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IZanga

Temos aktualumas ir darbo originalumas. 2014 m. liepos 9 d. Europos Komisija
paskelbé Baltgja knyga ,,Veiksmingesné ES susijungimy kontrolé“ (toliau — Baltoji
knyga)®, kurioje, inter alia, buvo analizuojamas nekontroliniy akcijy pakety jgijimo
klausimas. Tiek Europos Sajungoje, tiek Lietuvoje Siuo metu egzistuojantis vacuum legis
leidzia konkurencijos prieziliros institucijoms nagrinéti akcijy pakety jgijimus
koncentracijy kontekste. Tokia praktika lemia ribotg nekontroliniy mazumos akcijy
pakety perzitiros galimybe, kas prisideda prie neigiamo poveikio konkurencijai.

Didéjanti smulkiyjy akcininky apsauga Europos Sajungos mastu?® taip pat leidzia
kelti Kklausimus dél jsigyjamo mazumos akcijy paketo suteikiamy teisiy turinio
problematikos bei konkurencijos teisés ir bendroviy teisés tarpusavio santykio. Kiekviena
papildomai suteikta arba lengviau jgyvendinama teis¢ lemia mazumos akcijy paketo
savininko galimybe daryti jtaka jmonés veiklai, kas zvelgiant i§ konkurencijos teisés
prizmés — gali sukelti neigiamus padarinius konkurencijai. Todél, kaip nurodo Europos
Komisija, siekiant veiksmingos ir rezultatyvios konkurencijos politikos, reikia tinkamy ir
apgalvoty priemoniy visiems Zalos Saltiniams aprépti.

Nors nekontroliniai mazumos akcijy paketai yra sulauke konkurencijos priezitiros
institucijy intervencijos nacionaliniu mastu®, Ryanair/Aerlingus® atvejis parodé Europos
Komisijos bei kity valstybiy nariy konkurencijos priezitros institucijy galiy trukuma
sprendZiant mazumos akcijy pakety jsigijimo problematikg. Taip pat nacionaliné
konkurencijos prieZidiros institucijy, galin¢iy vertinti nekontroliniy mazumos akcijy
pakety igijimg, patirtis leidzia kelti klausimg dél nacionalinio panaSaus poreikio
mechanizmo jtvirtinimo ir Lietuvos teisingje sistemoje.

Nekontroliniy mazumos akcijy pakety igijimo problematika taip pat yra susilaukusi

nemenko démesio teisés doktrinoje’. Visgi, dauguma straipsniy $ia tema apsiriboja tik

1 2014 m. liepos 9 d. Baltoji knyga ,,Veiksmingesné ES susijungimy kontrole”, COM(2014) 449 final,
Briuselis 2014 m. [interaktyvus; zitréta 2017 m. vasario 22 d.] Prieiga per interneta: <http://eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/T XT/HTML/?uri=CELEX:52014DC0449&qid=1487745791580&from=L
T>.

2 2014 m. balandzio 9 d. Pasiiilymas Europos parlamento ir Tarybos direktyva, kuria i§ dalies kei¢iamos
Direktyvos 2007/36/EB  nuostatos, susijusios su akcininky ilgalaikio dalyvavimo skatinimu, ir
Direktyvos 2013/34/ES nuostatos, susijusios su tam tikrais jmonés valdymo pareiSkimo elementais
COM/2014/0213 final - 2014/0121 (COD). [interaktyvus; ziuréta kovo 22 d.] Prieiga per internetg:
<http://eur-lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/?2uri=COM%3A2014%3A213%3AFIN>.

3 Zr. pav. 2013 m. rugpjucio 28 d. Jungtinés Karalystés Konkurencijos komisijos sprendima Ryanair/Aer
Lingus merger inquiry, 2007 m. gruodzio 20 d. Jungtinés Karalystés Konkurencijos komisijos sprendima
British Sky Broadcasting Group plc/ITV plc merger inquiry ir pan.

4 2007 m. birzelio 27 d. Europos Komisijos sprendimas Ryanair/Aerlingus Nr. COMP/M.4439.

5 Detaliai analizei zr. pav. Gian Diego Pini, Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and
Competition Law, 23(5) Eur. Bus. L. Rev. 575 (2012). David Gilo, EC Competition Law and the Regulation



Europos Sgjungoje taikomy taisykliy analize, kuri koncentruota j Europos Komisijos
pasitilyty sprendimy bendro pobiidzio apzvalgg ir platesnes- Europos Sajungos lygmens
problemas, bet ne j nacionalinés intervencijos klausimus.

Autoriaus ziniomis Lietuvoje magistro darbo objektu yra buvusios mazumos
akcininky teises®, taciau jos buvo analizuotos per bendroviy teisés prizme, o ne kaip jtakg
suteikiancCios teisés. Taip pat autoriui zinomas ir kontrolés taisykliy taikymo problemas
apzvelges darbas’, tadiau pastarajame yra analizuojamas visas koncentracijy kontrolés
mechanizmas, o ne mazumos akcijy pakety problematika bei jy suteikiamy teisiy apimtis.

Sis darbas taip pat i$siskiria sisteminiu keliamos problemos vertinimu: a) yra
vertinama Lietuvoje galiojanti kontrolés samprata bei identifikuojamos jtaka suteikian¢ios
teisés; b) nustatomos konkurencijos problemos, kurios vertinamos tiek i§ teorinés, tiek ir
i§ praktinés prizmés; c) analizuojami nacionalinio masto konkurencijos problemos
sprendimo variantai.

Bitent dél visy auks¢iau paminéty priezas¢iy darbas yra aktualus bei originalus tiek
uzsienio, tiek ir Lietuvos teisés kontekste.

Darbo tikslas. Identifikuoti nekontroliniy mazumos akcijy pakety suteikiamas
teises bei keliamas konkurencijos problemas ir jvertinti $iy problemy sprendimo poreikj
galiojanciy teisés akty kontekste bei iSanalizuoti galimus problemy sprendimo btidus.

Darbo uzdaviniai. Magistro darbo tikslui pasiekti yra keliami Sie uzdaviniai:

a) Nustatyti bei atskirti nekontroliniy bei kontrolg suteikian¢iy mazumos akcijy
pakety suteikiamy teisiy turinj bei nustatyti nekontroliniy mazumos akcijy pakety
suteikiamas jtakg leidZiancCias jgyvendinti teises;

b) Identifikuoti tiek nekontroliniy aktyviy, tiek nekontroliniy pasyviy mazumos
akcijy pakety konkurencijai keliamas problemas;

c) Ivertinti Siuo metu egzistuojancius teisinius mechanizmus nekontroliniy

mazumos akcijy pakety jgijimo atzvilgiu bei identifikuoti trikumus;

of Passive Investments among Competitors, 26(2) Oxford J. Leg. Studies 327 (2006); Simone Russo, Abuse
of Protected Position? Minority Shareholdings and Restriction of Markets’ Competitiveness in the
European Union, 29(4) World Competition 607 (2006); Fausto Caronna, Article 81 as a Tool for
Controlling Minority Cross- Shareholdings between Competitors, Eur. L. Rev. 485 (2004); Robin
Struijlaart, Minority Share Acquisition below the Control Threshold of the EC Merger Control Regulation:
An Economic and Legal, Analysis, 25(2) World Competition 173 (2002).

6 STANKUS, K. Mazumos akcininky teisiy apsaugos ir gynimo Lietuvoje probleminé analizé, Vilnius:
Vilniaus universitetas, 2007.

7 SYMINTAITE, R. Koncentracijy kontrolés taisykliy taikymo Lietuvoje praktinés problemos, Vilnius:

Vilniaus universitetas, 2012.



d) ISnagrinéti mazumos akcijy pakety keliamy problemy sprendimo biidus bei
jvertinti tokiy biidy poreikj tieck Europos Sajungos, tiek Lietuvos teisinei sistemai bei
pateikti pasitilymus.

Darbo objektas. Magistro darbo objekta nulémé Sios temos pavadinimas,
nagrin€¢jamai temai iSkeltas tikslas bei uzdaviniai, todél Sio darbo struktiirg sudaro is
esmés dvi dalys.

Darbe bus analizuojamas tiktai nekontroliniy mazumos pakety jsigijimas. Kontrole
suteikian¢iy mazumos akcijy pakety jsigijimui, nors ir kelian¢iam konkurencijos
problemqs, yra taikomas ex ante koncentracijy kontrolés mechanizmas®, todél kylantys
neigiami padariniai gali biiti sprendziami remiantis Siuo budu, kaip ir jprastais kontrolés
igijimo atvejais, bei iSsamesnio autoriaus vertinimo nereikalauja.

Pirmoje dalyje yra tiriami nekontroliniai mazumos akcijy paketai bei galimos
konkurencijos problemos. Pirmajame skyriuje teisiniu poziliriu yra vertinama
nekontroliniy bei kontroliniy mazumos akcijy pakety takoskyra, taip pat analizuojama
kontrolés sampraty jvairové bei atitinkamai teisiy turinys atsizvelgiant j nekontroliniy
mazumos akcijy speciﬁkqlo. Siuo atzvilgiu pagrindinis démesys bus skiriamas problemas
bei jtaka galinCiy sukelti teisiy identifikavimui. Antrajame skyriuje vertinamos bei
identifikuojamos konkurencijos problemos, kylanc¢ios i§ nekontroliniy mazumos akcijy
pakety.

Antroje dalyje yra nagrinéjamas dabartinis teisinis reguliavimas, atliekamas esamy
teisiniy priemoniy taikymo galimybiy vertinimas bei kity galimy sprendimy poreikis.
Sioje dalyje i§ esmés yra vertinama SESV 101 str. 1 d. bei 102 str.*! taikymo galimybé
pagal iki §i0 momento vyravusig praktika, taip pat tiriamos galimos teisinés spragos bei
teisinio reguliavimo iSplétimo poreikis. Taip pat yra analizuojami ir kiti galimi teisinio
pobiidzio sprendimo biidai.

Darbe nebus detaliai analizuojama susijusiy direktoriy (angl. — interlocking
directorates) problematika®?, kiek tai néra susij¢ su mazumos akcijy pakety jgijimu bei

atitinkamomis galimomis Zalos teorijomis. Darbe taip pat nebus analizuojami

8 2004 m. vasario 5 d. Europos Komisijos Gairés dél horizontaliy susijungimy vertinimo pagal Tarybos
reglamentq dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés (2004/C 31/03), OL C 31, 2004 2 5, skyrius 08 tomas
003, p. 22-63.

9 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 8 str. 1 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

10 Apie galimas skirtingas kontrolés sampratas ziaréti GRENFELL, M. Merger Control — Levels of
“Control”. [interaktyvus], European Competition Journal, 2015, 1 t., psl. 79-84. [Zitréta 2017 m. vasario 17
d.]. Prieiga per interneta: <http://dx.doi.org/10.5235/ecj.vinl.79>.

11 SESV 101-102 str. Siame darbe yra naudojamas ir tais atvejis kai yra kalbama apie ankstesnése
redakcijose naudojamas teisés normas (81-82 str. ) bei 85-86 str.

12 PETERSEN, V. Interlocking Directorates in the European Union: An Argument for Their Restriction
[interaktyvus]. European Business Law Review, Forthcoming, 2016 [zitréta 2017 m. kovo 5 d.]. Prieiga per
interneta: <https://dash.harvard.edu/handle/1/23519868>.



https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2696894##

kreditoriniai santykiai galintys sukelti galimybe daryti jtakg tkio subjekto veiklai, nors
kai kurie autoriai ir priskiria juos kaip vieng i§ galimy mazumos akcijy pakety igijimo
risiy*®. Darbe taip pat nebus nagrinéjami struktiiriniai bei elgesio jsipareigojimai, galintys
pasalinti mazumos akcijy pakety sukeliamas konkurencijos problemas.

Tyrimo metodai. Darbo objektu esantys klausimai yra analizuojami bei tiriami
vadovaujantis aprasomuoju, lyginamuoju, sisteminiu bei loginiu metodu. Aprasomasis
metodas yra naudojamas siekiant atskleisti doktrinoje vyraujantj pozitr] i galimas
nekoordinuojamas, koordinuojamas bei atgrasymo nuo j€jimo ] rinkg problemas.
Vadovaujantis §io metodo pagalba yra pateikiama tiek ekonomikos, tiek teisés doktrinos
pozicijos mazumos akcijy pakety problemy klausimu.

Lyginamasis metodas pasireiSkia tuo, kad yra analizuojama uZzsienio Saliy
reglamentavimas susij¢s su nekontroliniy mazumos akcijy paketo jgijimu bei suteikiamy
teisiy apimtimi jvairiose jurisdikcijose. Sis metodas yra naudojamas siekiant nustatyti
jitakos sampratg skirtingose jurisdikcijose bei iSanalizavus Lietuvoje mazumos akcininkui
suteikiamas teises, identifikuoti galimg nekontroliniy mazumos akcijy jgijimo
reguliavimo ribas.

Sisteminis metodas pasitelkiamas analizuoti teisin} reguliavima bei suformuota
ESTT praktika, kuria remiamasi norint identifikuoti ir pagristi teisinés spragos
egzistavimg, jos ribas bei probleminius aspektus, kylan¢ius bandant pritaikyti jau
egzistuojancius teisinius mechanizmus nekontroliniy mazumos akcijy pakety jgijimui.
Taigi, Sis metodas yra lemiamas nustatant galimas teisés spragas kylancias i§ SESV 101-
102 str. (Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo™* (toliau — Konkurencijos
jstatymas) 5 ir 7 str.)

Loginis metodas buvo pasitelktas paskutinéje darbo dalyje, kurioje yra analizuojami
galimi konkurencijos problemy sprendimo variantai bei pateikiamas, darbo autoriaus
nuomone, tinkamiausias sprendimo budas Lietuvos bei Europos Sgjungos kontekste.
Loginiu metodu yra atskirai analizuojamos kiekvieno galimo sprendimo teigiamos ir
neigiamos pusé€s, Sios véliau gretinamos tarpusavyje, kas leidZia prognozuoti tikétinas
pasekmes. Apibendrinus tyrimo rezultatus, pateikiamos galutinés iSvados deél palankiausio

sprendimo.

13 STRUIJLAART A. R., Minority Share Acquisition Below the Control Threshold of the EC Merger
Control Regulation:An Economic and Legal Analysis, 25(2)World Competition, 172-204, 180 (2002)
skirstymas paimtas i§ TOTH, A. TEU Competition Law Aspects of Minority Shareholdings [interaktyvus].
World Competition, 2012, 35 t., Nr. 4, psl. 601 [zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per interneta:
<https://www.kluwerlawonline.com/abstract.php?area=Journals&id=W0OC02012046>.
14 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymas, Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.



Svarbiausi $altiniai. Pirmoje darbo dalyje autoriaus pozicijai didele jtaka turéjo
Europos Komisijos uzsakyta studija’ bei Lietuvos Vyriausiojo administracinio teismo
praktika.

Autoriaus déstomai pozicijai jtakos taip pat turéjo Gian Diego Pini‘®, Nicholas
Levy®’ bei Catalin Stefan Rusu®® straipsniai, pakankamai pladiai apzvelgiantys galima
esamy konkurencijos teisés instituty iSplétima bei pateikiantys pagrista polemika
koncentracijy kontrolés riby plétimo Europos Sajungos mastu klausimo atzvilgiu.

Galiausiai  autoriaus pozicijai esmin¢ reikSm¢ turéjo ESTT praktika
Ryanair/AerLingus®, Philip Morris®® bylose bei Europos komisijos Gillette?* sprendimas,
kuriy pagrindu yra formuojama pozicija dél galimybiy taikyti §iuo metu egzistuojantj

teisinj reguliavimg nekontroliniy mazumos akcijy pakety atzvilgiu.

15 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016 [zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.

16 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t. [ziGréta 2017 m. kovo 27 d.]. Prieiga per
interneta interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

17 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3 [ziaréta 2017 m. kovo 28 d.]. Prieiga per
interneta: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

18 RUSU, C. S. (Non-controlling) Minority Shareholdings as Self-Standing Transactions under EU Merger
Control Analysis: Prospective Solutions [interaktyvus]. World Competition, 2014, 37 t., Nr. 4 [zitréta 2017
m. kovo 24 d.]. Prieiga per internetg:
<https://www.kluwerlawonline.com/abstract.php?area=Journals&id=W0OC02014045>.

19 2007 m. birzelio 27 d. Europos Komisijos sprendimas Ryanair/Aerlingus Nr. COMP/M.4439.

20 1987 m. lapkri¢io 17 d. Europos Sajungos Teisingumo Teismo sprendimas British-American Tobacco
Company Ltd ir R. J. Reynolds Industries Inc. prie§ Europos Bendrijy Komisijg 142 ir 156/84,
EU:C:1987:490.

