim usporadani na pripady
spolecéného dominantniho postaveni. V disledku toho se ocekava, ze vétsSina
pripadu neslucitelnosti spojeni se spolecnym trhem bude nadale vychazet ze
zjisténi dominantniho postaveni. Tento pojem je proto vyznamnym ukazatelem
miry poskozeni hospodarské soutéze, pouzitelnym pfi zjiSt'ovani, zda je
pravdépodobné, ze spojeni bude vyznamné branit u¢inné hospodarské soutézi,
a tudiz i pravdépodobnosti intervence.” (14)

,Posouzeni spojeni ze strany Komise obvykle zahrnuje: a) vymezeni
relevantnich trhii vyrobku a zemépisnych trhi; b) posouzeni spojeni z hlediska
hospodaiské soutéze.“(10)



Faktory, které vedou k vyznamnym nekoordinovanym ucink@im

" Spojujici se podniky maji velké podily na trhu (Y 27)

= Spojujici se podniky jsou blizkymi soutéziteli (T 28-30)

= Zakaznici maji omezené moznosti, pokud jde o zménu dodavatele ( 31)

= Soutézitelé pravdépodobné nezvysi dodavky, pokud se zvysi ceny
" Prikladem jsou reakce soutéziteli v M. 4985 BHP Billiton/Rio Tinto

" Spojujici se podnik je schopen branit rozsireni soutézitelti (1 36)

" Napfi. M.4506 IPIC/Man Ferrostaal AG: vyrobce melaminu + vlastnik technologie

= Spojeni odstranuje vyznamnou konkurenéni silu (f 37-38)

" Potencialni/nedavny vstup na trh, fiUze mezi inovatory

12



Role trznich podilli — Smérnice (1/2)
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,Podily na trhu a urovné spojeni poskytuji uzite€né prvni udaje o strukture trhu
a konkurenénim vyznamu jak spojujicich se stran, tak jejich soutéziteld.“ (1 14)

,,O stavu hospodarské soutéze muize téz poskytnout uzitecné informace celkova
uroven koncentrace trhu. Aby zjistila urovné koncentrace, Komise €asto
pouziva Herfindahl-Hirschmanuv index (HHI). HHI se vypocitava jako soucet
¢tverct jednotlivych trznich podilt vSech podnikl na trhu. [...] Zatimco
absolutni iroven HHI miize poskytnout prvotni udaj o konkurenénim tlaku na
trhu po spojeni, zména HHI (znama jako "delta"”) je uzite€cnym ukazatelem zmény
urovné koncentrace primo vyvolané spojenim .” ( 16)

,Podle zavedené judikatury mohou byt znaéné velké podily na trhu — 50 % nebo
vysSsSi — samy o sobé dukazem existence dominantniho postaveni na trhu [20].
Avsak mensi soutézitelé mohou pusobit jako dostate¢ny omezuijici faktor, maji-
li napfriklad schopnost a motivaci ke zvysovani dodavek. [...] Komise proto v
nékolika pripadech dosla k nazoru, ze spojeni majici za nasledek trzni podily
podniki mezi 40 a 50 % [21] a v nékterych pripadech pod 40 % [22] by vedla k
vytvoreni nebo posileni dominantniho postaveni.” (] 17)



Role trznich podilli — Smérnice (2/2)

= ,Komise pravdépodobné nezjisti problémy v oblasti horizontalni hospodarskeé
soutéze na trhu s HHI po spojeni pod 1000. Takové trhy obvykle nevyzaduji
dikladnou analyzu.“ (] 19)

= ,Komise pravdépodobné nezjisti problémy v oblasti horizontalni hospodarskeé
soutéze ani v pripadé spojeni s HHI po spojeni mezi 1000 a 2000 a delta pod 250
nebo v pripadé spojeni s HHI po spojeni nad 2000 a delta pod 150, vyjma
existence zvlastnich okolnosti, napriklad v podobé jednoho nebo vice téchto
faktori: a) spojeni se ucastni potencialni zajemce o vstup na trh nebo podnik s
malym podilem na trhu, ktery nedavno vstoupil na trh; b) jedna nebo vice
spojujicich se stran jsou vyznamnymi inovatory, jejichz metody se nepromitaji
do podilu na trhu; c) existuje vyznamné vzajemné vilastnictvi podili mezi
ucastniky trhu; d) jeden ze spojujicich se podniku je individualisticky podnik s
vysokou pravdépodobnosti naruseni koordinovaného chovani; e) existuji
znamky minulé nebo pokracujici koordinace nebo usnadiujicich postupu; f)
jedna ze spojujicich se stran ma pred spojenim 50 % nebo vétsi podil na trhu. “

(T 20)
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Role trznich podill — ekonomicky pohled

" Maji nekoordinované ucinky néjaky vliv na to, jaky trzni podil na trhu ma firma
vznikla spojenim?

" Ne nutné, ale existuje silna korelace:

" Vysoké trzni podily podnécuji k tomu, aby podnik byl na trhu méné agresivni

= Cim vétsi je trzni podil vznikly spojenim podnik{, tim vétsi procento vSech zakazniku
na trhu bude ovlivnéno fuzi

" Malé trzni podily ostatnich soutéziteli mohou indikovat, ze nemaji silnou konkurec¢ni
silu na trhu

" Na druhou stranu, obavy z naruseni hospodarské soutéze mohou vzniknout
pokud podniky maji malé trzni podily, obzvlasté kdyz:

= Spojujici se podniky jsou blizkymi soutéziteli

" Jeden z fazujicich podnik nedavno vstoupil na trh, a nebo pravdépodobné na trh
vstoupi

15



M.5224 EDF/British Energy — priklad s malymi trznimi podily

= EDF je francouzska elektrarenska spolec¢nost, ktera vlastni plynoveé
a uhelné elektrarny ve Velké Britanii; British Energy (BE) je britska
elektrarenska spole¢nost, ktera prevazné vlastni nuklearni elektrarny

" Podnik vznikly spojenim by mél celkovy trzni podil [20-30]%, priCemz
prirastek trzniho podilu je [5-10]%

= Zatimco nuklearni elektrarny jsou trvale vytizené, tak provoz plynovych
a uhelnych elektraren je flexibilni

“ Obava Komise byla, ze by po fuzi mohl podnik vznikly spojenim
odstavit (snizit) vyrobu ve flexiblinich elektrarnach a tim ziskat vyssi
cenu za vyrobenou elektrinu ve zbylych elektrarnach

16



Vysokeé trzni podily nemuseji byt problematické

= M. 3178 Bertelsmann/Springer

Pobocky spole€énosti Bertelsmann a Springer vytvorily joint-venture na tisk
Ccasopisu, katalogt a letaku

Ve Phase Il Komise dospéla k zaveéru, ze pro tisk ¢asopisu a tisk katalogu a
letaku existuji dva relevantni trhy, a ze trh tisku ¢asopist je narodni

Prestoze JV by mélo 50% trzni podil v Némecku na trhu ¢aopisu, dospéla
Komise k zavéru, ze by se soutézitelé mohli preorientovat na tisk ¢asopisu z
tisku katalogui a letaku, protoze totéz zarizeni se pouziva na tisk jak ¢asopisu,
tak katalogti a letaku

" M. 4170 LSG Skychefs/Gate Gourmet

17

Obé dveé firmy se specializovaly na catering leteckym spole€nostem na letisti
CDG v Pafrizi a vytvorenim JV by ovladaly 50 procent trhu