21 1992 m. lapkri¢io 10 d. Europos Komisijos sprendimas Nr. 1V//33.440 Warner-Lambert/Gillette ir Kiti
bei Nr. 1V/33.486 BIC/Gillette ir Kiti.



https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350##

1. Mazumos akcijy paketo samprata bei teisiy turinys

Mazumos akcijy paketas — tai toks akcijy paketas, kuriuo remiantis akcininkas turi
maziau nei 50 % balsavimo teisiy bendrovéje:.22 Iprastais atvejais mazumos akcijy paketo
jgijimas konkurencijos teisés atzvilgiu gali sukelti dvi pasekmes: kontrolés arba kity
teisiy, dazniausiai susijusiy su mazumos akcininky teisiy apsauga, igijima. Tiek Lietuvos

Respublikos konkurencijos jstatymu®

, tiek ir Europos Komisijos rekomendaciniais
dokumentais® stengiamasi identifikuoti suteikiamy teisiy apimtj, leidZiandia daryti
lemiamg jtaka kito iikio subjekto veiklai bei jgyvendinti kontrolg iikio subjekto atzvilgiu.
Siekiant i$vengti kontrole suteikian¢iy teisiy priskyrimo materialig jtakq®™ tkio subjekto
veiklai daranCioms teiséms, aktualus tampa tiksliy ,.kontroliniy*“ teisiy turinys, kadangi
Siy teisiy pagrindu atsiradusios mazumos akcijy paketo jgijimo konkurencijos problemos
biity sprendziamos ex ante koncentracijy kontrolés instituto pagalbaze.

Taip pat egzistuojant mazumos akcijy pakety diversifikacijai®’ bei atitinkamai
skirtingoms kontrolés sagvokoms®®, yra svarbu detaliai i§analizuoti nekontroliniy mazumos
akcijy pakety suteikiamas teises.

Siekiant $iy tiksly toliau tyrime bus analizuojamos: (i) kontrole suteikiancios teisés;
(1) nekontroliniy aktyviy maZzumos akcininky teisiy turinys bei jtaka suteikiancios teisés;
bei (ii1) nekontroliniai pasyviis mazumos akcijy paketai bei poreikis spresti jy keliamas

problemas.

22 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), “Antitrust Issues Involving
Minority Shareholding and Interlocking Directorates” (DAF/COMP(2008)30), p. 20.

23 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymas, Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

24 2008 m. balandZio 16 d. Europos Sajungos institucijy ir organy priimti komunikatai - Komisija -
Komisijos suvestinis praneSimas dél jurisdikcijos pagal Tarybos reglamentg (EB) Nr. 139/2004 dél
koncentracijy tarp jmoniy kontrolés, OL C 95, 2008 4 16.

25 Materialios jtakos terminas darbe bus vartojamas apibréziant galimybe daryti jtakg tkio subjekto
sprendimams susijusiems su elgesiu rinkoje. Sprendimai turéty biti susij¢ su verslo valdymu ir todél apima
strateginius sprendimus bei geb¢jima jgyvendinti pagrindinius komercinius tikslus. Competition & Markets
Authority Mergers:Guidance on the CMA ‘s jurisdiction and procedure. p. 4.14 [interaktyvus; ziliréta 2017
m. kovo 20 d.] Prieiga per interneta:
<https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/384055/CMA2__Mergers_
_Guidance.pdf>.

26 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 8 str. 1 d., Valstybés Zinios, 1999, Nr. 30-856.

27 Doktrinoje mazumos akcijy paketai yra iSskiriami j: (j) kontrolinius mazumos akcijy paketus,
suteikian¢ius jgijéjui galimybe de iure arba de facto daryti lemiamg jtakg jsigyjamosios jmonés
komerciniam elgesiui; (ii) nekontrolinius aktyvius mazumos akcijy paketus, suteikiancius balsavimo ar
atstovavimo teises bei leidZiant] daryti jtakg Tkio subjekto elgesiui; bei (iii) nekontrolinius pasyvius
mazumos akcijy paketus, suteikianéius tiktai finansines teises. Zr. pvz. PINI, G. D. Passive — Aggressive
Investments: Minority Shareholdings and Competition Law [interaktyvus] European Business Law Review,
2012, Nr. 5, 25 t., psl. 576. [ziGréta 2017 m. kovo 27 d.]. Prieciga per interneta internety: <
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350 >.

28 GRENFELL, M. Merger Control — Levels of “Control”. [interaktyvus], European Competition Journal,
2015, 1 t, psl. 79-84 [ziaréta 2017 m. vasario 17 d.]. Prieiga per interneta:
<http://dx.doi.org/10.5235/ecj.v1n1.79>.



https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350##

1.1. Kontrolinio mazumos akcijy paketo suteikiamos teisés

Koncentracija yra suprantama kaip susijungimas arba kontrolés jgijimaszg, todél jgijus
kontrolg, bei iikio subjektams tenkinant pajamy kriterijus, yra privaloma apie tokio akcijy
paketo jgijima pranesti atitinkamai nacionalinei konkurencijos priezitiros institucijai.

Konkurencijos teis¢je kontrolé yra suprantama kaip i§ jstatymy ar sandoriy
atsirandancios teisés suteikiancios tkio subjektui galimybe daryti lemiamq jtakq tkio
subjekto veiklai®*. Tagiau ne visos kitam wkio subjektui suteikiamos teisés lemia Sios
jtakos atsiradimg. Nors galimybé daryti lemiamg jtaka kitam tkio subjektui gali biti
grindZiama teisémis, sutartimis ar kitomis priemonémis, atsizvelgiant j faktines ar teisines
aplinkybes, pagrindinémis kontrole suteikianCiomis korporatyvinémis teisémis yra
laikomos teisés priimti sprendimus dé¢l kontroliuojamo iikio subjekto iikinés veiklos,
organy sprendimy ar personalo sudéties™. Nors jprastai mazumos akcijy paketo jgijimas
nesuteikia tokiy teisiy®%, tam tikrais atvejais, ypa¢ sudarius akcininky sutartj, jis gali bati
pagrindu bendros kontrolés®® arba retais atvejais ir vienvaldeés kontrolés®* igijimui. Dél
Sios priezasties tampa svarbu aptarti teisiy visumos turinio jvertinimo bei kontrolés
nustatymo klausimus.

Atsizvelgiant ] tikslg siekti Lietuvos Respublikos ir Europos Sgjungos
konkurencijos santykius reglamentuojancios teisés suderinimo®, aiskinant ir taikant
nacionalinés konkurencijos teisés nuostatas koncentracijy kontrolés srityje, svarbios yra
Europos Sajungos teisés nuostatos, reglamentuojancios panaSius teisinius santykius36.

Kaip yra pazymeéjusi Europos Komisija rekomendaciniuose dokumentuose, lemiama jtaka

29 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 3 str. 5 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

30 Ibid., 3 str. 8 d.

31 Ibid., 3str. 11 d.

32 Akciniy bendroviy jstatyme nustatyti kriterijai bei valdymo organy skyrimo, kity sprendimo priémimy,
taip pat visuotinio akcininko susirinkimo, valdybos kompetencijos neleidzia daryti iSvados, kad smulkusis
akcininkas galéty daryti lemiamg jtaka Gikio subjektui. Zr. Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy
jstatymas, Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-1914.

33 Konkurencijos jstatyme jtvirtinta kontrolés sgvoka aiskintina ir kaip apimanti tuos atvejus, kai jsigijus
akcijas, bendrovéje susiklosto tokia situacija, kai lemiama jtaka bendrovei gali daryti tik du ar daugiau
akcininky. Tokia padétis bendrovéje reiskia, kad tokie akcininkai, priimdami svarbiausius sprendimus,
susijusius su kontroliuojama bendrove (kuriuos paprastai galima priimti tik kvalifikuota balsy dauguma),
turi susitarti ir veikti bendrai. LVAT 2012 m. kovo 1 d. nutartis administracinéje byloje Nr. A502-
1668/2012, AB ,, City Service“ v Konkurencijos taryba.

34 Vienvaldé kontrolé — kontrolé, kai tikio subjektui lemiama jtaka gali daryti tik vienas juridinis ar fizinis
asmuo. Lietuvos Respublikos konkurencijos tarybos Nutarimas dél pranesimo apie koncentracijg pateikimo
ir nagringjimo tvarkos patvirtinimo, TAR, 2015-08-13, Nr. 12247.

35 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 1 str. 3 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

36 Koncentracijy kontrole Europos Sajungos lygmeniu reglamentuoja, inter alia, tokie teisés aktai:
Reglamentas Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés (OL L 24, 2003) bei Europos Komisijos
gairés, susijusios su minéto reglamento taikymu — Komisijos suvestinis pranesimas dél jurisdikcijos pagal
Tarybos reglamenta (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp imoniy kontrolés (OL C 95, 2008).



gali pasireikiti galimybe blokuoti veiksmus nustatan&ius jmonés komercing strategija®’,
taCiau Sios veto teisés turi biiti susijusios su strateginiais sprendimais dél jmonés verslo
politikos®®. Tokiomis veto teisémis yra pripaZistamos aukiGiausio lygio vadovy
paskyrimo, biudzeto nustatymo, verslo plano bei investicijy sprendimy priémimui jtaka
darancios teisés®, taciau §is teisiy sgraSas néra baigtinis. Atsizvelgiant | atitinkamos
rinkos specifika, kitos veto teisés taip pat gali biiti vertinamos kaip suteikiancios
kontrole™ bei gali biti individualiai svarstomos. Taip pat pazymétina, kad ir vienos i§ iy
teisiy tur¢jimas, gali lemti Gikio subjekto kontrolq“.

Siame kontekste aktualus yra ir mazumos akcininky apsauga uztikrinanéiy teisiy
santykis su kontrole suteikian¢iomis teisémis. Nors $i takoskyra i§ pirmo zvilgsnio atrodo
pakankamai aiski, praktikoje kyla daug neaiSkumy dél teisiy priskyrimo atitinkamai
kategorijai. Tokia atskirtis taip pat yra svarbi, kadangi mazumos akcininky apsaugai
skirtos teisés negali buti laikomos kontrole suteikianciomis teisémis.

Iprasta akcininky mazumos teisiy apsauga Yyra susijusi su esminiais bendrosios
imonés sprendimais, tokiais kaip jstaty keitimas, kapitalo didinimas arba mazinimas ar
imonés likvidavimas. Pavyzdziui veto teis€, neleidzianti parduoti bendrosios imongés ar
nutraukti jos veikla, negali biiti pagrindu bendrai kontrolei pripaiinti‘m. Taip pat ir
investicijos gali buti susietos su smulkiyjy akcininky teisiy apsauga- jeigu investicijos,
kurioms reikia pagrindiniy bendroviy pritarimo yra labai didelés, veto teis¢ gali biti
artimesné jprastam smulkiyjy akcininky interesy gynimui, negu teisei priimti bendra
sprendima dél jmonés prekybos politikos. Taip pat priklausomai nuo atitinkamos rinkos,
investicijy vaidmuo gali biti nereikSmingas ir nedaryti lemiamos jtakos iikio subjekto
veiklai®.

Europos Komisija savo praktikoje yra nekarta pazyméjusi jvairias smulkiyjy
akcininky apsaugos teises: plétimasis | naujas verslo sritis™, teise pritarti, nesistengiant
perdétai uzlaikyti, arba keisti verslo plang, ypa¢ atsizvelgiant j verslo plano turinj bei

jame aptariamus klausimus bei priimamus sprendimus, taip pat teisé keisti verslo plana,

37 2008 m. balandZio 16 d. Europos Sajungos institucijy ir organy priimti komunikatai - Komisija -
Komisijos suvestinis praneSimas dél jurisdikcijos pagal Tarybos reglamentg (EB) Nr. 139/2004 dél
koncentracijy tarp jmoniy kontrolés, OL C 95, 2008 4 16, p. 62.

38 Ibid., p. 66.

39 Ibid., p. 69-71.

40 lbid., p. 72.

41 Ibid., p. 68.

42 2008 m. balandzio 16 d. Europos Sajungos institucijy ir organy priimti komunikatai - Komisija -
Komisijos suvestinis praneSimas dél jurisdikcijos pagal Tarybos reglamenta (EB) Nr. 139/2004 dél
koncentracijy tarp imoniy kontrolés, OL C 95, 2008 4 16, p. 66.

43 bid., p. 71.

44 2006 m. rugséjo 19 d. Europos Komisijos sprendimas Nr. COMP/M.4153 Toshiba/Westinghouse, p. 79.



jeigu bus patiriamas nuostolis, teisé blokuoti investicijas virSijus tam tikrg ribg arba teisé
atleisti vadova, jeigu néra pasiekiami finansiniai rodikliai, .

ESTT taip pat yra pabrézegs, kad esminés veto teisés leidziancios jgyvendinti
kontrolg yra susijusios su auksciausio lygio vadovy paskyrimu arba biudzeto nustatymu46.
Taip pat ESTT yra iSaiSkings, kad teisé vetuoti turtines investicijas, investicijos j
dukterines bendroves, galimybé blokuoti sprendimus kai yra investuojama ] arba
isigyjamos kitos jmonés buvo pakankamas pagrindas pripazinti investicijy veto teis¢
leidziancia daryti lemiama jtaka tikio subjekto veiklai, ypac atsizvelgiant | sglyginai mazg
sumg nuo kurios tokia teis¢ atsiranda palyginus su pradine iikio subjekto investicija47.
Taip pat ESTT savo praktikoje tam tikras teises laiko papildomomis, bet ne
pagrindinémis, kontrole suteikianCiomis teisémis taip aiSkiai atskirdamas kontrole
suteikiancias teises™.

Panasios pozicijos i§ pirmo Zvilgsnio laikosi ir Lietuvos vyriausiasis administracinis
teismas (toliau — LVAT). Kaip yra pazyméjes LVAT kontrolé koncentracijos vertinimo
prasme nustatoma atsizvelgiant tiek j kiekybinius, tiek ir | kokybinius jgyjamos galios
kriterijus*. Nors kontrolés sagvoka nustatant koncentracija yra savarankiska konkurencijos
teiseés kategorija ir jos samprata ar interpretavimas kitose teisés srityse nebitinai yra
lemiamas veiksnys, aiSkinant jg pagal Konkurencijos jstatyma, lemiamos jtakos
atsiradimg gali salygoti Lietuvos Respublikoje galiojanCiy jstatymy nuostatos ir jose
itvirtintos konkrecios asmenims suteikiamos teises™. Taigi, Kiekybinis mazumos akcijy
skaiCius nelemia kontrolés per se, nors jis ir gali buti tinkamas indikatorius apie galima
tikio subjekto kontrolés jgijima, dél ko yra svarbu analizuoti kokybinius jgyjamos jtakos
kriterijus. Tokig LVAT pozicija patvirtina ir kiti iSaiSkinimai: ,,vien ta aplinkybe, kad
atitinkamas tikio subjektas jsigijo kito tkio subjekto akcijy kiekj, lemiant] % ar didesnés

kito iikio subjekto balsavimo teisiy jgijima, pati savaime nepatvirtina kontrolés jgijimo ir

45 2009 m. rugséjo 8 d. Europos Komisijos sprendimas Nr. COMP/M.5533 Bertelsmann/KKR/JV, p. 20-21.
46 2014 m. liepos 11 d. Europos Sajungos Bendrojo Teismo sprendimas byloje Sasol and
Others/Commission T-541/08, p. 119.

47 Toshiba suteiktos turtiniy investicijy (8ios nuostatos 12 punktas), taip pat investicijy i bendrovés
steigimg, kapitalo formavima, jos jsigijimg arba j kitokio pobuidzio veikla, kurias atliekant reikia pervesti
vieno milijardo jeny arba didesn¢ sumg (Sios nuostatos 8 punktas), veto teisés arba investicijy | paskolas
dukterinéms bendrovéms ir kitiems subjektams, kai §iy investicijy verté yra lygi vienam milijardui jeny
arba virSija §ig suma (Sios nuostatos 9 punktas), veto teisés. Be to, kaip nurodo Komisija, atsizvelgiant j
prading ieSkovés investicijg | MTPD, siekusig 26,5 mlrd. jeny, Sios sumos neatrodo pernelyg didelés, todél
atitinkama veto teisé gali buti jrodymas, kad ieSkové galéjo daryti lemiamg jtakg MTPD elgesiui rinkoje.
2015 m. rugsé¢jo 9 d. Europos Sajungos Bendrojo Teismo sprendimas byloje Toshiba/Commission T-
104/13.

48 1bid., p 113.

49 LVAT 2012 m. kovo 1 d. nutartis administracingje byloje Nr. A502-1668/2012, AB ,, City Service* v
Konkurencijos taryba.

50 Ibid.
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nesudaro pagrindo preziumuoti atitinkamus faktus, §i aplinkybé visy koncentracijai
svarbiy fakty kontekste gali buti vertinama, kaip reikSmingas veiksnys, patvirtinantis
realia galimybe jgyti Ukio subjekto kontrolg ir tokiu biidu atitinkamai jgyvendinti

«®L Nors tokiam teiginiui ir galima i§ dalies pritarti, darbo autoriaus

koncentracijg
nuomone, kiekybiné akcijy iSraiSka jokiu atveju neturéty biiti laikoma reikSmingu
veiksniu kontrolei jgyti. Egzistuojant akcijy bei jy suteikiamy teisiy apim¢iy jvairovei,
kontrolei nustatyti kiekybinis akcijy skaiGius, ypad sietinas su 1/4°° balsavimo teisiy
jgijimu, negali biti laikomas pakankamu pagrindu kontrolei net ir patvirtinti, kadangi
tokio akcijy paketo jgijéjas galéty vetuoti tiktai pirmumo teisé€s atéaukimq‘r’s, kuris,
lemiamos jtakos kontekste, neturéty jokiy svarbiy padariniy tkio subjekto veiklai.
Konkurencijos tarybos praktikoje susiklost¢ atvejai patvirtina Sig teze. Pavyzdziui, nors
8,25 proc. akcijy paketas buvo pagrindas jtarimui dél galimos kontrolés kilti>*, buvo
atsizvelgta j platy tokio akcininko teisiy turinj, kilusj i§ akcininky sutarties, kuris buvo
platesnis nei tik pirmumo teisés atSaukimas. Taigi, tik akcijy paketo suteikiamos teisés
galéty patvirtinti arba paneigti kontrolés fakta.

Argumenty tokiai pozicijai paremti galima rasti ir Konkurencijos tarybos
sprendimuose, kuriuose buvo pazyméta, kad vertinama tik tokia jtaka, kuri yra daroma
esminéms bei strateginés svarbos tikio subjekto veiklos sritims. Sprendimai dél valdymo
organy nariy skyrimo, biudzeto ir verslo plano tvirtinimo turéty biiti laikomi strateginés
svarbos tkio subjekto veiklai. I$skirtiniais atvejais taip pat svarbu nustatyti, kokia jtaka
tkio subjekto konkurenciniam elgesiui gali turéti jo kainodaros, gamybos apimciy,
inovacijy, kity strateginiy kintamyjy kontrolé. Taigi, kontrolés tyrimas labai priklauso
nuo individualiy aplinkybiy®.

Vis délto, LVAT vengia jvardinti bei atskirti smulkiyjy akcininky apsaugos teises
nuo kontrole suteikianciy teisiy. PavyzdZziui yra jvardijama, kad strategiskai svarbiais
jmonei sprendimais buvo, inter alia, kvalifikuota balsy dauguma priimami visuotinio
akcininky susirinkimo sprendimai®®, tatiau detaliai jvertinus §ios veto teisés turinj néra

aisku, kuri 18 keturiy kertiniy lemiamg jtaka suteikianciy teisiy $iuo atveju yra blokuojama

51 Ibid.

52 Siuo metu galiojanioje redakcijoje yra nurodyta 1/3 riba. Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo
3 str. 18 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

53 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 28 str. 2 d., Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-
1914,

54 2016 m. geguzés 12 d. Lietuvos Respublikos konkurencijos tarybos nutarimas dél akcinés bendrovés
“Akmenés cementas”, HeidelbergCement Northern Europe AB ir UAB “Gerdukas” veiksmy atitikties
Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 5 straipsnio, 9 straipsnio 2 dalies, 10 straipsnio 1 dalies ir
Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 101 straipsnio reikalavimams tyrimo nutraukimo Nr. 1S-63/2016
55 LVAT 2013 m. balandzio 25 d. nutartis administracinéje byloje Nr. A520-634/2013, Corporation of
European Pharmaceutical Distributors N.V. v Konkurencijos taryba.

56 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 28 str. Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-1914.
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ir kaip tikio subjekto veiklai lemiamg jtakg galéty daryti teisé vetuoti tokius sprendimus.
Nors teismo galutinis sprendimas ir buvo teisingas, smulkiyjy akcininky teisiy apsaugai
skirtos teisés Lietuvos teismy praktikoje néra aiskiai atskiriamos nuo kity kontroliniy
teisiy. Tokia pozicija vertinant tiek i§ ESTT praktikos, tiek i§ Europos Komisijos
sprendimy prizmés yra pakankamai neaiski bei nenuosekli. Todél siuo metu suformuota
teismo praktika neleidzia identifikuoti smulkiyjy akcininky apsaugai uZztikrinti skirty
teisiy nuo kontrole suteikianCiy teisiy. Vis délto jvertinus kvalifikuota dauguma
priilmamus sprendimus, negalima daryti iSvados, kad tokios teisés suteikia galimybe tikio
subjektui daryti lemiama jtakg kito ikio subjekto veiklai bei turéty biiti priskiriamos prie
smulkiyjy akcininky apsaugos teisiy.

Kontrolés suteikiamy teisiy kontekste pazymétinas ir maziausias akcijy paketas,
kuriuo remiantis Konkurencijos tarybai buvo kile jtarimy®’ dél aikio subjekto kontrolés —
8,25 proc. Tiesa, minétu atveju buvo sudaryta ir akcininky sutartis, kuri suteiké teis¢ tokio
akeijy paketo savininkui kelti kandidato isrinkimo j valdyba klausima®®, taip pat buvo
numatyta kapitaliniy investicijy ir investicijy ] naujg verslg priskirting valdybos
kompetencijai veto teise® bei teisé gauti informaciquo. Konkurencijos taryba, jvertinusi
auk3ciau pateiktas aplinkybes, nustaté, kad suteikiamos teisés leisty blokuoti bet kokio
dydzio veiklai svarbias investicijas. Taip pat buvo i8skirta ir galimybé blokuoti susijusiy
asmeny sandorius. Nors ne bet kokios akcininky turimos teisés pripaZjstamos
suteikiancios kontrolés teisg, o tik veto teisé€s dél strateginiy jmonés sprendimy, be to, jos
turi buti platesnés nei veto teisés, paprastai priskiriamos smulkiyjy akcininky kaip
investuotojy j imong finansiniams interesams apsaugoti, §iuo atveju susij¢ sandoriai bei jy
blokavimas biity galéjes suteikti galimybe daryti lemiamgq jtakg bendrovei, t. y. jy svarba
bendrovés veiklai, galimybés pakeisti sandorius kitais bei galimybe blokuoti investicijas,
salygoty galimybe daryti tokig jtakg. Taigi, tokiu atveju, buvo vertinama §iy teisiy svarba

tikio subjekto veiklai.

57 Buvo priimtas Konkurencijos tarybos sprendimas nutraukti tyrima dél to, kad jis neatitinka veiklos
prioriteto bei tikio subjektas prisiimé jsipareigojimus bei Sioje situacijoje nebuvo priimtas galutinis
Konkurencijos tarybos sprendimas. 2016 m. geguzés 12 d. Lietuvos Respublikos konkurencijos tarybos
nutarimas dél akcinés bendrovés “Akmenés cementas”, HeidelbergCement Northern Europe AB ir UAB
“Gerdukas” veiksmy atitikties Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 5 straipsnio, 9 straipsnio 2
dalies, 10 straipsnio 1 dalies ir Sutarties dél Europos Sgjungos veikimo 101 straipsnio reikalavimams
tyrimo nutraukimo Nr. 1S-63/2016.

58 2016 m. geguzés 12 d. Lietuvos Respublikos konkurencijos tarybos nutarimas dél akcinés bendrovés
“Akmenés cementas”, HeidelbergCement Northern Europe AB ir UAB “Gerdukas” veiksmy atitikties
Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 5 straipsnio, 9 straipsnio 2 dalies, 10 straipsnio 1 dalies ir
Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 101 straipsnio reikalavimams tyrimo nutraukimo Nr. 1S-63/2016.
59 Ibid., para. 9.

60 Ibid., para. 10.
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Labai svarbiu kontrolei pripazinti aspektu yra laikomas ir galimybés realumas.
Atsizvelgiant | koncentracijy kontrolés paskirtj ir esme, teisés, kurias suteikia jsigyjamos
akcijos, jgyvendinimas ir koncentracijos jgyvendinimas néra tapacios kategorijos.
Koncentracijos jgyvendinimas savo turiniu apima realios galimybés realizuoti kontrolg
1gijima. Jeigu i$ sutar¢iy, jstatymy ar kity aplinkybiy yra matyti, kad tokia galimybé yra
sudaryta, koncentracijy kontrolés prasme néra svarbu, kokios subjektyvios, objektyvios,
Salutinés, tiesioginés ar netiesioginés aplinkybés gal¢jo sutrukdyti tokig galimybe
faktiSkai realizuoti. Vienintelis galimybés jgyvendinti kontrolg¢ kito tikio subjekto
atzvilgiu kriterijus yra reikalavimas, kad tokia galimybé bty reali ir kad ji atsirasty i$
sutarties, jstatymo ar faktinés situacijos. Reali galimybé Siuo atveju suprantama, kaip
galimybé, kuri atitinka tikrove, néra jsivaizduojama ir kurig i§ esmés galima, jmanoma
jvykdytiel. Tiesa, Siuo atveju pazymétina ir kita situacija, kai vertinant kontrole yra
svarbus visuotinio akcininky susirinkimo sprendimy turinys bei visuotinio susirinkimo
balsavimo lankomumas. Atsizvelgiant j visuotiniy akcininko susirinkimo balsavimo
rezultatus, net ir didziosios akcijy dalies neturintis Gikio subjektas gali buti laikomas
lemiamg jtakg jgyvendinanciu tkio subjektu, net ir neturint pakankamo akcijy paketoﬁz.
Tokios situacijos yra buidingos listinguojamoms bendrovéms, kur egzistuoja didelis akcijy
pasidalijimas ir ne visi akcininkai gali dalyvauti susirinkime bei mazumos akcijy paketo
savininkas tampa kontrole turin¢iu iikio subjektu.

Taip pat lingvistiné bei sisteminé Konkurencijos jstatymo nuostaty analizé
patvirtina, kad kontrolés jgijimas, taigi koncentracijos jgyvendinimas, néra siejamas su
bitinybe nustatyti, jog konkretus tkio subjektas faktiSkai naudojosi (naudojasi) galimybe
daryti lemiamg jtaka kito tUkio subjekto veiklai, kas prieSingu atveju lemty pacios
koncentracijy kontrolés esmés ir sistemos iSkreipima, paneigty Sios kontrolés tikslus ir

paskirt] ex ante budu prizitréti, jog nekilty grésmé konkurencijos struktairai®®. Taigi,

61 LVAT 2012 m. kovo 1 d. nutartis administracingje byloje Nr. A502-1668/2012, 4B ,,City Service* v
Konkurencijos taryba.

62 PraneSimo dél koncentracijos savokos 14 punkte nurodyta, kad vienvaldé kontrolé gali biti jgyjama ir
,kvalifikuotos mazumos* atveju, tai gali biiti nustatyta remiantis teisinémis ir (arba) faktinémis
aplinkybémis. Kiek tai susije su mazumos akcininko vykdoma vienvalde kontrole de facto, minéto
praneSimo 14 punkte nurodyta, kad taip jvyksta, pavyzdziui, tada, kai yra didelé tikimybé, kad akcininkas
turés balsy daugumga akcininky susirinkime, nes likusios akcijos labai iSbarstytos. Tada yra maza tikimybé,
kad visi smulkiis akcininkai dalyvaus ar bus atstovaujami. Vertinant, ar yra vienvaldé kontrolé, ar jos néra,
bus remiamasi butent akcininky dalyvavimu ankstesniais metais. Jei, remiantis visuotiniame akcininky
susirinkime dalyvaujan¢iy akcininky skai¢iumi, mazumos akcininkas nuolat turi balsy dauguma tame
susirinkime, aptariamas mazumos akcininkas laikomas vykdan¢iu jmonés vienvalde kontrole. Zr. pav. 2012
m. gruodzio 12 d. Europos Sgjungos Bendrojo Teismo sprendimas byloje T-332/09 Electrabel/Commission,
47 p.

63 LVAT 2012 m. kovo 1 d. nutartis administracingje byloje Nr. A502-1668/2012, 4B ,,City Service v
Konkurencijos taryba.
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svarbu, kad egzistuoty reali galimybé nepriklausomai nuo to, ar iikio subjektas ja
pasinaudojo.

Taigi, kontrole suteikianciomis teisémis yra laikomos pagrindinés tikio subjekto
veiklg galinCios jtakoti teisés, t. y. teisé priimti arba galimybé blokuoti sprendimus dél
investicijy, biudzeto, verslo sprendimy ar auksc¢iausio lygio vadovy paskyrimo. Vis délto,
priklausomai nuo individualios situacijos bei aplinkybiy ir kitos teisés gali bati laikomos
kontrol¢ suteikianciomis teisémis. Didele reikSme kontrolés nustatymui turi ir galimybés

realumas.
1.2. Nekontroliniy aktyviy mazumos akcininky teisiy turinys

Identifikavus kontrolines teises kyla klausimas dél nekontrolinio akcijy pakety suteikiamy
teisiy nustatymo. Nors i$ pirmo zvilgsnio tai neatrodo reik§minga, nekontrolinio aktyvaus
mazumos akcijy paketo teisiy nustatymas yra labai svarbus jtakos kito tikio subjekto
veiklai kontekste. Nekontrolinis aktyvus mazumos akcijy paketas, priklausomai nuo
nacionaliniy teisés normy, gali biiti jgyjamas ir be kompetentingos konkurencijos
prieziiiros institucijos sutikimo®. Nors nekontrolinis aktyvus mazumos akcijy paketa565
pasiZymi pakankamai panasiomis savybémis bei suteikiamy teisiy turiniu ir apimtimi kaip
ir bendrg kontrole suteikiantis akcijy paketas, t. y. jis leidzia iikio subjekto veiksmams
daryti jtaka, taciau jtakos laipsnis yra mazesnis negu turint @ikio subjekto kontrole.
Dazniausiai tokio maZzumos akcijy paketo savininkas gali paskirti vieng ar kelis valdymo
(prieziliros) organo narius, turi priéjimg prie komerciSkai reikSmingos tkio subjekto
informacijos bei taip gali sukurti tikio subjektams galimybe bendradarbiauti bei prizitréti
kito tikio subjekto veiksmus®®. Todél, nustatyti tikslias aktyvaus mazumos akicjy paketo
suteikiamas teises bei jy apimt] yra svarbu, kadangi tokios teisés gali lemti
konkuruojancios bendrovés elgesio varZyma bei padidina antikonkurenciniy padariniy

tikimybe.

64 Pagal nacionalines teisés normas nekontrolinis mazumos akcijy paketas turi buti jgyjamas su
nacionalinés priezitros institucijos leidimu Austrijoje, Vokietijoje, Jungtinéje karalystéje, Japonijoje,
Brazilijoje, Jungtinése Amerikos Valstijose. Zr. European Commission. Support study for impact
assessment concerning the review of Merger Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus].
Report by Spark Legal Network and Queen Mary University of London, 2016 [zidréta 2017 m. kovo 25 d.].
Prieiga per interneta: <http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.

65 Magistro darbe aktyvus mazumos akcijy paketas yra suprantamas kaip leidziantis daryti materialig jtaka
(angl.- material influence), bet ne lemiama jtaka Gikio subjektui.

66 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 586 [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per interneta interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract 1d=2233350 >.
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Nors Lietuvos teisiné sistema nenumato galimybés Konkurencijos tarybai nagrinéti
nekontroliniy maZumos akcijy pakety, kai kuriose jurisdikcijose §i teisé¢ yra suteikiama®’.
Tam yra pasitelkiama materialios jtakos arba konkurencijai svarbaus rysio sgvokos.
Jurisdikcijose, kuriose mazumos akcijy pakety jgijimas yra kontroliuojamas, yra buve
jvairiy pavyzdziy leidzianciy identifikuoti teises jgalinancias akcininkg daryti materialig
jitaka tikio subjekto veiksmams. Jprastai materiali jtaka gali buti pripazjstama dél turimo
akcijy paketo dydzio, specialiy kity susitarimy arba galimybés daryti jtakg Gikio subjekto
valdymo organams®. Pavyzdziui, Jungtinéje Karalystéje jtaka suteikianGiomis teisémis
yra laikomos teisés, padedancios blokuoti specialias rezoliucijas, t. y. pirmumo teisés
atSaukimas, jstaty pakeitimas bei jstatinio kapitalo sumaZinimas bei padidinimas®, ir
teisés nominuoti valdybos narj. Tiesa, tam tikrais atvejais nacionaliné konkurencijos
prieziiros institucija, vertindama galimybe¢ daryti jtaka strateginiams bei komerciniams
sprendimames, atsizvelgia ir i isigyjanc¢iosios jmon¢s statusg bei patirtjm.