Jejich hlavni souper Servair (témeér) ovladal dalSich 50 procent trhu

Ale existovali také jesté 4 mali hraci, ktefi nedavno vstoupili na trh (Europe
Inflight vstoupil na Orly v roce 2001 a v kratkém c¢ase ziskal 60% podil)



Potencialni soutéz: par prikladl

= M. 4746 Deutsche Bahn (DB)/English Welsch & Scottish Railway Holdings (EWS)

" DB je némecky statni zelezni¢ni podnik, ktery provozuje nakladni a osobni zelezni€ni
prepravu v Némecku, Italii, Holandsku a Dansku

= EWS je byvaly britsky statni zelezni¢ni podnik, ktery provozuje nakladni a osobni
zelezni€ni prepravu ve Velké Britanii a Francii, kam nedavno vstoupil (ve Francii ma
méné nez 5ti procentni podil, pfriemz SNCF — francouzsky statni podnik — ma 97%)

" SNCF a DB maji mnoho kooperacnich dohod a zaroven spolu skoro nikde pfimo
nesoutézi

" Obava Komise tedy byla, aby se po fuzi DB nerozhodl, ze bude lepsSi snizit plany EWS
na rozsireni ve Francii

= M. 3440 ENI/EDP/GDP

= EDP je portugalska elektrarenska spoleénost, GDP je portugalska plynarenska
spole¢nost

" Vzhledem k tomu, ze portugalsky trh s elektfinou byl liberalizovan, tak bylo
pravdépodobné, ze by GDP vstoupil na trh s elektfinou

18



Vyrovnavajici faktory (1/2)

= Kupni sila (Cast V): existuji pfipady, pfi kterych kupni sila mtze
vyznamné omezit fuzujici firmy

" Kupni sila by méla byt chapana jako schopnost velkych zakaznikl najit si
alternativni dodavatele (napriklad vertikalni integraci ¢i sponzorovanim

vstupu jineé firmy na trh)

" Co mohou ale udélat mali zakaznici?

= Vstup na trh (Cast VI): je nepravdépodobné, ze fiize bude mit negativni
dopady, pokud bariéry vstupu na trh jsou nizké
" Pravdépodobnost vstupu na trh je dana ziskovosti (pfi analyze jsou
duilezité jak naklady, tak vynosy)

" Vstup na trh musi byt pravdepodobny, véasny (do dvou let) a dostatecny,
aby vyrovnal mozné negativni dopady fuze

19



Vyrovnavajici faktory (2/2)

= Zvyseni efektivity (Cast VII): mGze mit za nasledek, ze podnik vznikly
fuzi bude mit vetsi schopnost soutézit nez pred fuzi

= Zameéruje se na schopnost a podnéty fuzujicich firem chovat se pro-
soutézné ku prospéchu zakaznika

" Musi byt splnény tri podminky: (i) prospéch pro zakaznika, (ii) zvyseni
efektivity musi byt vazano na fazi, a (iii) ovéritelnost

= Podnik v upadku (Cast VIII): co by se stalo, kdyby nedoslo k fuzi

= Zakladni podminkou je, ze by na trhu doslo ke snizeni urovné hospodaiské
soutéze i bez fuze, protoze podnik v upadku by dany trh opustil

® Musi byt splnény tri podminky: (i) podnik v apadku brzo opusti trh, (ii)
neexistuje zadna jina transakce s mensimi dopady na hospodarskou
soutéez, a (iii) bez fuze podnik odejde z trhu

20



M. 4842 Danone/Numico — jeden priklad za vSechny

21

Danone a Numico vyrabeéji mimo jiné mléko pro batolata ve véku 0 az 12
mésicu a toto mléko je povazovano za jediny mozny substitut pro materské
mléko

Ve Francii by fazi vznikl podnik s trznim podilem [45-55]%, ktery by byl
nasledovan Nestlé s [25-35]% a Ordesa s [5-10]% => velky trzni podil

Prestoze Nestlé bylo povazovano jako nejblizsi soutézitel ke spole€nosti
Danone, vyrobky firmy Numico byly nejlépe nahraditelné vyrobky firmy
Danone => Danone a Numico jsou si nejblizSimi konkurenty (konkurenéni
omezeni nemusi byt symetrické)

" Nutricia (jedna ze znaéek firmy Numico) byla ,,low-price® znac¢kou na trhu, a byla
obava, ze by Danone po fuzi mohlo cenu této znacky zvednout

Tento trh je predmétem velkych omezeni, co se kvality a regulacnich
pozadavku tyCe (neexistuji zadné privatni znacky) => vstup na trh je slozity
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Uvod
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Jak pozname, ze fuze bude na hospodarskou soutez mit velky dopad?

Jak jsme si na poslednim pripadu ukazali, je velka cast analyzy
kvalitativni podle Smérnic (trzni podily, kapacity firem na trhu, bariéry
vstupu, kupni sila atd.)

" Tyto informace muzeme ziskat od notifikujicich stran, jejich soutézitelt a
zakazniku na trhu

V nékterych pripadech je mozné provést detailnéjsi empirickou analyzu,
ktera se obvykle snazi odpoveédét na nasledujici otazku: Do jaké miry
jsou trzni podily odrazem trzni sily (zvelicuji €i neumérneé snizuji trzni
silu?

" Napr. kdyz jsou vyrobky diferenciované, tak je dulezité zjistit, o kolik se

fuzujicim stranam zvednou ,,ztracené prodeje, pokud zvysSi cenu svych
vyrobkii



Odbocka — linearni regresni model (1/2)

® Linearniregresnimodel: Y =a+ X+¢

" Y je zavisla proménna; X je nezavisla proménna; a a 3 jsou parametry,
které musime odhadnout; € je residual

= Odhadnuta kiivka: Y = & + X

N

" Rozdil mezi odhadem a skute¢nosti: Y —Y =¢

= Chceme aby tento rozdil byl co nejmensi: min Y &?

& = vertical distance from the observation to the line
24



Odbocka — linearni regresni model (2/2)

“= Abychom si byli jisti, ze nezavisla proménna ma vliv na zavislou
proménnou, pak koeficient  musi byt statisticky vyznamny

" Tzv. nulova hypotéza je, Ze [ je nula (tedy, Ze nezavisla proménna nema zadny
vliv na zavislou proménnou)

" Existuje urcita pravdépodobnost, Ze mizeme zamitnout tuto hypotézu, i kdyz je
pravdiva => uroven vyznamnosti nam urCi pravdépodobnost, ze se to stane

= Jsou dva ekvivalentni zpUisoby, kterymi muzeme stanovit, ze koeficient
je statisticky vyznamny, tzn. ze mizeme odmitnout nulovou hypotézu:

" Tzv. t-statistika je vétSi nez dva v absolutni hodnotée

" Tzv. p-hodnota je mensi nez 0.05 (p-hodnota je pravdépodobnost, Zze nulova
hypotéza muze byt zamitnuta)

= Je ale také mozné, ze dany koeficient je statisticky vyznamny, ale
nevysvetluje velké mnozstvi variace zavislé proménné => index
determinace (R?)
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Empirické metodiky — ne-strukturalni zplisoby analyzy

26

Cross-section (vztah mezi cenou a koncentraci na trhu): existuji
rozdily mezi cenami na uzemich, kde obé fuzujici firmy jsou pritomné
Vv porovnani s uzemimi, kde je pritomna jen jedna firma?