Vokietijoje teisémis, leidzianc¢iomis identifikuoti konkurencijai reikSme turintj rysj
jsigyjant nekontrolinius mazumos akcijy paketus, buvo pripazintos: teis¢é nominuoti
valdybos narj, konsorciumo susitarimai susij¢ su balsavimu visuotiniame akcininky
susirinkime, veto teisés susijusios su akcijy pardavimu bei tam tikry sutar¢iy jvykdymu
bei sudarymu, pirmumo teisé jsigyti akcijas, teisé pasirinkti trecigja Salj jsigyti akcijas
konkurencijos prieziiiros institucijos intervencijos atveju, specialios balsavimo teisés
visuotiniame akcininky susirinkime, patariamyjy taryby sukiirimas, kurios turéty pritarti

investiciniams planams, Zemas visuotinio akcininky susirinkimo lankomumas’*. Tagiau

67 Austrija, Vokietija, Jungtiné karalysté, Japonija, Brazilija, Jungtinés Amerikos Valstijos. Zr. European
Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger Regulation regarding
minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen Mary University of
London, 2016 [ziTreéta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.

68 Competition & Markets Authority Mergers: Guidance on the CMA'’s jurisdiction and procedure, 2014,
p. 4.14-4.17. [interaktyvus; ziuréta 2017 m. kovo 20 d.] Prieiga per interneta:
<https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/384055/CMA2__Mergers_
_Guidance.pdf>.

69 Jungtinés Karalystés Bendroviy aktas 21, 571 ir 626 straipsniai. [interaktyvus, zitiréta 2017 m. kovo 30
d.] Prieiga per interneta: <http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/pdfs/ukpga 20060046 en.pdf>.

70 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016, psl. 16 [Zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per internets:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>. Taip pat ziaréti 2013 m.
rugpjucio 28 d. Jungtinés Karalystés Konkurencijos komisijos sprendima Ryanair/Aer Lingus merger
inquiry, p. 4.31.

71 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016, psl. 22 [zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per internets:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.
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net ir Sios teisés yra kritikos objektas72. Nors dauguma iSvardinty teisiy ir yra suteikiamos
25 % mazumos akcinj paketa turinc¢iam tkio subjektui bei galbit leidzia svarstyti galimos
jtakos atsiradima, praktikoje iSvardinty teisiy visuma bei galimybé turéti pri¢jima prie
informacijos yra labai ribojamos kity reikalavimy valdymo 0rganams73, kas leidzia kelti
klausimy apie realig galimybe daryti jtaka.

Tuo metu, Jungtinése Amerikos Valstijose bet koks akcijy paketo, virSijancio 10
proc. riba, jgijimas, tenkinantis pajamy kriterijy, yra pranestinas, taciau $i riba negalioja,
kai akcijas jgyja konkurentas’®. Taip pat tokio akcijy paketo jgijimui néra keliami ir
materialios jtakos ar kito maZesnio laipsnio nei lemiama jtaka reikalavimai, o mazumos
akcijy paketo jgijimo uzdraudimui néra reikalaujamas kontrolés jgijimo faktas - uztenka
nustatyti neigiamus konkurencijai padarinius. Taciau egzistuoja ir i§imtis dél investiciniy
akcijy paketo jsigijimo - akcijy paketo riba yra pakeliama iki 15 proc. Taip pat vertinant
investuotojy statusg yra identifikuotos ir teisés besikertancios su investavimo tikslu bei
leidziancios ir Sioje jurisdikcijoje jzvelgti galimybe daryti jtaka, t. y. teisé skirti
jsigyjamosios jmonés valdybos narj; teisé¢ teikti sifilymus visuotiniam akcininky
susirinkimui; balsavimo teisés perleidimas (angl. solicitating proxy); kontrolinio
akcininko, direktoriaus, darbuotojo darbas ir jsigyjanciojoje imongje; konkurento statusas;
bent vieno 1§ aukS¢iau paminéty teisiy turéjimas kitame jsigyjamosios jmonés kontrole
turintiame akcininke .

Taip pat kartu su mazumos akcijy paketo jsigijimu jgyjamos jtaka bei
antikonkurenciniy padariniy tikimybe padidinancios teisés gali biti identifikuotos
remiantis ir Europos Komisijos praktika’®. Pavyzdziui, Thyssen/Krupp’’ susijungime
mazumos akcijy paketas suteiké pirmumo teis¢ (angl. - first refusal), bei egzistavo
vadinamieji susij¢ direktoriai, o egzistuojanti oligopoliné rinkos struktiira leido jtarti
galima konkurencijos sumazéjima. Nordbanken/Postgirot™ jsigijimo atveju mazumos

akcijy paketas kelé jtarimy dél galimybés paskirti atstovag | valdyba, vetuoti naujy akcijy

72 SCHMIDT, J. P. Germany: Merger Control Analysis of Minority Shareholdings — A Model for the EU?
[interaktyvus] Competition Law Journal, 2013, Nr. 2, psl. 19-30 [zitréta 2017 m. kovo. 25]. Prieiga per
interneta: <https://m.mayerbrown.com/Files/Publication/86fd2541-6053-4730-
8c20eedbaaflaee?/Presentation/PublicationAttachment/752a0d02-afa7-4f1483b215a4eae06ae0/Competitio
n%20Law%20Journal%20Schmidt.pdf>.

73 Ibid., p. 28-30

74 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016, psl. 32 [Zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per internets:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.

75 Ibid., psl. 22-23.

76 Europos Komisija gali perziiréti mazumos akcijy pakety keliamas problemas kitos koncentracijos
kontekste bei identifikavus problemas jpareigoti Salis parduoti akcijy dalj.

77 1998 m. balandzio 14 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. IVV/M.1080, Thyssen/Krupp.

78 2001 m. lapkricio 8 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.2567 Nordbanken/Postgirot.
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18leidima, jstaty pakeitima, jstatinio kapitalo sumazinimag bei pri¢jima prie konfidencialios
verslo informacijos’®. Taigi, visos i$vardintos teisés galéjo lemti jtaka bendrovés veiklai
bei atitinkamai sukelti neigiamus konkurencijai padarinius, kas patvirtina ir nacionaliniy
konkurencijos institucijy poreikj vertinti Sias teises kaip suteikiancias jtakg bei
reikalaujancios detalesnio jvertinimo.

Lietuvoje mazumos akcijy pakety savininkai, priklausomai nuo akcijy paketo, gali
naudotis pakankamai riboto pobiidzio teisémis. Akcininkas, turintis 1/3 akcijy paketa, gali
blokuoti sprendimus, kurie turi bati priimami kvalifikuotos balsy daugumos - keisti
bendrovés jstatus, padidinti bei sumazinti jstatinj kapitala, taip pat dél pelno (nuostoliy)
paskirstymo, bendrovés reorganizavimo, pertvarkymo ar restruktirizavimo®. 1/4 akeijy
paketo savininkas gali blokuoti sprendimg atSaukti akcininkams pirmumo teis¢ jsigyti
bendrovés isleidziamy konkrec€ios emisijos akcijy ar bendrovés iSleidziamy konkrecios
emisijos konvertuojamy obligaciqul.

Akcininko teisé j informacija® yra taip pat labai reik§minga vertinant jgijima
konkurencijos teisés poziiiriu. Lietuvoje galiojancig prieinamg akcininkui informacija
galima skirstyti i: teis¢ ] vieSa informacijg, teis¢ ] informacijg susijusig su visuotiniu
akcininky susirinkimu, teis¢ ] informacija apie bendrove¢ ir jos veikla laikotarpiu tarp
akcininky susirinkimy bei teisé ] informacijag apie bendrove ir jos veikla, kuri
jgyvendinama pasitelkus profesionalus.®® Tagiau Lietuvoje akcininko teis¢ gauti
informacija yra pakankamai ribota, kadangi net ir kontrole turin¢io akcininko pra§ymo
atveju bendrové gali atsisakyti pateikti atsakymus j akcininko klausimus, jeigu jie susij¢
su bendrovés komercine (gamybine) paslaptimi, konfidencialia informacija. Taip pat
didzioji dalis pagal jstatymus leidziamos akcininkui gauti informacijos® yra viesa®. Tuo
metu ne vieSa informacija prieinama maZumos akcijy paketo savininkui gali biiti
atsisakoma suteikti, jeigu ji yra susijusi su bendrovés komercine (gamybine) paslaptimi,

konfidencialia informacija. Valdybos nario atveju egzistuoja panasus saugiklis - valdybos

79 Ibid., para. 53.

80 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 28 str. 1 d. Valstybés Zinios, 2000-07-31, Nr. 64-
1914,

81 Ibid., 28 str. 2 d.

82 Ibid., 16 str. 4 d.

83 MIKALONIENE, L. Uzdarosios akcinés bendroveés akcininko teisés ir jy gynimo biidai: monografija. V]
Registry centras: Vilnius, 2015, psl. 160.

84 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 18 str. 1 d., Valstybés Zinios, 2000-07-31, Nr. 64-
1914,

85 Viesa informacija galima laikyti bendrovés teikiama Juridiniy asmeny registrui informacija: bendrovés
jstatus, metiniy ir tarpiniy finansiniy ataskaity rinkinius, bendrovés metinius ir tarpinius praneSimus,
auditoriaus iSvadas ir audito ataskaitas, informacija apie stebétojy tarybos ir valdybos narius, o taip pat tam
tikrus visuotinio akcininky susirinkimy protokolus ar stebétojy tarybos ir valdybos nariy posédziy
protokolus. MIKALONIENE, L. Uzdarosios akcinés bendrovés akcininko teisés ir jy gynimo bidai:
monografija. V] Registry centras: Vilnius, 2015, psl. 160.
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nariai privalo saugoti bendrovés komercines (gamybines) paslaptis, konfidencialig
informacija, kurias suZinojo budami valdybos nariais®®. Taigi, bent jau jstatyme
nustatytos teisé€s ] informacijg ribos leidzia daryti pagrista iSvada, kad mazumos akcijy
paketo savininkas neturés teisés prieiti prie konfidencialios ir komerciskai svarbios
informacijos.

Taigi, nors Lietuvos teisinéje sistemoje materialios jtakos sgvoka néra apibréziama,
nekontroliniy mazumos akcijy pakety suteikiamas teises galima biity lyginti su kitose
jurisdikcijose suteikiamomis teisémis. Tiek Jungtingje karalystéje, tiek ir Vokietijoje
materialios jtakos sgvoka apima specialias rezoliucijas, kurios savo turiniu yra adekvacios
akciniy bendroviy jstatyme numatytoms teiséms, kas uzdaryjy akciniy bendroviy atveju
galéty kelti materialios jtakos jgijimo klausimg. Tuo metu, akciniy bendroviy atveju
pareiga sudaryti stebétojy taryba arba Valdyba87 leidzia daryti iSvada, kad kartu su
mazumos akcijy paketo jgijimu yra jgyjama ir galimybé daryti materiali jtaka. Svarbig
reikSme tyrimo tikslams taip pat turi ir galimybé blokuoti pirmumo teisés atSaukima.
Autoriaus manymu, jprastais atvejais tokia teisé neturéty buti laikoma pakankamu
pagrindu materialios jtakos darymui, taciau atsizvelgiant | Vokietijos teismy praktikoje
identifikuotas papildomas teises, individualiais atvejais net ir Sios teisés turé¢jimas galéty
biti laikomas pakankamu galimybei daryti materialig jtakg tikio subjekto veiklai.

Taip pat analizuojant galimas materialig jtakg suteikiancias teises kyla klausimy,
kurios 18 jy leidzia daryti jtaka tkio subjekto veiklai, o kurios yra tik mazumos akcininky
gynyba uZztikrinancios teisés. Komisijos suvestiniame praneéime88 yra pazZyméta, kad
mazumos akcininkams suteikiamos gynybinés teisés negali biti traktuojamos kaip
suteikiancios kontrole;sg, taciau jtakos, jskaitant materialig, klausimas néra aptartas. Vis
délto, analizuojant kity Saliy sprendimy turinj, galima daryti pagrista iSvads, kad
kiekvienas atvejis yra vertinamas individualiai, t.y. yra vertinama $iy teisiy svarba tkio
subjekto veiklai, d¢l ko jprastai smulkiojo akcininko apsaugai skirtos teisés gali biiti

vertinamos Kkaip suteikian¢ios materialig jtaka.

86 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 34 str. 14 d. Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-
1914,

87 Ibid., 19 str. 2 d.

88 2008 m. balandZio 16 d. Europos Sajungos institucijy ir organy priimti komunikatai - Komisija -
Komisijos suvestinis praneSimas dél jurisdikcijos pagal Tarybos reglamenta (EB) Nr. 139/2004 dél
koncentracijy tarp jmoniy kontrolés, OL C 95, 2008 4 16.

89 Kontrolé jgyjama veto teisiy pagrindu turi biiti platesnio masto nei veto teisés, paprastai priskiriamos
smulkiesiems akcininkams, siekiant apsaugoti jy kaip investuotojy j bendraja jmong finansinius interesus.
Iprasta akcininky mazumos teisiy apsauga yra susijusi su esminiais bendrosios jmonés sprendimais, tokiais
kaip jstaty keitimas, kapitalo didinimas arba maZzinimas ar jmonés likvidavimas 2008 m. balandzio 16 d.
Europos Sgjungos institucijy ir organy priimti komunikatai - Komisija - Komisijos suvestinis prane§imas
del jurisdikcijos pagal Tarybos reglamenta (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés, OL
C 95, 2008 4 16, p. 66.
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Taigi, materialig jtakg galima apibrézti kaip galimybe daryti jtakg tkio subjekto
sprendimams susijusiems su elgesiu rinkoje. Sprendimai turéty biiti susije su verslo
valdymu ir jprastai apima strateginius sprendimus bei geb¢jima jgyvendinti pagrindinius
komercinius tikslus. Nors ir ne visos veto teisés galéty buti laikomos suteikianciomis
jtaka, akciniy bendroviy jstatyme numatytas kvalifikuotos daugumos reikalavimas gali
biti laikomas leidzian¢iu tikio subjektui, galin¢iam blokuoti tokius sprendimus, daryti
materialig jtaka jmonés strateginiams sprendimams bei veiklai. [statinio kapitalo
didinimas gali neleisti pasiskolinti 1éSy bendrovei, kas galéty individualiais atvejais lemti
tam tikra jtakos laipsnj; taip pat pirmumo teisés atSaukimo reikalavimas neleisty j akcinés
bendrovés vidy jsileisti treiyjy asmeny taip stabdant bendrovés konkurencinj potenciala.
Tokig pozicijg patvirtina ir Vokietijoje identifikuotos papildomos teisés, kurios leido
daryti jtakg tkio subjekto veiklai, ypa¢ veto teisés susijusios su akcijy pardavimu, tam
tikry sutar¢iy jvykdymu ir sudarymu bei pirmumo teis¢ jsigyti akcijas. Taip pat materialig
jitakg suteikianCiomis teisémis galima identifikuoti teis¢ nominuoti valdybos narj.
Pazymétina ir tai, kad bent jau remiantis jstatyminiu pagrindu teisé j komercing ir
konfidencialig informacija yra riboto pobiidzio bei neturéty kelti konkurencijos problemy,
kol yra laikomasi nustatyty riby, taciau priéjimo prie konfidencialios informacijos atveju,
tokia teisé turéty rimty pasekmiy konkurencijai rinkoje. Vis délto kiekvienu atveju teisiy
turinys turéty bati vertinamas individualiai priklausomai nuo ukio subjekto veiklos

poreikiy bei bendros aiskios taisyklés nustatyti néra jmanoma.

1.3. Nekontroliniai pasyviis mazumos akcijy paketai bei poreikis spresti jy keliamas

problemas

Nekontroliniai pasyviis mazumos akcijy paketas - tai akcijy paketas, kuris nesuteikia
pakankamai teisiy daryti jtaka fikio subjekto veiklai®, todél tokio mazumos akcijy paketo
lgijimas suteikia jj jsigyjan¢iam tkio subjektui tik finansing naudg. Nors ir yra teigiama
kad tiek aktyvaus, tiek pasyvaus mazumos akcijy paketo jsigijimas gali privesti prie vieno
i$ keleto neigiamy pasekmiy, taciau dauguma autoriy visgi pripazista, kad atsizvelgus i
galimy veiksmy apimtj pasyvus mazumos akcijy paketo jsigijimas sukels mazesnj
antikonkurencinj efekta®, kurj konkurencijos prieziiros institucijos dél salyginai

mazareik§mio poveikio turéty vengti spresti.