" Napf. M. 4919 Statoil/ConocoPhillips (obé firmy definovaly radius kolem
kazdého Cerpadla, ktery manazeri Cerpacich stanic objizdeli, aby kontrolovali
ceny konkurent()

Time-series (role vstupu na trh): existuji pripady, kdy jedna z
fuzujicich firem vstoupila na trh, kde uz byla druha z fazujicich firem?
Zmeénila se vyznamné cena druhé z fuzujicich firem?

" Napfr. M. 4439 Ryanair/Aer Lingus (mél vstup Ryanairu na linky provozované
firmou Aer Lingus vliv na ceny letenek spoleCnosti Aer Lingus?)

Natural experiments (nenadalé ,,vypnuti“ tovaren): Jaky to ma vliv na
ceny? Jaky to ma vliv na jiné soutézitele?

" Napr. M. 3625 Blackstone/Acetex, M. 4734 Ineos/Kerling




Empirické metodiky — analyzy tendru

" V mnohych pripadech jsou ceny tvoreny na zakladé jednani mezi
vyrobci a zakazniky (takzvanymi tendry). Trzni podily pak obvykle
nevypovidaji o opravdové trzni sile soutézitelu, protoze obvykle je
dulezita existence duvérohodnych potencionalnich soutézitell

® Cilem analyzy nekoordinovanych ucinku je identifikovat:
" Rozsah toho, jak ¢asto fuzujici firmy soutézi o stejnou zakazku (Ci nesoutézi)
" Kdyz jedna z fuzujicich firem vyhraje tendr, na jakém misté se umisti ta druha?

= Jaké dalSi firmy soutézi o stejné zakazky jako fuzujici firmy? Jaky efekt ma
pritomnost urcCitého rivala v tendru na ceny fuzujicich firem?

" Cross-section: Existuji rozdily mezi cenami v tendrech, kterych se ucastni obé
fuzujici firmy v porovnani s tendry, kterych se ucastni jen jedna firma?

" Priklady: M. 3038 GE/Instrumentarium, M. 3216 Oracle/PeopleSoft, M.
4647 AEE/Lentjes, M. 4662 Szniverse/BSG, M. 5232 WPP/TNS
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Analyza tendru — fuze v primyslu pro vyrobu telekomunikaéniho zarizeni

Firma

A B C D E F G H I
Tendry - 2 ucastnici 10 1 2 3 1 3
Tendry - 3 ucastnici 9 7 7 1 1 1
Tendry - 4 ucastnici 2 1 2 2 1
Tendry - 5 G€astnika 3 3 2 1 1 1 2 1
Tendry - 6 t€astniku 3 3 3 3 3 3
Tendry - 7 G€astniki 3 3 3 3 2 3 2 1
Tendry — 9 ucastnik 1 1 1 1 1 1 1 1
Tendry celkem 31 18 19 12 12 7 12 2 1
Vyhry celkem 13 3 8 2 2 1 1
Jeden vyherce 12 3 7 2 2
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Studie tendru — M. 3216 Oracle/Peoplesoft

" Komise pouzila v SO z¢asti studii tendru, kterou predlozila
spoleénost PeopleSoft jako dilkaz, ze zmenseni poétu soutézitelt na
trhu zvysi ceny

" Muzeme ale opravdu vérit analyze na zakladé negativnich slev?

15
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Toto nejsou skuteCna data spolecnosti PeopleSoft
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Empirické metodiky — meritka vzajemné nahraditelnosti

" Pokud existuji udaje o cenach a prodanych mnozstvi (a o dalsich
relevantnich faktorech), pak je mozné odhadnout kfivku poptavky na
urovni firem (znacek)

" Priklady: M. 3942 adidas/Reebok, M. 5046 Friesland/Campina, M. 5114
Pernord Ricard/V&S

" Aproximace: analyza ztracenych a ziskanych zakazniku

" Mame informace o situacich, kdy se cena vyrobku jedné z fazujicich stran
zvysSila? Co se stalo s jejimi zakazniky?

= Jaké je vypovédni hodnota analyzy, pokud nedoslo k cenovym vykyvim?

" Analyza na zakladé prizkumu trhu

" Priklady: M. 4439 Ryanair/Aer Lingus, M. 4919 Statoil/ConocoPhillips, M.
4151 KLM/Martinair, M. 5335 Lufthansa/SN Holding (Brussels Airlines)
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adidas/Reebok — odhad krivky poptavky (1/2)

Celkové vydaje za atletické boty v zemi

Nejvyssi uroven

Bé&hani Odpoginek atd. | Uroven segmentt
Nike, Reebok, | atd. Adidas, Reebok, atd. Uroven modelt
Air Classic Air Max Tuscany X-country

B
= AIDS model: Swot =%m * Om In(Y/H)nmt +Zb:1anmb IN Py + U

" S,mpt J€ podil vydaju na urcitou znacku z celkového mnozstvi prodanych bot v
urcittm segmentu, Y. jsou celkové vydaje na atletické boty v segmentu, p,
je prumérna cena bot dané znacky

= Rozvétveny logit: In(g;,,/Q)x=a, + X;'d—ap;, +oIn(q;, / Q&

" g, je celkové prodané mnozstvi znacky i v segmentu m, X, jsou charakteristiky
vyrobku znacky i, p; je cena znacky i, Q je celkové mnozstvi atletickych bot

g Dva koeficienty elasticity: a (vné segmentu), o (mezi segmenty)



adidas/Reebok — odhad krivky poptavky (2/2)

= AIDS model:
adidas Reebok Nike Puma Other SMU Trade
adidas -.16* -2.52* -0.12 .94* -0.21 -0.18 0.76
Reebok -.36* -1.28 0.16 0.2 -.32* -0.03 0.03
Nike -0.47 -3.64 -.05* 0.14 -1.5% 0.23 0.92
Puma 94* -1.07 0.07 19* -0.15 -3 0.6
Other 0.54 4.19* -0.02 -1.73* -0.78 -.33* -0.58
SMU -1.72* 0.5 -.54* -0.28 1.48* -.3* -1.09
Trade 0.22 2.83* -51* -0.47 48* -0.08 -1.64*

" Rozveétveny logit

o 0.200*
c 2.655*
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M. 5046 Friesland/Campina - odhad krivky poptavky

" Friesland a Campina jsou holandsti vyrobci mléénych vyrobku, syru a laktozy

Celkové vydaje za mlécné vyrobky Nejvyssi uroven
Zakladni Ochuceneé atd. Uroven segment
Mléko Jogurt atd. | Cokoladové Ovocné  atd. Uroven modelt

" Béhem Setreni se Komise zabyvala dvéma otazkami:

= Jak velky je relevantni trh (napfr. jsou ochucené mlééné vyrobky soucasti Sirsiho
mlééného relevantniho trhu?

= Jsou Campina a Friesland blizSimi soutéziteli nez ostatni konkurenti ¢i privatni
znacky?