90 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 576. [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350 >.
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Nors nekontrolinis pasyvus mazumos akcijy paketas nesuteikia jokiy aktyviy teisiy
daryti jtaka tikio subjekto veiksmams, teis¢ gauti dividendus arba likviduoti turimg akcijy
paketa leidzia iSnaudoti konkurencijos problemy suteikiamg naudg iSsimokant dividendus
arba likviduojant akcijy paketag bei jsisavinant gaunamg naudg per akcijy vertés
padidéjima. Tokiu atveju iikio subjektai, turintys mazumos akcijy paketa kitame toje
pacioje atitinkamoje rinkoje veikian¢iame tkio subjekte, praranda paskatas varzytis,
kadangi kainy didinimas ar produkcijos kiekio ribojimas gali atsipirkti kito Gikio subjekto
gaunama nauda, t.y. sumaz¢jusi konkurencija mazinty paskatas varzytis kainomis. Taigi,
teis€ | dividendus ir teis¢ ] likviduojamos bendrovés grynojo turto dalj bei akcijy
likvidumas galéty biiti galimos naudos kylancios i§ antikonkurencinio elgesio jsisavinimo
kanalais. Nors dividendai néra iSmokami periodiskai, dividendo dydis néra i§ anksto
Zinomas, o pati procediira priklauso nuo daugelio juridiniy faktqu, tokia teis¢ leidzia
isisavinti neigiamus konkurencijai padarius pasireiSkiancius konkurencijg ribojanciy iikio
subjekty nauda. Net ir neturint kontrolés, Gikio subjektas gali jsisavinti tokio elgesio nauda
akcijy vertés padid¢jimo forma.

Tiesa, iSanalizavus mazumos akcijy pakety perziiiros teises kitose jurisdikcijose93,
nustatyta, kad tik Jungtinése Valstijose galima kvestionuoti tokio paketo jgijima, jeigu yra
tenkinami atitinkami akcijy paketo dydZio bei pajamy reikalavimai®®. Pastebétina, kad net
ir Siuo atveju investiciniai mazumos akcijy pakety jgijimai iki 15 proc. patekty j iSimtj,
kas leisty i§vengti praneSimo biitinybés. Daugelio valstybiy patirtis taip pat galéty biiti
pagrindui pozicijai, kad pasyvus mazumos akcijy paketas nesukelia pakankamy
konkurencijos teisés problemy, vercian¢iy keisti teisinj reguliavimg jtvirtinant tokiy
pakety jsigijimo taisykles konkurencijos teisés atzvilgiu.

Taciau, Autoriaus manymu, teisinio reguliavimo stoka neturéty biti suprantama
kaip pakankamas pagrindas minétam akcijy pakety nereguliavimui. Siekiant pagrindinio
konkurencijos tikslo - vartotojy geroves®, yra butina stengtis identifikuoti bei atitinkamai
1Sspresti visas jmanomas konkurencijos problemas. Todél nors beveik visos mazumos
akcijy paketus turinCios teis¢ perzitiréti konkurencijos prieZzitiros institucijos gali nagrinéti
tik aktyviy mazumos akcijy pakety isigijima, Siuo atveju Jungtinése Valstijose nustatytas

reguliavimas, leidziantis perzitiréti ir pasyvius mazumos akcijy paketus, iikio subjektams

92 MIKALONIENE, L. Uzdarosios akcinés bendroveés akcininko teisés ir jy gynimo biidai: monografija. V]
Registry centras: Vilnius, 2015, psl. 127-128.

93 Zr. Magistro darbo 1.2 dalj.

94 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016, psl. 32 [zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.

95 WHISH, R., BAILEY, D. Competition Law Oxford University Press, 2012, psl. 20-21.
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virSijus pajamy ribas, turéty biiti sektinas kaip geriausias pavyzdys. Tai ypa¢ pazymétina
atsizvelgiant | Lietuvoje egzistuojant] teisinj reguliavima, kuriuo remiantis tikio subjektas
gali jgyti jtakg pagal jstatymus turédamas net 33 % akcijy paketa, taigi dividendy arba
akcijy dalis gali buiti pakankamai didelé net ir nejgyjant teisiy suteikian¢iy galimybe
daryti jtaka iikio subjekto veiksmams, kas leisty pritaikyti ir §ig nekoordinuojama Zalos
teorija.

Taigi, pasyvus mazumos akcijy paketas taip pat gali i§ esmés prisidéti prie galimo
konkurencijos ribojimo, nepalankaus vartotojams rinkos struktiiros vystymosi bei tikio
subjekty elgesio%. Todél tokiy pakety jsigijimas taip pat turéty buti vertinamas ir,
tikétina, jtrauktas j buisimg sprendimo variantg. Taciau tai taip pat leidzia teigti, kad tam
tikry riby bei saugiy uosty nustatymas yra reikalingas siektinam tikslui jgyvendinti,
kadangi reikalavimas pranesti apie visy pasyviy mazumos akcijy pakety isigijimo biity
perteklinis bei sukelty didelj teisinj netikruma bei pertekling administracine nastg tkio
subjektams. Vis délto net ir, nustaCius saugius uostus, remiantis Jungtiniy Valstijy
pavyzdziu biity galima daryti iSimtj tUkio subjektams, veikiantiems tokioje pacioje

atitinkamoje rinkoje.

2. MaZzumos akcijuy pakety antikonkurencinis efektas

Ekonomikos teorija yra idskyrusi keleta galimy neigiamy konkurencijos padariniy. Sios
problemos yra pagrjstos panaSiais teiginiais kaip ir zalos teorijos susijusios su kontrolés
lgijimu, ir paprastai atsiranda tik tuo atveju, kai sandoris padidina tkio subjekto jtaka
rinkoje®’. Remiantis tuo, galima teigti, kad nekontroliniy akcijy pakety jgijimas sukelia
analogiSkas pasekmes jmoniy kontrolés jgijimui. Tod¢l taip pat, kaip ir kontrolés jgijimo
atveju®®, yra igskiriami nekoordinuojami bei koordinuojami padariniai.

Nekoordinuojami padariniai gali kilti tais atvejais, kai jgytas nekontrolinis
mazumos akcijy paketas paveikia jsigyjanciosios jmonés paskatas varzytis. Tuo metu,

koordinuojami padariniai galéty buti skatinami mazumos akcijy pakety arba susijusiy

96 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 591 [Ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract _id=2233350 >.

97 Jtakos rinkoje padidéjimas® reiskia vienos ar keliy jmoniy gebéjima pelningai padidinti kainas, sumazinti
prekiy tiekimo ir paslaugy teikimo apimtj, pasirinkimg arba kokybe, sumazinti naujoviy diegimo apimtis ar
kitaip neigiamai paveikti konkurencijos veiksnius. Zr. Nehorizontaliyjy susijungimy vertinimo pagal
Tarybos reglamenta dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés gairés (2008/C 265/07) 10 p. ir Gairés dél
horizontaliy susijungimy vertinimo pagal Tarybos reglamenta dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés
(2004/C 31/03) 8 p.

98 Gairés dél horizontaliy susijungimy vertinimo pagal Tarybos reglamenta dél koncentracijy tarp jmoniy
kontrolés (2004/C 31/03), para. 22.
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direktoriy. Abu antikonkurenciniai padariniai paprastai yra nulemti dviejy veiksniy: (i)
finansinio intereso; (ii) akcijy paketo suteikiamy teisiy apimties. Taciau nekoordinuojamy
bei koordinuojamy padariniy pasireiSkimas priklauso ir nuo Saliy nepriklausanciy
faktoriy: struktiiriniy (pvz., rinkos koncentracijos lygio, j€jimo ] rinka salygy, pirkéjo
galios, vienaru$iy ar diferencijuoty produkty pobiidzio, diversijos santykio, rinkos
skaidrumo bei rinkoje egzistuojanciy struktiiriniy rysiy) arba specifiniy sandoriui (pvz.,
imoniy islaidy bei pelno, uzimamos rinkos dalys, mazumos akcijy paketo dydis bei teisés
susijusios su juo, kity prielaidy skatinan¢iy antikonkurencinj efekta egzistavimas ir t.t.)%.
Taigi, susiklosCius Sioms priclaidoms, kyla reali nekontroliniy mazumos pakety
rizika, susijusi su konkurencijos ribojimu. Todél siekiant identifikuoti galimas
konkurencijos problemas bei tikéting jy apimtj yra butina detaliai iSnagrinéti tiek
nekoordinuojama, tiek koordinuojama mazumos akcijy pakety poveikj konkurencijai.
Tiesa, apzvelgiant galimg neigiamg poveikj butina iSnagrinéti ir realiai kilusias
situacijas susijusigs su mazumos akcijy paketais. Europos Komisija yra pazyméjusi, kad
neigiamas antikonkurencinis poveikis buvo nustatytas 20 atvejy'®. Vis délto, visi
Europos Komisijos paminéti atvejai buvo tiktai Salutiné kity koncentracijy dalis, todél
atsakymo ] realy nepatekusiy mazumos akcijy pakety skaiCiy ir jy sukeliama zala
konkurencijai negalima pateikti. IS paminéty dvideSimt atvejy dvejais atvejais Europos
Komisija nustaté, kad mazumos akcijy paketai suteiké galimybe daryti lemiamg jtaka
iikio subjekto veiklai'®, o vienu atveju nors klausimas buvo paliktas atviras, bet tokia
galimybé taip pat buvo jivelgtaloz. Taigi, Siais atvejais konkurencijos problemos biity

pastebetos bei i§sprestos net ir neiSplétus teisinio reguliavimo.
2.1. Nekoordinuojamas antikonkurencinis poveikis

Pirmoji neigiama mazumos akcijy paketo jsigijimo pasekmé - galimas nekontrolinio

akcijy paketo jsigyjanciosios jmonés paskaty ir galimybiy pakelti kainas bei apriboti

99 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 596-597 [ziaréta 2017 m. kovo 27
d.]. Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

100 ANNEX to the COMMISSION STAFF WORKING DOCUMENT Towards more effective EU merger
control, Brussels, SWD(2013) 239 final, Part 3/3, p.12 [interaktyvus; Zitréta 2017 m. balandZio 1 d.]
Prieiga per interneta: <
http://ec.europa.eu/competition/consultations/2013_merger_control/consultation_annex2_en.pdf>.

101 2009 m. kovo 13 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.5406 IPIC / MAN Ferrostaal
AG, p. 36-42.; 1997 m. rugsé¢jo 11 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. IV/M.833 Coca
Cola/Carlsberg, p. 60.

102 1999 m. balandzio 8 d. Europos Komisijos sprendimas AXA/GRE Nr. IV/M.1453, p. 24.
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gamybos apimtj atsiradimas'®.

Egzistuojant galimybei jsigyjanciajai jmonei gauti
finansing naudg i§ konkurento veiklos, produkcijos kiekio apribojimas arba kainos
pakélimas galéty buti kompensuotas per kito tikio subjekto gaunama pelng bei iSmokamus
dividendus ar akcijy vertés padidéjimqu4. Sia konkurencijos problema Kornoto

oligopolijos modelio (angl. - Cournot oligopoly model)'®

pagalba jrodé¢ Reynolds ir
Snapploe, kuriy analizé parodé, kad rinkoje egzistuojant struktiiriniams rySiams tarp tikio
subjekty, produktyvumas sumazéja tiesiogine progresija priklausomai nuo tarpusavio
sarySio lygio. Net ir nekoordinuojant elgesio, tokiu atveju rinkoje produktyvumas
pasiekia monopolistinj lygj, kas lemia padidéjusj rinkoje veikianciy jmoniy pelna.

Tokj efekta rinkoje savo praktikoje yra nustaciusi ir Europos Komisija. Siemens/VA
Tech'® byloje buvo pazyméta, kad Siemens turimas maZumos akcijy paketas galéty
padidinti jmonés jtaka rinkojelOB, kas leisty veikti nepriklausomai nuo konkurenty.
Ivertinus visas faktines aplinkybes, turimas 28 proc. akcijy paketas galéjo daryti jtaka
tkio subjekto paskatoms varzytis su jmone, kurioje buvo jgytas mazumos akcijy
paketas™®.

Siy padariniy kontekste pazymétini ir rizikos kapitalo bendroviy jsigyjami
mazumos akcijy paketai. Siuo atveju galimas dviejy pasyviy, dviejy aktyviy bei vieno
aktyvaus bei vieno pasyvaus mazumos akcijy paketo jsigijimas. Pasyviy akcijy pakety
isigijimas nekelia problemy, kadangi pagrindinis tokio paketo jgijimo tikslas yra
investavimas. Sie akcijy paketai taip pat nepakeidia né vieno i§ fikio subjekty elgesio,
kadangi pasyviis akcijy paketai gali pakeisti tik jgyjancio tikio subjekto elgesjllo. Tuo
metu, aktyviy pakety jsigijimas gali keisti vienos ar abiejy jmoniy paskatas konkuruoti***,
todél rizikos kapitalo fondai aktyviy mazumos akcijy pakety jsigijimo atveju, jeigu akcijy

v —

jeigu jy pagrindinis tikslas ir yra investavimas.
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Tiesa, teisés doktrinoje vyrauja ir kitokiy nuomoniy dé¢l galimybiy pakelti kainas
bei riboti produkcijg. Visy pirma, paskata kelti kainas nors ekonomikos teorijoje yra
priimta kaip aksioma, praktikoje daznai negali buti preziumuojama neatsizvelgiant |
realius padarinius bei kitus ZzmogiSkuosius veiksnius. Pirmiausia, yra teigiama, kad
mazumos akcijy paketo jgijéjas turés paskatas varzytis su jgyjama jmone, kadangi jisai
jsisavina visa savo jmonés pelna ir tik dalj konkurento pelno™2. Taip pat egzistuojant
asimetriskai progresijai tarp paskatos didinti kaing arba riboti produkcijg bei mazumos
akcijy paketo dydzio, sukeliami padariniai bus mazesni nei jprastu jmonés kontrolés
atveju. Todél galima tikétis, jog konkurencijos problemos kils tik tais atvejais, kai (i)
igijéjas zinos paklausos ir kainos santykj, (ii) bus jsitikings, kad kainos kélimas suteiks
naudg jgyjamai bendrovei bei (iii) neprives kliento prie peréjimo pas konkurentus
nesusijusius su jgijéju struktiiriniais ryéiaisll3. Jgijéjas taip pat turéty sugebéti nuspéti
apimt], kuria bus susigrazinta dé¢l jgyjamojo akcijy vertés padidé¢jimo arba iSmokamy
dividendy gauta nauda, bei turéty biati jsitikings, kad nauda, Kuri yra gaunama i$
padidéjusiy jgyjamosios jmonés pardavimy, bus didesné nei veikla jprastomis rinkos

salygomis™*.

Atsizvelgiant ] tai, pateikiama iSvada, kad praktiSkai visos $ios
kumuliatyvios salygos biity tenkinamos labai retais atvejais. Vien jau tai, kad
konkurencijos priezitiros institucijos, turinéios teis¢ nagrinéti mazumos akcijy pakety
jgijimus, negrindZia pozicijy $ia Zalos teorija™™, leidZia teigti, kad kylan&ios problemos
yra labiau teorinio nei praktinio pobtuidzio.

Taip pat kritika yra issakoma ir dél kity kriterijy: 1) informacijos stokos , galin¢ios
pasireiksti tiek bendru informacijos trikumu, tiek ir tam tikru jsigyjamosios jmonés
nenuspéjamu elgesiu; 2) jsigyjanciosios jmonés vadovy ar vadovo finansine nauda, t. y.
atveju, kai vadovas yra apmokamas uz jo vadovaujancios jmonés rodiklius, pelng, todél
neturéty pakankamos paskatos mazinti savo imonés pelng dél galimo teigiamo poveikio,
kylancio 1§ akcijy dalies kitame tkio subjekte; 3) galimybés jsigyjanciajai firmai jsisavinti
naudg dividendy forma neturint kontrolés, kas lemty ir negaléjima priimti sprendimo dél

ju iSmokéjimo akcininkams. Tuo metu, jmonés likvidavimas ar akcijy pardavimas taip pat
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buty labai problemiskas, kadangi akcijy vert¢ gali kisti ir nebitinai atneSti nauda
galutiniame naudos jsisavinimo etape™®.

Vis délto atsakant j $ia kritika''’, yra paZymima, kad informacijos stoka néra
pakankamas barjeras neigiamam poveikiui atsirasti, kadangi vadovai su informacijos
stoka susiduria kiekvieng dieng bei sugeba jvertinti galimg rizikg ir naudg bei priimti
atitinkamus sprendimus. Taip pat, pazymima, kad nors teisinis reguliavimas suteikia
vadovui pareigg veikti akcininky interesais ir jmonés vadovo atlyginimas gali priklausyti
nuo jmonés rezultaty, jis taip pat priklauso ir nuo visos korporacinés struktiiros gaunamos
naudos, kas lemty jgyjanciosios bendrovés veiksmy kaita**®. Be to, kritikuojant galimus
padarinius yra remiamasi labai siauru korporacinés struktiiros suvokimu. Tiek kainy
nustatymas, tiek ir Kiti sprendimai, yra priimami platesniame kontekste nei tik vienos
susijusiy tikio subjekty grandinés lygmenyje, juo labiau vienoje jmonéjellg. Tuo metu
vertinant naudos jsisavinimo kritika,, yra pazymima, kad, nors ir yra imanoma, kad akcijy
verté sumazes dél kity rinkos veiksniy, Sios rizikos visy pirma biity jvertintos jsigyjant
akcijy paketa, o galimai zalingas elgesys, nepriklausomai nuo kity veiksniy, skatinty
akcijy vertés didéjima.

Tiesa, taip pat egzistuoja ir papildomas vertinimo kriterijus pasyviy akcijy pakety
jsigijimo atveju - didesni jgyjanc¢iosios jmonés turto valdymo jgudziai bei sukuriama
nauda. Jeigu jmong¢, investuodama bei valdydama turtg, gali gauti didesnj pelng negu
Isigyjamoji jmone, kainos bus keliamos tik jei nominalus pelnas virSyty patirtas iSlaidas.
Vis délto Siuo atveju jgyjancioji jmoné turéty jrodyti, kad negali daryti jtakos
Isigyjamosios jmonés veiksmams bei toks paketas nekelia kity galimy neigiamy
konkurencijai padariniy. Taip pat galimybé¢ jrodyti panaSius atvejus biity, jei maZzumos
akcijy paketas yra jgyjamas kito, didesnio sandorio metu*?,

Vis délto, nors atsikirtimai teorijos kritikai atrodo pakankamai argumentuoti,
empirin¢ byly analizé neleidzia pagrjsti, kad tokios situacijos yra tikétinos. N¢ vienoje 18
Europos Komisijos nurodyty sprendimy $i zalos teorija nebuvo pagrindinis veiksnys
lemiantis neigiamy antikonkurenciniy padariniy atsiradimg. Dazniausiai aptariant

nekoordinuojamus  padarinius yra apsiribojama bendro pobiidzio teiginiais,

116 O’BRIEN, P IR SALOP, S. C. The Competitive Effects of Passive Minority Equity Interests: Reply
[interaktyvus]. Antitrust Law Journal, 2001, Nr. 21, psl. 621. [Zitaréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per
internetg: < http://scholarship.law.georgetown.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1199&context=facpub>.

117 Ibid.

118 Ibid., 619.

119 Ibid., 620.

120 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 625 [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.
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nedetalizuojant informacijos, vadovy paskaty. Be abejo, tai galima paaiskinti kity Zalos
teorijy taikymo faktu, taciau vien tik Sios zalos teorijos taikymo perspektyvos neatrodo
patrauklios bei neleidzia pateikti pagristos pozicijos leidziancios laikyti
antikonkurencinius padarinius, kylan¢ius 1§ nekontrolinio aktyvaus bei pasyvaus
mazumos akcijy paketo, pagristais teisinio reguliavimo iSplétimui. Pavyzdziui,
Glencore/Xstrata byloje nustatant galimg nekoordinuojama poveikj pagrinding problema
sukélé ne mazumos akcijy paketas, o sudaryta sutartis parduoti dalj produkcijos (angl. -
off-take agreement)’*’. Tuo metu maZumos akcijy paketo pardavimas buvo aktualus
pri¢jimo prie konfidencialios informacijos kontekste. Volvo/Renault atveju
nekoordinuojami padariniai taip pat gal¢jo pasireiksti pri¢jimu prie konfidencialios

informacijos.*?

. Vieninteléje Siemens/VA Tech byloje buvo nustatyti Sia Zalos teorija
paremti nekoordinuojami padariniai, taip pat buvo svarstoma dividendy iSsimokéjimo
galimybé, taciau, kadangi Siemens pasinaudojo teise parduoti akcijas detaliai galimi
neigiami padariniai nebuvo nagrinéjami'?®, Taigi, apibendrinant, galima pagristai teigti,
kad nekoordinuojami padariniai, pasireiskiantys kainy kélimu arba produkcijos ribojimu,
yra labiau teorinio nei praktinio pobiidzio.

Nekontrolinis akcijy pakety jsigijimas taip pat gali kelti konkurencijos problemas,
kai jsigyjancioji jmoné naudojasi savo padétimi jsigyjamosios jmonés strategijai riboti ir
taip silpnina konkurencing jéga. Taigi, tuo atveju kai mazumos akcijy paketas yra
aktyvus, t. y. Gikio subjektas gali daryti jtakg tam tikriems jmonés sprendimais, taciau jis
neturi lemiamos jtakos, kad biity pripazintas kontrole turin¢iu tikio subjektu, neigiami
vienaSaliai padariniai gali pasireikSti pri¢jimu prie komercinés in’formacijos124 priimant
sprendimus didinti kapitala, jsigyjant arba susijungiant su kitais tkio subjektais,
sprendziant geografinius pasiiilos, reklamos bei produkty pasiilos linijos klausimus'.
Tokia problematika buvo nustatyta Allianz/AGF atveju'?®, kur mazumos akcijy paketa
Isigyjantis Uikio subjektas turéjo galimybe skatinti konkurento prekés kainos augima, tuo

paciu prisiimdamas dalj zalos mazumos akcijy paketo suteikiama visuma, kai did¢jant Sio

121 2012 m. lapkri¢io 22 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/6541 Glencore/Xstrata, p.
526-531.

122 2000 m. rugséjo 1 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.1980 Volvo/Renault, p.44-47.
123 2005 m. liepos 13 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.3653 Siemens/VA Tech., p.
328

124 Komerciné informacija turéty biti suprantama kaip bet kokia konfidenciali informacija, galinti daryti
itakg tkio subjekto veiksmams bei didinanti skaidrumg rinkoje. Nors jprastais atvejais komerciné
informacija gali buti jrankiu informacijos mainams bei koordinuojamam elgesiui nustatyti, kai kuriais
atvejais ji gali padéti numatyti konkurento elgesj taip uzkertant kelia tolimesnei strategijai.

125 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 591 [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350 >.

126 1998 m. geguzés 8 d. Europos Komisijos sprendimas byloje IV/M.1082 Allianz/AGF, p. 49 ir 56.
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tikio subjekto kontroliuojamos jmonés pardavimams bei pelnui, jis iSvengdavo bet kokiy

realiy neigiamy pasekmiy. Taip pat AXA/GRE'

atveju galimybé¢ skirti valdymo organo
narj leido daryti jtakg strateginiams sprendimams bei sumazinti tarpusavio konkurencija.
Vis délto kai kurie kritikai pazymi, kad toks elgesys galéty kilti retai atvejais. Kiti
kontrol¢ turintys akcininkai kartu turéty galimybe daryti didesn¢ jtaka sprendimams bei,
tikétina, vetuoti bet kokias veiklos kryptis, kurios iskelty jgyjanciosios bendrovés
interesus vir§ jgyjamosios jmonés interesy'?®. Taip pat konkurencijos prieZiiros
institucijai reikia nustatyti, koks bus elgesys ateityje ir, kaip jau buvo pazyméta Europos

129 tai yra sudétinga, kas tokios zalos teorijos taikymg labai

Sgjungos Teisingumo Teismo
apsunkina.

Siuo atveju iskyla ir su valdymo organais susijusi problema - pri¢jimas prie
komercinés informacijos. Si problema yra ypa¢ aktuali industrijose, kuriose patirtis bei
Zinios yra esminis reikalavimas norint vystyti veikla. Nors valdymo organo nariai ir yra
saistomi fiduciariniy pareigy, zvelgiant i§ konkurencijos teisés prizmés tokiy pareigy
pazeidimo jrodymas yra labai komplikuotas, ypa¢ tuo atveju, kai valdymo organo narys
yra abiejy tikio subjekty organy narys bei turi konfliktuojancias fiduciarines pareigas.
Taigi, aktyvy mazumos akcijy paketa igijes tikio subjektas gali naudotis valdymo organo
nariu tam tikrai informacijai surinkti, kas paSalinty rinkos neaiSkuma.

Komercinés informacijos ir galimybés daryti jtaka sprendimams problemos
Europos Komisijos praktikoje yra identifikuotos keletg kartu. Siemens/VA Tech atveju
tkio subjektas turéjo galimybe prieiti prie komercinés informacijos bei taip reaguoti i§
anksto | galimus konkurento sprendimus'®®. Kadangi, buvo nustatytas tik
nekoordinuojamas antikonkurencinis poveikis, Siemens uzteko prisiimti jsipareigojimus,
kurie uztikrino, kad Siemens negalés naudotis nekontroliniu akcijy paketu konfidencialiai
informacijai igyti. Toshiba/Westinghouse®** byloje taip pat buvo nustatyta, kad veto teisés
leidZiancios blokuoti plétimgsi ] kitas verslo sritis kartu su priéjimu prie komercinés
informacijos galéty trukdyti konkurentui plésti savo Veiqulgz.

Taigi, ekonomikos bei teisés doktrinos ir praktikos analiz¢ leidzia daryti i§vada, kad

nors nekoordinuojamos mazumos akcijy pakety jgijimo problemos yra labiau teorinés nei

127 1999 m. balandzio 8 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. IV/M.1453, AXA/GRE, p. 24.

128 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 731. [ziGréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per internetg: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

129 2005 m. vasario 15 d. Europos Sajungos Teisingumo Teismo sprendimas byloje C-12/03 P
Commission/Tetra Laval.

130 2005 m. liepos 13 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.3653 Siemens/VA Tech., p.
334-335.

131 2006 m. rugséjo 19 d.Europos Komisijos sprendimas byloje COMP/M.4153 Toshiba/Westinghouse.
132 Ibid., p. 87-93.
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praktinés bei priklauso tiek nuo struktiriniy, tiek ir nuo sandorio specifiniy faktoriy,
kuriuos bty sunku jrodyti. Vis délto Sios zalos teorijos turéty buti laikomos pakankamu

pagrindu pripazinti tokiy problemy sprendimo poreik].

2.2. Koordinuojami padariniai

Auksciau i8vardinti veiksniai yra grindziami vienaSaliSkumo prezumpcija, kuri remiasi
tuo, kad kiekviena jmoné savo elgesj atitinkamoje rinkoje nustato vienaSalisSkai. Vis délto
nekontrolinio mazumos akcijy paketo jsigijimas gali turéty neigiamy pasekmiy ir
koordinuojamo elgesio prasme, kadangi jmoniy paskatos bendradarbiauti tiek tiesiogiai
sudarant draudziamus susitarimus, tiek ir numanomai gali padidéti Siy strukttiriniy rySiy
pasekoje. Nors pats struktiiriniy ry$iy faktas néra pakankama koordinuojamo elgesio
irodymo salyga, tokiy rySiy buvimas turi didele tikimybe sukelti atitinkamas neigiamas
rinkos salygas™®*.

Norint laikyti $alis susitarusiomis dél bendros strategijos bei vienodo elgesio yra
bitinos kelios kumuliatyvios salygos: (i) rinka turi biti pakankamai skaidri, kad leisty
stebéti kito tkio subjekto elgesi; (i) nukrypimo nuo bendro elgesio pasekmés turi biiti
pakankamai sunkios bei tikétinos; (ii1) tikétina pirkéjy bei konkurenty reakcija neturi
neigiamai paveikti bendro susitarianéiy tkio subjekty elgesio™*. Taip pat prie galimo
koordinuojamo elgesio tikétinumo prisideda ir kiti faktoriai: rinkos struktiira, skaidrumas,
1€jimo ir 18¢jimo 1S rinkos salygos, konkurenty ir pirkéjy galia, rinkos stabilumas, panasus
rinkos dalies dydis bei galimybé bendrovéms sgveikauti dazniau ir daugiau nei vienoje
rinkoje’®.

Viena i§ pagrindiniy koordinuojamo elgesio skatinimy prielaidy - priéjimas bei
keitimasis informacija. Prieiga prie komercinés informacijos gali skatinti rinkos aiSkuma,
kadangi tkio subjektams, turintiems mazumos akcijy paketus bus lengviau prizitiréti
vienas kitg. Sis efektas yra ypa¢ reikimingas aktyvaus mazumos akcijy kontekste, kuomet
galimas tiesioginis pri¢jimas prie komercinés informacijos bei atsiranda galimybé skirti
valdymo organo narj. Taigi, mazumos akcijy paketo jsigijimas sumaZina galimybe
nukrypti nuo sutarto elgesio, kadangi bet kokie nuostoliai bus jsisavinami per mazumos

akcijy paketo suteikiamg nauda. Taip pat galima nubausti koordinuojancio elgesio

133 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), “Antitrust Issues Involving
Minority Shareholding and Interlocking Directorates” (DAF/COMP(2008)30), psl. 30.

134 Gairés dél horizontaliy susijungimy vertinimo pagal Tarybos reglamentg dél koncentracijy tarp jmoniy
kontrolés (2004/C 31/03), p. 49-60.

135 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), “Antitrust Issues Involving
Minority Shareholding and Interlocking Directorates” (DAF/COMP(2008)30), psl. 29.
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nesilaikant] asmenj remiantis turimu akcijy paketu, t. y. aktyviai stengiantis trukdyti
konkurentui vystyti savo veikla. Be abejo toks koordinuojamas elgesys biity tikétinas tik
tuo atveju, kai jsigyjanciajam tikio subjektui biity suteikiamos ir tam tikros Kitos aktyvaus
mazumos akcijy paketo teisé€s, pavyzdziui, teisé skirti valdybos narj bei kitus vadovybés
narius. Tokiais atvejais padidéja tikimybe, kad tkio subjektas turés pakankamag kiekj
informacijos apie jsigyjamosios bendrovés komercing strategija bei kita komercing
informacija. Taciau, pastebétina, kad ir pasyviy mazumos akcijy pakety atveju
jsigyjancioji bendrové gali turéti teis¢ prieiti prie informacijos, kurios konkurentai
Jprastomis rinkos salygomis negaléty suzinoti, kas automatiskai lemty didesnj rinkos
skaidruma™®.

Siame kontekste pazymétini ir rizikos kapitalo bendrovés jsigijimai. Nekontrolinis
aktyvus mazumos akcijy paketas gali keisti koordinuojamas paskatas bei skatinti

keitimasi komercine informacija, padedandia koordinuoti elgesj'®’.

Rizikos kapitalo
bendrové tokiu atveju biity tarpininkas informacijos mainams tarp konkurenty.

Taciau mazumos akcijy pakety jgijimo sukelti padariniai teisés doktrinoje yra
kritikuojami®. Nors struktiiriniai rysiai ir yra svarbis nustatant koordinuojamo elgesio
tikétinumag bei skatinant numanomg susitarimg (angl. - tacit collusion), jie neturi tokios
lemiamos reikSmés kaip pagrindiniai kriterijai, nustatyti tieck Europos Sajungos
Teisingumo Teismo praktikoje®, tiek ir horizontaliy susijungimy gairése, kuriose
konstatuojama, kad koordinuojamas elgesys yra nustatomas atsizvelgiant j nukrypimy
monitoringg, atgrasymo mechanizmg bei paSalieciy reakcija. D¢l Sios priezasties vien
struktiiriniy rySiy egzistavimas néra pakankamas faktas koordinuojamy padariniy
jrodymui bei pripaZinimui.

Taip pat tokie rySiai yra jsivaizduojami oligopolijos salygomis, o ne jprastai
veikian¢iy jmoniy kontekste. Todél nors jie ir gali skatinti numanoma susitarimg (angl. -
tacit collusion), praktikoje tokios rinkos salygos susiklostyty retai'*®. Taip pat nors
informacijy mainai skatinty tokiy padariniy tikimybe, atsizZvelgiant | suteikiamas teises

bei fiduciarines pareigas, mazai tikétina, kad mazumos akcijy paketo savininkas galés

136 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t. [ziGréta 2017 m. kovo 27 d.]. Prieiga per
internetg interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

137 Ibid., psl. 592.

138 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 733-734. [ziGréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per internetg: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

139 2002 m. birzelio 6 d. Europos Sajungos Teisingumo Teismo sprendimas byloje T-342/99 Airtours
plc/Commission, p. 62.