" Komise ziskala tydenni data z holandskych obchodnich retézcl o prodeji
zakladnich a ochucenych mléénych vyrobkt za roky 2004-2008 a odhadla
kfivku AIDS modelu
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Analyza ztracenych/ziskanych zakazniku — prehled

" Mnoho firem ma detailni zaznamy o tom, kolik zakazniku ztrati a ziska,
a vlivem kterych firem

" Analyza téchto dat muze pomoci identifikovat, jak blizci soutézitelé
jsou fuzujici firmy

" To je obzvlasté dulezité v odvétvich s diferenciovanymi vyrobky, které
nejsou navzajem plné nahraditelné

= Je ale dulezité upozornit, ze firmy mohou ztratit ¢i ziskat zakazniky
z jinych nez cenovych dlivodu (napf. nevyhovujici produkt)

" Priklad: M. 5086 BAT/Skandinavisk Tobakskompagni
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Analyza ztracenych/ziskanych zakaznikl — fuze v pivhim prumyslu

Ziskané smlouvy v sektoru HORECA (a objem v hi) podle vyrobce piva a distribu¢niho centra

A B C D E Dovozy
Centrum 1 147 (12,936) 4(352) 0 0 0 67 (5,869)
Centrum 2 52 (4,784) 3(276) 12 (1,104) 0 12 (1,104) 17 (1,564)
Centrum 3 54 (4,860) 1(90) 23(2,070) 0 0 10 (900)
Centrum 4 15(1,455) 0 0 23(2,231) 0 5 (485)
Centrum 5 42 (4,200) 0 2 (200) 0 0 11(1,200)
Centrum 6 16 (1,488) 1(93) 1(93) 0 0 2 (186)
Celkem 326 (29,723) 9(811) 38 (3,467) 23(2,231) 12 (1,104) 112 (10,131)

" Po firme A jsou dovozy nejvyznamnéjsim konkurentem na trhu

" Dovozy jsou silnéjSim konkurentem nez vSsechny firmy dohromady (kromé

firmy A)

" Vypada to, Zze podminky na trhu nejsou homogenni
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Empirické metodiky — simulace fuzi

36

Na zakladé ,rozumnych” pfedpokladu o charakteru hospodarské soutéze na
daném trhu (Bertrandlv, Cornoutiv model) je mozné predpovédét dopad fuze
na ceny

Simulace fuzi se sklada ze tfi Casti
" (Odhad kfivky poptavky a kfivky cenovych nakladl pro kazdou z fuzujicich firem

" Vytvoreni kfivky poptavky a kfivky cenovych nakladi pro podnik vznikly slou¢enim
na zakladé odhadnutych parametru z prvni ¢asti

" Predpoveéd cen (investiCnich rozhodnuti) po fuzi

Sensitivity analysis: vzhledem k tomu, ze pfedvidame budoucnost, tak je
dulezité posoudit, jak by cenovy dopad vypadal za ruznych podminek

Priklady: M. 1672 Volvo/Scania, M. 3191 Philip Morris/Papastratos, M. 4985
BHP Billiton/Rio Tinto, M. 5658 Unilever/Sara Lee



Prehled

= Uvod

" Jednostranné ucinky
" Smeérnice pro posuzovani horizontalnich spojovani

" Zpusoby hodnoceni dopadt fuze

= Koordinované uc€inky

" Vyhody vyplivajici ze spojeni (efficiencies)

" Zavazky

B Shrnuti
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Teorie her — jak dojde ke koluzi?

38

Konkurence povede k nizkym cenam, pokud se spolecnosti divaji na
kazdé Casové obdobi (rok) behem hry v izolaci

Pokud spole¢nosti vezmou v potaz skutecnost, Ze hraji stejnou hru den za
dnem, pak se muze stat témeér vSechno (,Folk theorem®)

= Stejna situace jako kdyz spoleCnosti hraji hru jen jednou

" Vysoké ceny jako v monopolech

Predstavte si, ze obé spoleCnosti aplikuji nasledujici strateqii:

= Ugtuji si vysokou cenu pokud si m(ij sout&Zitel v minulosti vzdy uétoval
vysokou cenu. Pokud muj soutézitel zacne snizovat cenu, i ja za¢nu snizovat
cenu od pfistiho obdobi a nadale.

" Tato strategie funguje pouze v pripade, kdyz kazda ze spoleCnosti dostatecné
predvida své budouci obdobi, dochazi k Casté interakci (a trpélivosti)

Toto je koluze (ticha / explicitni)



Jednostranné vs. koordinované ucinky

= Jednostranné ucinky (at minulost zustane minulosti)

Predvidani vysledku fuze pouzitim logiky teorie her, kdy spoleCnosti hraji hru
jen jednou

Jednani v urcitém obdobi je urCovano strategii “co je nejlepsi pro mne je dano
mym odhadem o tom, jak se bude chovat ten druhy"

= Koordinované ucinky

Predvidani vysledku fuze pouzitim logiky ,folk theorem®

Dnesni jednani muze ovlivnit to, jak budou ostatni jednat zitra (i kdyz jednani
nezmeéni zakladni strukturu hry hranou v budoucnosti)

“V tomto kontextu, kazdy obchodnik si je védom toho, Ze kazdy jeho krok
ucinény k ziskani vetsiho podilu na trhu (napf. snizeni ceny) by ved| ke
stejnému kroku ostatnich ucastniku na trhu a proto by tento krok neprinesl/
zadny uzitek.”“ (Gencor v Commission)

" Logicka konzistentnost rozhodnuti

39

Koordinované a jednostranné uéninky nemohou vzniknout najednou (Uc€inek je
bud jeden Ci druhy) => Analyza mozné fuze by méla dojit k tomu, ze jeden z
téchto ucinkd vznikne



Koordinované ucinky, dominance a jejich podoba

" Fuze bud VYTVARI nebo POSILUJE kolektivni dominantni postaveni

" Tzn. musime si nejdrive urcit, zda-li kolektivni dominance existuje Ci ne
(spolecnosti koordinuji Ci ne?)
" POSILENI: musime prokazat existujici koordina¢ni jednani

" VYTVORENI: musime prokazat, Ze fuze spusti koluzi

"Nicméné existuji stupné riznych urovni koordinace (ne ¢erno-bily svét, ale
ekonomicka realita) a test kolektivni dominance muze byt moc restriktivni =>
analyza koordinovanych ucinku

" Musime prokazat, ze fuze povede ke snazsi, efektivnéjsi a udrzitelngjsi
koordinaci

" Muzeme poukazat na stupen koordinace pred fuzi a demonstrovat, jak by se
fuzi mohla situace na trhu vyrazné zhorsit (ABF/GBI)

"Koordinace ma ruzné formy: udrzovani cen nad konkurencni urovni,
omezeni vyroby a velikosti kapacity, rozdélovani trhu
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Podminky ke koordinaci a jeji udrzitelnost

41

Komise zkouma, zda by bylo mozné splinit podminky koordinace a zda je
pravdépodobné, ze bude koordinace udrzitelna. V tomto ohledu Komise
posuzuje zmeny, které spojeni pfinasi. (42)

Schopnost dosahnout podminek ke koordinaci

" Schopnost najit Ustfedni bod (ceny, kapacity, rozdéleni zakazniku, rozdéleni
trhu, rozdéleni nabidek apod.)

= Jedna se 0 vzajemné srozuméni, neni tfeba formalnich dohod

" Koordinace muze mit rizné formy. Véci se mohou zdat byt komplikované v
jednom ohledu, v jiném jednoduché.

Udrzitelnost koluze (kritéria Airtours)

" DostateCna transparentnost trhu

= Koordinace musi byt udrzitelna v Case > existence odstrasujiciho odvetného
mechanismu

= Spolecna strategie je schopna zabranit jakékoliv u€inné protivaze ze strany
stavajicich Ci potencialnich soutézitell, zakazniku nebo spotrebitelu.



Jaké podminky na trhu usnadnuji koordinaci?