140 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 734 [zitréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per interneta: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.
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jgyvendinti atitinkamo pobudzio teises. Mazg tikétinumg patvirtina ir tiktai vienas
uzdraustas sandoris remiantis koordinuojamais padariniais***, todél plésti teisinj
reguliavimag dél Sios konkurencijos problemos biity neproporcinga.

Doktrinoje taip pat yra pozicijy, kad mazumos akcijy paketas kaip tik gali paskatinti
nesilaikyti koordinuojamo elgesio, kadangi nukrypimas gali bti pakankamai pelningas.
Siuo atzvilgiu bus jsisavinta ne tik i§ nukrypstan¢io elgesio gauta nauda, bet ir
atsakomyjy konkurento veiksmy rezultatas, kuris arba sustiprins akcijy verte arba leis
1Smokéti didesnius dividendus ir per tai atgauti dalj galimy nuostoliq142.

Praktikoje galima rasti pavyzdziy, kai Komisija jtar¢, kad jgijimas skatins galimg
koordinuojama elgesj. Pavyzdziui Nordbanken/Postgirot atveju buvo jtariama, kad

jgyvendinus koncentracija bus sukurta kolektyviné dominuojanti padétis™®

, kadangi
mazumos akcijy paketas kartu su kity akcininky paskatomis galéty sumazinti Bankgirot
konkuravimo paskatas. Taip pat VEBA/VIAG duopolijos atveju buvo tikétinas paralelinis
elgesys ribojant produkcija***. Abott/Guidant'® atveju, mazumos akcijy paketas galéjo
sukurti paskatas rtpintis konkurento pelnu, taciau esminé¢ konkurencijos dalis buvo
susijusi su pri¢jimu prie komercinés informacijos. Taigi, paskatoms kainoms kelti reikéjo
rinkos skaidrumo bei papildomos informacijos, kurios veikiant jprastai nebtty galima
surinkti.

Taigi byly analizé leidZia pateikti iSvada, kad koordinuojami padariniai yra
pakankamai tikétini praktikoje, o didziosios dalies autoriy konsensusas taip pat leidzia
teigti, kad strukttriniai rySiai gali skatinti jmoniy bendradarbiavima dviem budais:
didinant rinkos skaidrumag bei neigiamai veikiant jmoniy paskatas varZytis viena su

kita'*, taip sukeliant pakankamas problemas rinkoje konkurencijos prieZiiiros institucijos

jsikiSimui.

141 1996 m. balandzio 24 d. Europos Komisijos sprendimas byloje IV/M.619 Gencor/Lonrho, p. 178.

142 MALUEG D. A. Collusive Behaviour and Partial Ownership of Rivals, International Journal of
Industrial Organization, 1992, vol. 10, p. 27. paimta i§ Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD), “Antitrust Issues Involving Minority Shareholding and Interlocking Directorates”
(DAF/COMP(2008)30), psl. 30.

143 2001 m. lapkricio 8 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.2567
Nordbanken/Postgirot., p. 55.

144 2000 m. birzelio 13 d. Europos Komisijos sprendimas byloje COMP/M.1673 VEBA/VIAG, p. 97-104.
145 2006 m. balandzio 11 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.4150 Abott/Guidant, p.
57-60.

146 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), “Antitrust Issues Involving
Minority Shareholding and Interlocking Directorates” (DAF/COMP(2008)30), psl. 30.
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2.3. Atgrasymas nuo j&jimo j rinkg

Mazumos akcijy paketo jsigijimas ikio subjekte, kuris veikia prieSsrovingje arba
pasrovingje rinkoje, gali sudaryti prielaidas rinkos uzdarymui, t. y. gali biiti uzdaromas
atitinkamas prekybos kanalas. Siuo atzvilgiu jéjimas j rinka gali bati apribotas tiek
tretiesiems asmenims, tiek potencialiems konkurentams. Tokia galimybé tampa reali,
jeigu yra igyjamas aktyvus mazumos akcijy paketas, kai konkurentas atitinkamoje rinkoje
turi priéjimg prie tikio subjekto komercinés informacijos, kas galéty lemti informacijos
apie kitg tikio subjekta patekima | jo rankas™’.

Taciau teisés doktrinoje §i pozicija yra kritikuojama dél mazo tikétinumo™® bei
galimos sinergijos egzistavimo. Tokio jsigijimo atveju turéty biiti vertinamas ir teigiamas
konkurencijos poveikis, pasireiskiantis didéjanéiu veiksmingumu ar sumazéjusiy sandoriy
kaStais bei geresniu produkty koordinavimu'®®, kas dazniausiai lemty didesnj teigiama
negu neigiama poveikj konkurencijai.

Tokio galimo neigiamo poveikio pavyzdziy galima rasti ir praktikoje.
Alcatel/Telettra jsigijimo atveju kur telekomunikacijy jrangos teikimo rinkoje egzistave
mazumos akcijy paketai galéjo lemti neigiama poveikj konkurencijai, skatinant
privilegiuota tokiy jrangos teikéjy padétj™. Siemens/Framatome/CogémalIV*®* atveju
mazumos akcijy paketas buvo vienas i§ veiksniy galin¢iy salygoti rinkos uzdaryma, todeél
kaip viena i$ priemoniy buvo pasiiilytas mazumos akcijy paketo pardavimas.

Kita problema kylanti 1§ vertikaliy rySiy - galimybé blokuoti kity tkio subjekty
1€jimg ] rinkg jgyjant jmonés akcijas bei iSnaudojant pirmumo teise, suteikiamg mazumos
akcininkui iSlaikyti jtaka tkio subjekto veiksmams. Vis délto tokios problemos
tikétinumas yra pakankamai mazas, o faktas, kad jsigijimo metu kitas jsigijimas yra

vienas i§ galimy varianty, biity sunkiai jrodomas™?. Be to, teisinis reguliavimas Lietuvoje

147 2009 m. kovo 13 d. Europos Komisijos sprendimas COMP/M.5406 IPIC/ MAN Ferrostaal AG, p 9-10.
148 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 735 [zitréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per internet: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

149 Nehorizontaliyjy susijungimy vertinimo pagal Tarybos reglamenta dél koncentracijy tarp jmoniy
kontrolés gairés (2008/C 265/07), p. 13-14.

150 1991 m. balandzio 12 d. Europos Komisijos sprendimas IV/M.42 Alcatel/Telettra, p. 35.

151 2000 m. spalio 5 d. Europos Komisijos sprendimas COMP/M.1940 Framatome/Siemens/Cogema/JV,
p.45, 96.

152 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 736 [zitréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per interneta: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.
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suteikia tik pakankamai dideliam mazumos akcijy paketui galimybe blokuoti tokius
jsigijimus™°.
Taigi, abejais atvejais konkurencijos problemos yra mazai tikétinos bei gali buti

atsveriamos teigiamy mazumos akcijy pakety jgijimo poveikio.
3. Teisinio reguliavimo spragos bei alternatyviy biidy taikymas

Identifikavus nekontroliniy akcijy pakety jgijimo problemas, kyla klausimy apie galimag
jau egzistuojanéiy teisés mechanizmy taikyma- koncentracijy kontrole, SESV 101 bei 102
str. (alternatyviai - Konkurencijos jstatymo 5, 7 bei 8 str.). Siekiant iSsiaiskinti kokia
apimtimi gali buti taikomi Sie teisés mechanizmai bei kokio dydzio yra teisés spraga,
toliau bus nagrinéjamos $iy instituty normos bei taikymo praktika.

Taip pat kadangi taikant nacionalines normas siekiama Lietuvos Respublikos ir
Europos Sajungos konkurencijos santykius reglamentuojan&ios teisés suderinimo™?,
Europos Sajungos teismy sprendimy bei teisés normy tolesné analizé, nors ir bus pateikta

SESV bei Susijungimy reglamento pagrindu, atitiks ir Lietuvos kontekste galimus Siy

klausimy sprendimo variantus.
3.1. Susijungimy reglamento ir Konkurencijos jstatymo koncentracijy taikymo galimybés

Susijungimy reglamentas155 nekontroliniy mazumos akcijy pakety atzvilgiu gali buti
taikomas tik tuo atveju, jei jgyjant atitinkamg akcijy paketa, yra jgyjama ir tkio subjekto
kontrol¢, t.y. tikio subjektas gali daryti lemiamg jtakg kito tkio subjekto veiklai. Todél
yra paliekama teisés spraga, dél kurios nei Europos Komisija, nei Konkurencijos taryba,
kuri remiantis Konkurencijos jstatymu turi panaSiag kompetencija, néra jgaliotos pagal
atitinkamus teisés aktus perziiiréti nekontroliniy mazumos akcijy pakety jsigijimo.
Europos Komisijos kompetencija taip pat apima tik koncentracijas, kurios turi

bendrijos masta™®

. Tuo metu, kiti sandoriai yra palieckami nacionalinés konkurencijos
prieziliros institucijoms, kai jie tenkina nacionaliniy jstatymy numatytas salygas. Net ir
Konkurencijos jstatymo 13 straipsnis, kuriuo remiantis Konkurencijos taryba turi teise
savo iniciatyva jpareigoti tikio subjekta teikti praneSimg apie koncentracija, yra aktualus

tik tuo atveju, kai jvyksta koncentracija, kaip tai numatyta Konkurencijos jstatymo 3

153 Lietuvos Respublikos akciniy bendroviy jstatymas 28 str. 2 d., Valstybés zinios, 2000-07-31, Nr. 64-
1914,

154 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 1 str. 3 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

155 2004 m. sausio 20 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés
156 Ibid., 1 str.
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straipsnio 4 dalyje. Tokia situacija yra pakankamai kontraversiska, kadangi tieck Europos
Komisija, tiek ir nacionalinés konkurencijos priezitiros institucijos gali sutikti su

57 taigi gali konstatuoti, kad konkretus

isipareigojimais parduoti mazumos akcijy paketa
mazumos akcijy paketas kelia problemy konkurencijos teisés prasme.
Mazumos akcijy pakety jsigijimo klausimas pro koncentracijy kontrolés prizme

buvo apzvelgtas jau 2001 m.**®

. Taciau nors ir buvo konstatuota teisés spraga, $is faktas
nebuvo pripazintas pakankamu praplésti to meto teisinj reglamentavima, kadangi bty
buve neproporcinga visus mazumos akcijy pakety jsigijimus reguliuoti naudojant ex ante
koncentracijy kontrolés procedﬁrql5g.

Si Europos Komisijos pozicija, tikétina, buvo paremta ir Kkeliais papildomais
veiksniais: (i) buvo pazyméta, kad nekontrolinio mazumos akcijy paketo jgijimo
klausimas yra i§ dalies iSsprendZziamas SESV 101 ir 102 str. pagalba, tagi néra tokios
skubos priimti sprendima; (ii) kontrolés savokos genezé link lemiamos jtakos, kuriai

160

didelj postiimj suteiké Philip Morris doktrina™". Atsizvelgdama i Philip Morris doktrina,

181 tam, kad

Europos Komisija iSplété vienvaldés ir bendros kontrolés sampratas
Susijungimy reglamentas162 galéty buti 1§ dalies taikomas ir mazesniy akcijy pakety
igijimo atveju bei kuklesniy bendrovés valdymo teisiy suteikimo atveju, todeél veélgi
nebuvo pakankamo poreikio plésti reguliavimg; (ii1) sudétinga nubrézti tikslias teisines
praneS§imo ribas tam, kad | naujg reguliavimg patekty visi sandoriai keliantys
koncentracijos problemas, tadiau buty iSlaikyta pusiausvyra kylanti i§ per didelés
administracinés naStos. Taigi, nors koncentracijy kontrolés trikumai buvo paZyméti net
2001 m., leidZiamosios bei vykdomosios valdZios valios bei aktyvumo stoka lémé Sio
klausimo atidéjima.

Vis délto net ir nejtraukus mazumos akcijy pakety igijimo | koncentracijy kontrolés

taikymo sfera, pazymétina, kad Europos Komisija nagrinédama praneSimus apie

157 2004 m. sausio 20 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés 8
str 2 d. bei Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 12 str. 1 d. 2 p., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-
856.12 str. 1.d. 2 p..

158 2001 m. gruodzio 11 d. Green Paper on the Review of Council Regulation (EEC) No 4064/89 /*
COM/2001/0745 final */ [ zitréta 2017 m. kovo 20 d.] Prieiga per interneta: <http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52001DC0745&qid=1491035052519&from=EN>.

159 Ibid., p. 101.

160 1987 m. lapkri¢io 17 d. Europos Sajungos Teisingumo TEismo sprendimas British-American Tobacco
Company Ltd ir R. J. Reynolds Industries Inc. prieS Europos Bendrijy Komisijg 142 ir 156/84,
EU:C:1987:490.

161 HAWK, B. E. IR HUSER, H. L. "Controlling" the Shifting Sands: Minority Shareholdings Under EEC
Competition Law. Fordham International Law Journal, 1993, 17 t., Nr. 2, psl. 304-316. [ziGréta 2017 m.
kovo 26 d.] Prieciga per interneta:
<http://ir.lawnet.fordham.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1373&context=ilj>.

162 HAWK, B. E. IR HUSER, H. L. "Controlling" the Shifting Sands: Minority Shareholdings Under EEC
Competition Law. Fordham International Law Journal, 1993, 17 t., Nr. 2, psl. 295. [zitréta 2017 m. kovo
26 d.]. Prieiga per interneta: <http://ir.lawnet.fordham.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1373 &context=ilj>.
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koncentracija tam tikrais atvejais gali bei sprendzia ir mazumos akcijy paketo
problematika. Tiesa, visais atvejais mazumos akcijy paketas yra tik $alutiné problema
susijungimy ar kontrolés jgijimy kontekste™®. Konkurencijos taryba taip pat panasiai kaip
ir Europos Komisija Siuo atzvilgiu turi labai ribotg kompetenciquM.

Tiek Komisijai, tiek ir Konkurencijos tarybai nagrinéjant koncentracijas bei
izvelgus galimas neigiamas pasekmes, tUkio subjektai gali prisiimti jsipareigojimus.
Pavyzdziui, Komisija yra pripazinusi, kad mazumos akcijy paketo jgijimas konkurencinj
spaudimg sukelianciame tkio subjekte gali turéti neigiamy pasekmiy (d¢l galimybés gauti
komercing bendrovés informacijg) ir pasiiilé priimti jsipareigojimus, susijusius su dalies
akeijy paketo pardavimu'®®. Taigi, Europos Komisija gali vertinti mazumos akcijy pakety
itakg praneStos koncentracijos kontekste bei jzvelgusi problema, sutikti su
Isipareigojimais, susijusiais su mazumos akcijy pardavimu, teisés paskirti asmenj |
valdybg atSaukimu ir pan.

Kita galima Europos Komisijos bei Konkurencijos tarybos jsikiSimo galimybé-
iSankstinis koncentracijos jgyvendinimas. Tam tikrais atvejais iikio subjektams gali biiti
suteiktas leidimas jgyvendinti koncentracija nagringjimo etape, taip pat kai kuriose
jurisdikcijose sandoriai turi biti jgyvendinti ir be konkurencijos prieZiiiros institucijos

166

leidimo, pavyzdziui vieSo pasitilymo atveju™". Jgyvendinus koncentracija, ta¢iau negavus

jai leidimo, gali biti taikomas Susijungimy reglamento 8 str. 4 d. ir reikalaujama viso

akcijy paketo pardavimo. Sia savo teise Komisija pasinaudojo Tetra Laval/Sidel'®’ ir

Schneider/Legrand*®®

koncentracijy atvejais, kur jzvelgé galimas konkurencijos
problemas, kylancias 1§ tokiy akcijy pakety turéjimo, bei jpareigojo Salis parduoti ne tik
kontrolg suteikianciy akcijy dalj, bet visg turimg akcijy paketa.

Siame kontekste pazymétina RyanAir/Aerlingus byla'®, kurioje RyanAir bandé
jigyti Aerlingus kontrole. Si byla isryskino Komisijos taikomy priemoniy ribas.
Atsizvelgiant | tai, kad kontrolé nebuvo jgyta, nebuvo tenkintas AerLingus praSymas
jpareigoti RyanAir parduoti mazumos akcijy paketa jgyta per akcijy birza iki prane$imo
apie koncentracijg. Bendrojo teismo nutartyje buvo pazymeta, kad Susijungimy

reglamento 8 straipsnio 4 bei 5 dalyse nurodytas vykdymas suprantamas kaip kontrolés

163 Zr. pav. 2005 m. liepos 13 d. Europos Komisijos sprendimas byloje Nr. COMP/M.3653 Siemens/VA
Tech.

164 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 12 str. 1 d. 2 p., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.