Kritické faktory Strana nabidky Strana poptavky
= Malo vyznamnych hracu = Podobnost soutézitelu =  Stabilni poptavka
" Velke bariery vstupu = Strukturalni vazby = Nizka kupni sila
= Opakovana interakce
= Kontakty na vice trzich = Shodné zbozi
= Transparentnost trhu
= Vyspély trh s nizkym = Nepruzna poptavka

pocCtem inovaci
= Soutézitel - individualista

= (Nadmérna kapacita)

42



Nestlé/Perrier (EK, 1992)

43

Podily na trhu pred uskuteCnénim fuze: Nestlé 17%, Perrier 36%, BSN 23%,
ostatni 24%.

Soucasti fuze byly dve transakce: akvizice spoleCnosti Perrier spoleCnosti
Nestlé a prodej znacky Volvic spolecnosti BSN, jinak by slou¢ena spoleCnost
meéla 53% podil na trhu, dvakrat tolik, nez druha nejvétsi spoleCnost na trhu.

OvSem s prodejem spolecCnosti Volvic by se na trhu vytvoril vyvazeny duopol,
ktery by kontroloval 82% trhu, a dalSi hraci by nebyli schopni ucinné
protivahy.

= Slaba konkurence na trhu pfed fuzi: vysoky stupen podobnosti na trhu, vysoké
marze a velky rozdil mezi cenou mineralni vody a cenou mistni pramenité vody

" Po fuzi: 2 soutezitelé s podobnou velikosti a povahou; zadny z nich nema
cenovou vyhodu; technologie je vyspéla; zadna rozhodujici role R&D

= Charakteristiky trhu: Verejné ceniky se zakladnimi slevami, dodavky stejnym
zakaznikim, poskytovani dat asociaci mineralnich vod; nepruzna poptavka; mali
hraci na trhu nejsou efektivni; vysoké prekazky vstupu na trh.



Airtours/First Choice (EK, 1999 a CFl, 2002)

Ze Ctyr na tfi hlavni operatory prazdninovych balickd na kratkou vzdalenost:
Thomson 27%, Airtours 21%, Thomas Cook 20%, First Choice 11%

Komise flazi zakazala, protoze by vedla ke kolektivni dominanci s tfemi operatory,
ktefi by snizili kapacitu na trhu (pocet prodanych balic¢ku), coz by vedlo k vyS$Sim
cenam na trhu

= Trh je transparentni, protoZe operatofi planovali celkovou kapacitu na pfisti rok

pozménénim celkové kapacity z minulého roku o urcité procento, pouzivali stejné hotely a
kapacitni rozhodnuti nemohlo zUstat utajené kvuli pronajmam letadel

CFI kritizuje nedostacujici analyzu tiché koordinace a doSel k nasledujicim zavérum:

" Trh neni dostate¢né transparentni, protoze kapacitni plany byly rizné pro kazdou destinaci,

operatofi nepouzivaji stejné hotely a pronajem letadel se odehrava po rozhodnuti o
kapacité

Neexistuje spolehlivy mechanismus odvety: soutézitelé rozhoduji o svych kapacitach v
pfedsezonnim planovacim obdobi

=  Mohli by mali operatofi jako celek narusit koluzi?

= Vytvoreni “Airtours kriterii“
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Sony/BMG (EK, 2004)

" Fuze ,5 na 4" v marketingu a prodeji hudebnich nahravek: BMG (10-15%),
Sony (10-15%), Universal (25-30%), Warner (10-15%), EMI (10-15%),
Ostatni (15-20%)

= PocatecCni analyza Komise ve sdéleni vyhrad poukazuje na koordinované
ucinky:
= Ukazatele cenové podobnosti v minulosti (paralelni vyvoj cen)

" Podminky na trhu pfrispivaijici k tiché koluzi zalozené na kritériich Airtours,
predevsim transparentnost trhu

" Odplata formou navratu k (doCasnému) konkurencnimu chovani anebo vyrazeni
,2podvodnika“ ze spole¢nych kompilaci

= Zaklad pro povoleni fuze bez ohledu na sdéleni vyhrad
" Soubézné ceny nejsou samy o sobé dostateénym dukazem koordinace
" Nepublikované slevy, které znacné snizuji transparentnost cenové tvorby

" 'V minulosti nebyla aplikovana anebo pouzita hrozba mechanismu odplaty
45



Sony/BMG resp. IMPALA vs Commission (CFl, 2006)

" The Independent Music Publishers and Labels Association (Impala) se proti
tomuto rozhodnuti Komise odvolala a CFl rozhodnuti Komise zrusil

" Prvni souhlasné rozhodnuti Komise, které bylo zruseno evropskym soudem

= Kli€ové rozhodnuti CFIl po Airtours, které upfesnuje, jakym zptusobem ma byt
provedena analyza koordinovanych ucinku

= Klicovou otazkou bylo posileni anebo vytvoreni kolektivni dominance

" 'V pfipadé neexistence jiného vysvétleni, cenova soubéznost muze prokazat koluzi

" Rozhodnuti Komise neukazalo, ze trh je dostateCné netransparentni, aby nedoslo
ke koordinaci, jen ukazalo, ze slevy jsou méne transparentni

" Odveta: CFl povazuje pouhou existenci odstrasujiciho mechanismu za postacuijici;
muze spocivat v hrozbé vraceni se k soutéznimu jednani

" Kritérium prokazani koordinovanych ucinkt bylo zna¢né snizeno

= Komise musela znovu posoudit transakci (za novych podminek na trhu)
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ABF/GBI (EK, 2009) — Prehled

47

GBI (vyrobce kvasnic) byl koupen privatnim fondem Gilde v r. 2005, kdy
pfedchozi majitel chtél prodat GBI jako celek

= Gilde mélo ,soutézni” vyhodu v porovnani s ABF a Lesaffre, dalSimi velkymi
vyrobci kvasnic

Gilde rozdélil GBI na dva podniky: jeho evropskou ¢ast (kromé UK) prodal
spol. ABF (2 tovarny a distribuéni &asti ve Francii, Spanélsku a Portugalsku),
a zbyvajici ¢ast v Jizni Americe a UK prodal spol. Lessafre

Lesaffre si zvysil trzni posil v Jizni Americe, kde bylo tradicné silnéjSi ABF,
zatimco ABF si zvysilo trzni podil v Evropé, kde byl tradi¢né silngjSi Lesaffre

Vysledkem bylo vytvoreni dvou vice symetrickych spolecnosti v riznych
regionech sveta, kteri jsou hlavnimi vyrobci kvasnic

Setfenym trhem vyrobkd byl trh s lisovanymi kvasnicemi; narodni trhy

" Predmétem Setfeni: Spanélsky, portugalsky a francouzsky trh



ABF/GBI (EK, 2009) — Podil na trhu

Spole¢nost Portugalsko Spanélsko Francie
90-100% Zivnostnici 70-80% zivnostnici 40-50% zivnostnici
0-10% priamyslova vyroba 20-20% prumyslova vyroba 50-60% prumyslova vyroba
ABF 20-30% 20-40% 10-20%
GBI 40-50% 10-20% 10-20%
ABF+GBI 70-80% 40-50% 30-40%
Lessafre 20-30% 40-50% 60-70%
Lallemand 0-5% 0-5% 0-5%
Puratos(BE) - - 0-5%
Grecchi-Zeus (IT) - 0-5% 0-5%
Asmussen (DE) - 0-5% -
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ABF/GBI (EK, 2009) — Faktory vedouci ke koordinaci

" Malo vyznamnych soutézitelu

" Malé, velmi Casté objednavky (néktefi zivnostnici ani nevlastnili lednice)
" Relativhé neelasticka poptavka (kvasnice jsou zapotrebi k pecCeni peciva)
" Vyspelé, klesajici trhy

= EXistuji vysoke bariery vstupu - nutnost vytvoreni distribu€ni sité, hodnota
znacky a reputace

" Velka stejnorodost vyrobku
= Zadné “pfevratné” inovace

= Kontakt mezi vyrobci v mnohych svétadilech a zemich
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ABF/GBI (EK, 2009) — Zpusob koordinace

= Ustfednim bodem tiché dohody byly ceny (konzistentni s kartely v
minulosti v tomto odveétvi)

= Vsichni tri hraci meéli volnou kapacitu, ktera mohla byt pouzita jako odvetny
mechanismus

= Klicova byla role distributortl — existence velkého mnozstvi zivhostniku
vyzadovalo spolupraci s distributory, ktefi dodavali zivnostnikim na
tydenni bazi
= Distributofi méli exkluzivni vztahy s vyrobci kvasnic a sbirali informace o
cenach, prodaném mnozstvi atd.

= Kontakty na mnohych trzich davaji spoleCnostem podnéty, aby braly v
potaz, jak jejich chovani ovlivni nejen ziskovost na daném narodnim trhu,
ale i na jinych narodnich trzich
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ABF/GBI (EK, 2009) — Zmény zpusobené fluzi

51

Je dulezité ukazat, Ze zmény zpUsobené fuzi povedou k vyznamnému
naruseni hospodarské souteze

" Setfeni ukazalo, Ze spoleénosti mohly do uréité miry koordinovat svoje chovani
jiz pred fuzi => kliCem bylo ukazat, jak by fuze udélala koordinaci efektivngjsi
anebo udrzitelnéjsi

Fuze ,3 na 2"

" SnazSi pochopeni podminek koordinace

= Zvysena transparentnost => mensi pravdepodobnost odchyleni

" LepSi moznost potrestani a odvety (Vice volné kapacity spojeného podniku)
Vzrastajici soumérnost - struktura nakladt, podily na trhu ve Spanélsku

Spojitosti mezi portugalskym a spanéelskym trhem (koordinace ve
Spanélsku zpUsobuje koluzivni cenové vedeni v Portugalsku)



Prehled

= Uvod

" Jednostranné ucinky
" Smeérnice pro posuzovani horizontalnich spojovani

" Zpusoby hodnoceni dopadt fuze

" Koordinované ucinky

" Vyhody vyplivajici ze spojeni (efficiencies)

" Zavazky

B Shrnuti
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Uvod

= ZvySeni efektivnosti (Uspora nakladu, synergie, internalizace externalit,
apod.) muze vést k tomu, Ze spojeny podnik bude vice konkurenéné
schopnym

= “Je mozné, ze vyhody vyplyvajici ze spojeni mohou mit opacny vliv na
soutéz ale predevsim i na eventualni Skodu spotrebitelum, ktera by v
opacném pripadé mohla nastat.“(] 76)

= Tezisté lezi ve: “schopnosti a podnétu spojeného podniku, aby jednal
prosoutézné ve prospéch spotfebitel(”

= Efficiencies musi:
" Mit pfinos pro spotfebitele (standard - spotfebitelsky blahobyt)
= Byt specifické pro fuzi (byt pfimym dadsledkem faze)
= Byt provéfitelné (vérohodnymi dukazy)
" Tyto podminky jsou kumulativni
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Specificnost spojeni a prinos pro spotrebitele

= ZvysSeni efektivnosti ma pro posouzeni hospodarské soutéze vyznam, je-li
pfimym dadsledkem oznameného spojeni a nelze ho v podobné mire
dosahnout pomoci alternativ méné poskozujicich hospodarskou soutez.
Za téchto okolnosti se zvySeni efektivnosti povazuje za zpusobené
spojenim, a tudiz specifické pro spojeni.“(y 85)

" Spojujici se soutézitelé musi odpovédét na otazku, zda existuje technicky ci
ekonomicky méné omezuijici alternativa, tzn. proC by vérohodné vypadajici
alternativy nemohly vytvorit tvrzené efficiencies

= Ale co kdyz je fuze prosoutézni? Mély by spojujici se soutézitelé prokazovat
specificitu takove fuze? Jaké jsou mozné alternativy, které by mély byt brany v
uvahu, pokud vibec néjake?

= ,Pohnutky subjektu vzniklého spojenim k preneseni zvySeni efektivnosti
na spotrebitele Casto souvisi s existenci konkurencniho tlaku zbylych
podnikd na trhu a potencialnich zajemcu o vstup na trh.“ (1 84)

" Pohybliva stupnice: Cim vétSi mozné protisoutézni efekty, tim vétSi musi byt
pfinos pro spotrebitele (zfejmé); malé protisoutézni efekty jsou lépe
vykompenzovatelné vyznamnymi usporami
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Kvantifikace a overitelnost efficiencies

55

,Zvyseni efektivnosti musi byt ovéritelné tak, aby si Komise mohla byt
primérene jista, Ze ke zvyseni efektivnosti pravdépodobné dojde a ze bude
dostate¢né velké na to, aby vyrovnalo mozné poskozeni spotrebitell
vyvolané spojenim.” (1 86)

Kvantifikace je vitana kdykoliv je mozna (uspora nakladu), protoze
zjednodusuje identifikovani vlivu fuze na soutéz: Mohl by pokles variabilnich
nakladli vykompenzovat vzrast ceny po uskuteénéni fuze?

" Ne vSechny efficiencies mohou byt pfesné odhadnuty jako napf. hodnota novych
¢i vylepSenych produktd nebo SirSi a riznorodéjsi nabidka produktu

Spojujici se soutézitelé by meli poskytnout kvalitativni analyzu pfinosu fuze
pro soutézitele, aby mohla byt Komise presvédcCena, ze pfinosy jsou (i)
vCasng, (ii) podstatne, (iii) pravdépodobné uskutecnitelné a (iv) specifické
pro danou fuzi

Nezavislé studie k hodnoceni efficiencies a interni dokumenty hraji dulezitou
ulohu pfi posuzovani efficiencies



Cisty soutézni efekt

56

Predvidané proti-soutézni a pro-soutézni efekty jsou identifikovany na
kazdém trhu (integrovana analyza)

V podstaté je mozné vyvazovani pro-soutéznich a proti-soutéznich efektu
jen v daném geografickém cCi produktovém trhu

® Shoduje se se standardem spoleCenského blahobytu
" Ignoruje komplexni vyvazovani na ruznych trzich

® Usnadnuje identifikaci soutéznich problému
Je mozné vyvazovat efekty pres ruzné trhy pokud jsou zakaznici ,stejni®

(napfr. letecké spolecnosti)?

" Komise ma vcelku restriktivni postoj k tomuto postupu

Je dulezité rozliSit mezi usporou nakladu, ktera ovlivni variabilni naklady a
usporou nakladu, ktera ovlivni fixni naklady

= Uspora fixnich nakladd bude promitnuta do cen jen v dlouhodobém horizontu



Inco/Falconbridge (EK, 2006) - Uvod

57

Inco je druhy nejvetsi producent niklu na svété a Falconbridge je Ctvrty
nejvetsi producent; spojujici se podniky mély vyznamné trzni podily (60-80%)
na dodavkach niklu pro urcité segmenty (napf. chemické niklovani)

Spojujici se podniky argumentovaly vyznamnym zvySenim efektivnosti, které
bylo podlozeno a kvantifikovano v notifikaci

" Fuze mezi dvémi hornickymi spole€nostmi: vyhodou je blizka vzdalenost jejich
doll a vyrobnich zafizenich v Sudbury Basin (Kanada)

" Integrace dold, mlyna, tavicich peci a rafinérii by umoznila optimalizaci kapacit v
techto vyrobnich zarizenich a tim téz zvyseni vyroby a dlouhodobé snizeni
nakladu (snizeni nakladu je odhadovano na 2.3 miliard USD)

Nazor Komise na efficiencies (odst. 532-553): “efficiencies jsou kvantifikované
a podlozené nekolika studiemi [...] a je pravdépodobne, ze budou
uskutec¢neny [...]% ale nebylo prokazano v pozadovaném standardu, ze:

= Efficiencies by nemohly byt dosazeny i jinak (tj. ze jsou specifické pro fuzi)

= Efficiencies by mély pfimy pfinos pro spotifebitele na trzich kde byly identifikovany
soutézni omezeni



Inco/Falconbridge (EK, 2006) - Specificita fuze

" Bylo vytvoreni spole¢ného podniku (JV) moznou alternativou?

= Strany spojeni tvrdily, Ze to neni mozné a poukazaly na to, Ze nebylo mozné
vytvorit spole¢ny podnik za poslednich 80 let

= Komise s timto tvrzenim nesouhlasila — interni dokumenty naznacovaly, Ze by
bylo mozné dosahnout podobnych vyhod; Komise se také odvolala na jiné

spolecné podniky, které vznikly v oblasti dulniho primyslu

“ Bylo by vytvoreni spoleCného podniku méné proti-soutezni?

= Komise dosla k zavéru, ze ano, pokud by byl spoleCny podnik omezen jen na
téZzbu a zpracovani, nikoliv na marketing (prodej vyrobku)

" Spole¢na tézba a zpracovani by vedlo k nejvétSim usporam, zatimco spole¢ny
prodej by jiz nevedl k vyznamnym usporam a zaroven by doslo k velkému
negativnimu dopadu na hospodarskou soutéz

= Soucasti spoleCného podniku by také podle internich dokumentu nebyly vSechny
doly (na trhu by byl dalSi zdroj konkurencniho omezeni)
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Inco/Falconbridge (EK, 2006) — Prinosy pro spotrebitele

59

Spojujici se podniky nevysvétlily, jakym zpusobem by byly pfeneseny
efficiencies na zakazniky.

Fuze prispeje k efficiencies nejen na relevantnich trzich, kde byly
identifikovany soutézni omezeni, ale v celé niklové produkci spojujicich se
soutézitelu.

NedostateCny podnét spojeného podniku k pfenosu efficiencies na
spotrebitele diky vyznamné trzni sile po fuzi (témér monopolni postaveni
na nékterych trzich) a neelastické poptavce.

,~Je vysoce nepravdepodobneg, ze spojeni vedouci k postaveni na trhu
blizicimu se monopolu nebo vedouci k podobné urovni trzni sily Ize
prohlasit za slucCitelné se spoleCnym trhem na zakladé toho, ze zvyseni
efektivnosti pravdépodobné postaci k vyrovnani jeho moznych skodlivych
ucinkl na hospodarskou soutéz.” (1 84)



Korsnas/AD Cartonboard (EK, 2006) — Prehled

= Komise povolila fuzi "3 na 2” v odvétvi vyroby papirového kartonu, pficemz
spojenim vznikly soutézitel byl €. 2 na vétsiné trzich (StoraEnso [50-60]%)

" Hlavni divody pro povoleni spojeni: (i) strany nejsou blizkymi soutézitely, (ii)
neexistence omezeni v kapacitach, (iii) vyrovnavaci kupni sila (Tetra
Pak=62% z trhu EEA), (iv) konkurence mimo EU a (v) zvySeni efektivity

= Strany spojeni predpokladaly vyznamné uspory vstupnich a vyrobnich
nakladi, R&D a zaméstnanecké uspory, které byly kvantifikovany a
podlozeny detailni zpravou pro dozorCi radu spoleCnosti Korsnas

" Soucasti fuze byla dohoda mezi Kornsas a hlavnim zakaznikem
spoleCnosti Tetra-Pak ohledné efficiencies (jak jich dosdhnout a dale je
prenést)

= Shoda béhem Setfeni na trhu, ze by strany spojeni dosahly efficiencies a
spojenim vznikly soutézitel by lepe konkuroval spoleCnosti StoraEnso.
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Korsnas/AD Cartonboard (EK, 2006) — Odst. 62 az 64

61

“Tvrzeni spojujicich se soutézitelu prinasi spoustu otazek, které
nemohou byt p/nohodnotné posouzeny v ramci prvostupriového
Setreni...Nicméne, zda se realisticke predpokladat, ze vhodna
alokace vyrobnich zarizenich umozni spojenim vzniklému
soutéziteli celkove zvysit produkci...Z hlediska vyse zminene
dohody s Tetra Pakem a vzhledem k absenci obav z uskutecnéni
spojeni ze stran zakazniku, se Komise domniva, zZe strany
dostate¢ne demonstrovaly, Ze tato kategorie efficiencies je
pravdépodobné uskutecnitelna a benefity mohou byt preneseny na
spotrebitele. Tyto efficiencies tedy pravdepodobné posili moznost a
podniti spojenim vzniklého soutézitele jednat prosouteznée a k
prospéchu spotrebiteltl, a proto jen ukotvi zavér, ze posuzované
spojeni soutéziteli nebude mit za nasledek podstatné naruseni
hospodarské soutéze diky absenci jednostrannych ucinku “.



Arjowiggins/Zanders (EK, 2008)

62

Arjowiggins vSeobecné argumentoval tim, ze (i) zvyseni efektivnosti a
synergie (nizSi naklady na nakup vstupu) budou ku prospéchu zakazniku a
(ii) spojeni povede k nizSim nakladdm na vyzkum a vyvoj (R&D)

Argumenty byly z pohledu Komise pfiliS struCné a vSeobecné na to, aby je
mohla Komise ovéfit a dojit k zavéru, ze jsou specifické fuzi

" Napf. Arjowiggins si najal konzultacni spolecnost, aby spocitala uspory ze
spojeni podnikl, ale konzultaéni spolecnost pouzivala pro své vypocty jen
vseobecné nakladove krivky, které nebyly porovnany se skuteCnymi naklady

Analyza spol. Arjowiggins se primarné zabyva celkovymi naklady (tzn.
variabilnimi naklady, fixnimi naklady, naklady na dopravu a kapital), zatimco
Smeérnice jasné fikaji, ze kliCové je snizeni variabilnich nakladu

Analyza spol. Arjowiggins nevysvétlujete, proC jsou efficiencies pfisouditelné
spojeni, napf. Arjowiggins by mohl dosahnout podobnych Uspor investici ve
sve tovarné Virginall



Lufthansa/SN Brussels Airlines (EK, 2009) — Argumenty LH

= SN by tézila z financCni a kupni sily LH a méla tak nizSi variabilni a fixni
naklady — nizSi ceny letadel a uroku, nizsi ceny paliva atd.

" Na prekryvajicich se linkach by obé dve spoleCnosti optimalizovaly kapacitu ,
coz by vedlo k niz§im nakladum a lepSim ¢asovym rozvrhim let

" Spolec¢nosti by nabidly vice letl na trasach BRU-MUC a BRU-BER, zatimco
zruSenim lett na trasach BRU-FRA a BRU-HAM by doSlo k usporam

= Veérnostni program SN by byl integrovan do vérnostniho programu LH, coz
by umoznilo zakaznikim SN vice vyuzivat mile na vice trasach a tedy by
zakaznici ziskali ve vysledku vyssi slevy

" Fuze by nejen vedla k uchovani letecké sité SN, protoze bez fuze by SN
prestala létat na nekolika linkach, ale zaroven by vedla k otevreni novych
linek, které by pouzivalo 700 az 800 tisic zakaznikl ro¢né

63



Lufthansa/SN Brussels Airlines (EK, 2009) — Hodnoceni EK

= Argumenty LH ohledné efficiencies byly pfipraveny béhem Setfeni namisto
jako podklady pro vyhodnoceni transakce

= Komise nemohla ovérit hodnotu predpokladanych uspor, protoze jedinym
argumentem LH bylo, Zze podobnych uspor bylo dosazeno pfi akvizici Swissairu

" LH také pouzila svoji zkuSenost s akvizici Swissairu jako argument, pro¢ budou
otevieny noveé trasy, coz bez dalSiho vysvétleni neni davéryhodné

= Je otazkou, do jaké miry jsou efficiencies priCitatelné této fuzi

= Klicovou otazkou je, zda by byly spoleCnosti schopné dosahnout stejnych
efficiencies pouZzitim méné restriktivnich nastroju jako napf. tim, Ze by obé
spolecCnosti byly soucCasti stejné letecké aliance anebo by provozovaly codeshare

= Je také nepravdépodobné, Ze by se SN sama nesnazila dosahnout nékterych
uspor vzhledem k tomu, Ze je letecky prumysl v krizi

" Je nepravdépodobné, Ze vyhody zakaznikim jako vérnostni programy, které
maji omezenou hodnotu, by byly vétsi nez predpokladané zvyseni cen

" Do jaké miry muze zakaznik, ktery cestuje na pfekryvajicich trasach byt

54 kompenzovan za podstatné zvysSeni cen? Co zakaznici na druhém konci linky?
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Uvod

" Pokud dojde Komise k nazoru, ze spojeni vyvolava obavy o ohrozeni
hospodarskeé souteze, strany spojeni mohou predlozit zavazky, kterée tyto
obavy odstrani

" Komise vzdy sdéli své obavy spojujicim se podnikum, aby jim umoznila
nabidnout zavazky, které by obavy vyreSily (Komise hemuze jednostranné
ulozit zadné zavazky, vzdy je museji navrhnout podniky)

" Podniky musi poskytnout podrobné informace o zavazcich, jejich provedeni a
jejich vhodnosti adresovat soutézni obavy (,formular RM®)

" Pokud podniky zadné zavazky nenabidnou, tak Komise fuzi zakaze

= Zavazky museji mit schopnost byt v co nejkratSi dobé ucCinné a zaroven
museji byt lehce kontrolovatelné

= Zavazky museji byt pfimérené, i kdyz Komise striktné preferuje strukturalni
zavazky (prodej podniku) v porovnani s jinymi moznostmi jako napf. pristup ke
klicové infrastruktufe/patentim anebo zmény dlouhodobych vyhradnich smluv
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Prevod podniku na vhodného kupce

67

Musi se jednat o zivotaschopny podnik, ktery musi byt konkurenceschopny,
aby mohl ucCinné soutezit se subjektem vzniklym spojenim

= Zivotaschopnost znamena, Ze miZe byt nutné, aby zahrnoval &innosti, které
souviseji s trhy, na kterych Komise nevznesla obavy

Podnik musi zahrnovat vSechna aktiva, v€etné zaméstnancu, ktera jsou
nezbytna k zajisteni jeho zivotaschopnosti a konkurenceschopnosti

Je nutné, aby prevedeny podnik byl zcela nezavisly na spojujicich se
stranach, co se napfiklad dodavek vstupl nebo jiné spoluprace tyce

" V nékterych pripadech je mozné vycClenéni podniku (tzv. carve-out)

= Je také mozné vycClenit licence na prava k dusevnimu vlastnictvi (obchodni znacky,
license), coz nicméné vyvolava urcita rizika (schopnost soutézit, nezavislost)

KliCové je najit vhodného kupce, ktery (i) musi byt nezavisly, (ii) mit
prokazatelné financni prostfedky, zkusenosti a schopnost rozvijet pfevadény
podnik, a (iii) nabyti prevadéného podniku nesmi vést k novym soutéznim
problémum



Arsenal/DSP (EK, 2009)

Kapalna kyselina
benzoova

JV mezi kupcem a
Arsenalem

Arsenal: 100%

) _ 50% Tuha kyselina benzoova a
Kapalna kysc,ellna sodik benzoovy
benzoova Kupec: 100%
Kupec 50% Benzoové zmék&ovadlo

Arsenal: 100%
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Shrnuti (1/2)

70

Musime zjistit, zda ,by spojeni nemohlo vyznamné branit uCinné hospodarske
soutézi, zejména v dusledku vytvoreni nebo posileni dominantniho postaveni
na spolecném trhu nebo na jeho podstatné Casti.” (1)

,Posouzeni spojeni ze strany Komise obvykle zahrnuje: a) vymezeni
relevantnich trh vyrobku a zemépisnych trhl; b) posouzeni spojeni z
hlediska hospodarské soutéze.“(]10)

Existuji dvé zakladni moznosti, jak fuze mohou posilit trzni silu hracu na trhu a
tak negativné ovlivnit hospodarskou soutéz na trhu ( 22):

" Nekoordinované ucinky: odstranénim vyznamnych konkurencnich omezeni pro

jeden nebo vice podnikl, coz by nasledné posililo trzni silu bez potfeby uchyleni
se k jednani ve shodé

= Koordinované ucinky: fuze muze vytvofit podminky pro jednani ve shodé Ci
usnadnit jednani firem ve shodé, coz muze zvysit cenu na trhu, nebo jinak poskodit
hospodarskou soutéz




Shrnuti (2/2)
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Dva pfistupy ke koordinovanym ucinkum: (i) fuze bud vytvari nebo posiluje
kolektivni dominantni postaveni, anebo (ii) fuze povede ke snazsi, efektivnéjsi
a udrzitelnejsi koordinaci

Dve klicove otazky: Jsou podniky schopny se domluvit na podminkach
koordinace? Je koordinace udrzitelna v Case?

“‘Je mozné, ze vyhody vyplyvajici ze spojeni mohou mit opacny vliv na soutéz
ale pfedevsim i na eventualni Skodu spotfebitelim, ktera by v opacném
pfipadé mohla nastat.“(1 76)

= Teézisté lezi ve: “schopnosti a podnétu spojeného podniku, aby jednal prosoutézné
ve prospéch spotrebiteld”

Pokud dojde Komise k nazoru, ze spojeni vyvolava obavy o ohrozeni
hospodarskeé souteze, strany spojeni mohou predlozit zavazky, kterée tyto
obavy odstrani

= Zavazky museji mit schopnost byt v co nejkratSi dobé ucCinné a zaroven museji byt
lehce kontrolovatelné (preference pro strukturalni zavazky)