165 2001 m. liepos 19 d. Europos Komisijos sprendimas Allianz/Dresdner Nr. COMP/M.2431, p. 44-45.
166 Vieso sililymo atveju Tetra Laval jgijo 95 % Sidel akcijy. 2003 m. sausio 13 d. Europos Komisijos
sprendimas Tetra Laval/Sidel Nr. COMP/M.2416, p. 11-12.

167 Ibid.

168 2002 m. sausio 30 d. Europos Komisijos sprendimas Schneider/Legrand Nr. COMP/M.2283.

169 2007 m. birzelio 27 d. Europos Komisijos sprendimas Ryanair/Aerlingus Nr. COMP/M.4439.
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jgijimas bei tai, kad tik kontrolés jgijimo atveju Komisija turi teis¢ reikalauti parduoti
akcijas.

Vis délto teismo pozicija dél koncentracijos jgyvendinimo, kai kuriy autoriy
nuomone'™®, néra sisteminga. Ryanair/AerLingus jgijimo atveju Komisija buvo
nustaciusi, kad mazumos akcijy paketo jgijimas per akcijy birzg bei sekantis akcijy
igijimas turéty buti laikomas susijusiais sandoriais (taigi laikomi viena koncentracija).
Sandoriai gali biti laikomi susijusiais'’* bei vertinami kaip viena koncentracija dviem
atvejais: 1) du ar daugiau sandoriy yra susije, jeigu vienas sandoris nebity atliktas be kito

"2 i) viena jmoné jsigyjama per palyginti

ir juos jgyvendina tas pats iikio subjek‘[as;1
trumpg laikg sudarant su vienu ar keliais pardavéjais vertybiniy popieriy sandoriy
serija’®. Nors teismas iSaiskino, kad Susijungimy reglamento 8 str. 4 d. nurodyta
priemon¢ gali bti taikoma tik tais atvejais kai koncentracija yra jvykdoma, atitinkamoje
situacijoje mazumos akcijy paketo sandoris buvo laikomas susijusiu, t. y. viena
koncentracija, taciau Europos Komisijai nedavus leidimo, jis nebeatitiko koncentracijos
statuso. Taigi, buvo pripazinta, kad ,,dalinis* koncentracijos jgyvendinimas negali buti
laikomas jgyvendinimu Susijungimy reglamento prasme. D¢l to, mazumos akcijy paketo
lgijimas gali biiti suprantamas kaip koncentracija procediiros pradZioje bei kaip atskiras
sandoris procediros pabaigoje, jeigu leidimas yra neiSduodamas.

Toks dvilypis statusas kelia rimty problemy, kadangi sandoris negali biti
perzitrimas nacionalinés konkurencijos prieziiiros institucijos, jei yra skirtas kontrolei
jgyti'’*. Tokia pozicija taip pat yra kontraversiska remiantis Susijungimy reglamento
preambulés 20 p., kuriame yra nurodyta, kad ,,Racionalu apibrézti koncentracijos sgvoka
taip, kad ji apimty operacijas, dé¢l kuriy atitinkamy jmoniy kontroléje, taip pat ir rinkos
strukturoje, atsirasty ilgalaikiy pokyciy. Todél taikant §j reglamentg savoka turi apimti
visas bendras jmones, ilgg laika atliekancias autonomisko tkinio vieneto funkcijas. Be to,
vienos koncentracijos sandoriais reikia laikyti tuos sandorius, kurie glaudziai siejasi
salygomis arba tuo, kad jie vyksta per palyginti trumpg laikotarpj sudaryty vertybiniy

popieriy sandoriy serijoje.“ Sioje nuostatoje nurodyta koncentracijos samprata

170 RUSU, C. S. (Non-controlling) Minority Shareholdings as Self-Standing Transactions under EU
Merger Control Analysis: Prospective Solutions [interaktyvus]. World Competition, 2014, 37 t., Nr. 4, psl.
505-506. [zitiréta 2017 m. kovo 24 d.]. Prieiga per internetg:
<https://www.kluwerlawonline.com/abstract.php?area=Journals&id=W0OC02014045>.

171 2004 m. sausio 20 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés,
preambulé 20 d.

172 Komisijos suvestinis praneSimas dél jurisdikcijos pagal Tarybos reglamentg (EB) Nr. 139/2004 dél
koncentracijy tarp imoniy kontrolés (2008/C 95/01), p. 38-41.

173 Ibid., p. 48.

174 RUSU, C. S., EU Merger Control and Acquisitions of (Non-Controlling) Minority Shareholdings - The
State of Play. [interaktyvus] CLaSF WP Series No. 10. [ZiGiréta 2017 m. kovo 20 d.] Prieiga per interneta:
<https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2407266>.
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nepasizymi dvilypiu statusu, todél teismo iSaiSkinimas kelia rimty klausimy bei nukrypsta
nuo esminiy teisés aiSkinimo taisykliy. Taigi, Siuo sprendimu teismas, netinkamai
aiSkindamas teisés normas bei nesivadovautas susijusiy sandoriy doktrina, tikétina, pats
praplété teisés taikymo spraga bei dar labiau apribojo Komisijos galias mazumos akcijy
pakety klausimais.

Nors Sie sprendimai ir leidzia Europos Komisijai Susijungimy reglamento ribose
vertinti bei sprgsti mazumos akcijy pakety jgijimo klausima, kartu jie iSryskina ir Europos
Komisijos galiy riba, kadangi tiktai jau jvykdytuose sandoriuose galima reikalauti imtis
priemoniy bei jpareigoti parduoti jsigytas akcijas.

Taigi, koncentracijy kontrolés mechanizmas mazumos akcijy pakety kontekste gali
buti taikomas tik kaip Salutinis mechanizmas kity koncentracijy nagrinéjimo metu bei
nepadeda iSvengti problemy, palikdamas konkurencijos problemy sprendima kitiems

teisés institutams.

3.2. SESV 101 ir 102 straipsniy bei Konkurencijos jstatymo 5 ir 7 straipsnio taikymo
galimybes

Tiek Europos Sajungos Teisingumo teismas, tick Europos komisija'" yra pripazing SESV
101 bei 102 str. taikymo galimyb¢ nekontroliniy mazumos akcijy pakety jsigijimams.
SESV 101 str. draudzia ,,visus jmoniy susitarimus, jmoniy asociacijy sprendimus ir
suderintus veiksmus, kurie gali paveikti valstybiy nariy tarpusavio prekyba ir kuriy tikslas
ar poveikis yra konkurencijos trukdymas, ribojimas arba iSkraipymas vidaus rinkoje“m.
Taigi, norint nustatyti pazeidimg remiantis $iuo straipsniu yra bitina nustatyti, kad

susitarimo®’’

tikslas arba poveikis biity konkurencijos ribojimas. Taip pat toks
konkurencijos ribojimas turi biiti pastebimas bei paveikti valstybiy nariy tarpusavio
prekyba. Nesant Siy elementy minétus susitarimus turéty perZiiréti nacionalinés
konkurencijos priezitros institucijos. Taip pat norint taikyti SESV 101 str. akcijy pakety

jsigijimui  (akcijy pirkimo-pardavimo sutar¢iai), ji turi bati sudaryta ne tarp

175 Zr pav. 1992 m. lapkri¢io 10 d. Europos Komisijos sprendimas Warner-Lambert/Gillette ir kiti Nr.
(bylos Nr. 1V/33.440) ir BIC/Gillette ir Kiti (bylos Nr. 1\VV/33.486) Nr. 93/252/EEC; 1987 m. lapkri¢io 17 d.
Europos Teisingumo Teismo sprendimas British-American Tobacco Company, Reynolds
Industries/Commission C-142/85 ir C-156/84.

176 Sutarties dél Europos Sajungos veikimo suvestinés redakcijos 101 str.

177 Susitarimas - bet kuria forma (rastu ar zodZiu) dviejy ar daugiau tkio subjekty sudarytos sutartys arba
tkio subjekty suderinti veiksmai, jskaitant bet kurio tikio subjekty junginio (asociacijos, susivienijimo,
konsorciumo ir pan.) arba §io junginio atstovy priimta sprendimabet kuria forma (rastu ar zodziu) dviejy ar
daugiau tkio subjekty sudarytos sutartys arba iikio subjekty suderinti veiksmai, jskaitant bet kurio tkio
subjekty junginio (asociacijos, susivienijimo, konsorciumo ir pan.) arba §io junginio atstovy priimta
sprendima. Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 3 str. 19 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.
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konkuruojanciy iikio subjekty, t. y. tikio subjekty tarp kuriy pasireiksty antikonkurencinis
efektas'’.

Pirma kartg SESV 101 str. buvo pritaikytas mazumos akcijy pakety jsigijimams
Philip Morris*” byloje, kurioje nurodyta, kad SESV 101 str. gali biti taikomas, jeigu yra
iSpildoma bent viena i§ Siy sglygy: a) jsigijimas suteikia de jure arba de facto kitos
imonés komercinio elgesio kontrole; b) sutartis sukuria salygas komerciniam
bendradarbiavimui; c) sutartimi sukuriama struktiira, kuri bus panaudota tokiam
bendradarbiavimui; d) sutartis suteiks investuojanciai bendrovei galimybe ateityje
sustiprinti savo pozicija bei jgyti imonés kontrolg™®.

Nors §i byla pateikia sprendimo biidg, biitina pabrézti, kad $is straipsnis gali buti
taikomas tik tuo atveju kai yra bendrosios SESV 101 str. taikymo salygos, taigi, akcijy
pirkimo-pardavimo sutartj sudarantys asmenys, visy pirma, turi biiti ikio subjektai. Siuo
atzvilgiu akcijy pirkimo sandoris, sudaromas per birza ar maZzumos ar daugumos
akcininka, veikiantj savarankiSkai, negaléty buti traktuojamas kaip tenkinantis SESV 101
str. pateikta susitarimo sgvoka.

Taip pat akcijas jsigyjant fiziniams asmenims kilty tokiy paciy problemy, kadangi
akcijy turéjimas per se nelemia fizinio asmens identifikavimo dkio subjektu
konkurencijos teisés prasme. Nors §i pozicija gali buti kritikuojama, atsizvelgiant |
Reuter/BASF® bei Vaessen/Morris® sprendimus, kuriais remiantis faktiniy aplinkybiy
kontekste akcininkas gali baiti laikomas ikio subjektu tiek, kiek jis dalyvauja
ekonominéje veikloje arba ekonominé veikla atliekama bendrovés gali biti priskiriama
akcininkui, kuris kontroliuoja bendrove, teigti, kad visi akcininkai, nepriklausomai nuo
akcijy dalies ir jy interesy pobtdzio (atskiriant pasyvius bei aktyvius mazumos akcijy
paketus) bei sarysiy su bendrove, kurios akcijas jie turi, buty netikslingalSS. Tode¢l bent
jau igijimo momentu vertinti susitarimg tarp tokiy subjekty bity sudétinga. Vis délto,
fizinis asmuo Siuo atveju galéty biiti laikomas tarpininku per kurj biity sudaromas

draudZiamas susitarimas.

178 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 657. [Ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

179 1987 m. lapkri¢io 17 d. Europos Teisingumo Teismo sprendimas British-American Tobacco Company,
Reynolds Industries/Commission C-142/85 ir C-156/84.

180 Ibid. p. 38-39.

181 1976 m. liepos 26 d. Europos Komisijos sprendimas byloje 1V/28.996 Reuter/BASF.

182 1979 sausio 10 d. Europos Komisijos sprendimas byloje 1V//29.290 Vaessen/Moris.

183 PLATIS, I. Competition Law Implications of Minority Shareholdings: the EU and U.S. Perspectives
[interaktyvus]. HREL International Edition, 2013, psl. 7. [ziTGréta 2017 m. kovo 4 d.]. Prieiga per interneta:
<https://www.academia.edu/6652701/Competition_Law_Implications_of Minority_Shareholdings_The_E
U_and_U.S._Perspectives>.
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Taip pat sprendimas rémési atitinkamoje rinkoje susidariusia oligopoline situacija ir
stagnuojancia rinka'®*. Nors byloje pateikta i§vada, kad vienos $alies mazumos akcijy
paketas gali lemti neigiama poveikj ir biiti SESV 101 str. pagrindu, tai nereiskia, kad $i
iSvada buty pritaikoma ir kitokiy rinkos sglygy atveju.

Be to, mazumos akcijy paketo, kaip susitarimo traktavimas, yra pakankamai
sudétingas bei keliantis klausimy, ypatingai dél sudaryty papildomy susitarimy dél veto
teisiy, valdybos nariy paskyrimy, informacijos keitimosi ir t. t. Ta¢iau net ir §iuo atveju
mazumos akcijy paketa siekiant pripazinti draudziamu susitarimu reikéty jrodyti kitas
SESV 101 str. sglygas, t. y. turi baiti sudarytas susitarimas, Kurio tikslas ar pasekmés biity
konkurencijos trukdymas ribojimas arba iskraipymas'®, kas apsunkina procesa.

Taip pat taikant § straipsnj kyla klausimas dél pasyviy mazumos akcijy pakety'®.
Atsizvelgiant | sprendime pateiktus kriterijus, tik koordinuojamas antikonkurencinis
elgesys gali buti draudziamas remiantis atitinkamomis nuostatomis, todél, jeigu po
jsigijimo bty jauciami vienasaliai padariniai (nebent biity jgyjama ir tkio subjekto
kontrol¢), atitinkamos institucijos neturéty galimybés tokiam jsigijimui taikyti SESV 101
straipsnio. Tokig pozicijg patvirtina BT/MCI sprendimas, kuriame buvo pazyméta, kad
akcijy pakety jsigijimams SESV 101 str., kaip bendra taisyklé, nebus taikomas. Norint
nustatyti pazeidimg remiantis Siuo straipsniu, reikia, kad jsigyjancioji jmoné daryty jtaka
isigyjamosios jmonés veiklai ar biity sukuriamas prielaidos bendradarbiavimui®®’.

Kitas klausimy keliantis aspektas - jgyjamos jtakos laipsnis. Philip Morris bylos
lingvistiné analizé leidZia pagrjstai teigti, kad Gkio subjektas turéty arba jgyti lemiama
itaka, arba mazumos akcijy paketo jgijimas turéty biiti vienas i§ Zingsniy tokiai jtakai
igyti. Dél to tik pleciamasis aiskinimas leidzia teigti, kad tokia teismo praktika galéty buti
taikoma aktyviy mazumos akcijy pakety jgijimo atveju sukeliant neigiamus
nekoordinuojamus padarinius, o skurdi teismy praktika pateikti galutinio uztikrinto

atsakymo neleidzia. Vis délto Europos Komisijos savo praktikoje yra pasirinkusi platesnj

184 1987 m. lapkri¢io 17 d. Europos Teisingumo Teismo sprendimas British-American Tobacco Company,
Reynolds Industries/Commission C-142/85 ir C-156/84, p. 40.

185 Zr. SESV 101 str. bei Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 1 str. 3 d., Valstybés Zinios, 1999,
Nr. 30-856.5 str.

186 CORRADI, M. C. Bridging the Gap in the Shifting Sands of Non-controlling Financial Holdings?
[interaktyvus] World Competition, 2016, 39 t., Nr. 2, psl. 255-256. [ziGréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per
internetg: <http://www.kluwerlawonline.com/WOCO02016023>.

187 TOTH, A. TEU Competition Law Aspects of Minority Shareholdings [interaktyvus]. World
Competition, 2012, 35 t, Nr. 4, psl. 617 [ziuréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per internet:
<https://www.kluwerlawonline.com/abstract.php?area=Journals&id=W0OC02012046>.
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aiskinimo Variantqlss, kas bent jau zvelgiant i§ lingvistinio aiSkinimo prizmés yra
kritikuotina.

Taip pat $iuo atveju pazymétinas suderinty veiksmy sampratos klausimas. Siuo
atzvilgiu konkurencijos taryba yra nurodziusi, kad suderinti veiksmai teismy praktikoje
apibréziami kaip ,,veiksmy koordinavimo tarp iikio subjekty forma, kuri nepasiekusi
vadinamojo susitarimo stadijos, sgmoningai pakei¢iama praktiniu bendradarbiavimu tarp
ty Gikio subjekty, siekiant i§vengti su konkurencija susijusios rizikos“'®. Sis autonomijos
reikalavimas neatima i§ wkio subjekty teisés protingai prisiderinti prie konstatuoto ar
numanomo savo konkurenty elgesio, taCiau jis grieztai prieStarauja bet kokiam
tiesioginiam ar netiesioginiam kontaktui tarp tokiy tkio subjekty, kuris gali turéti jtakos
esamam ar potencialiam konkurento elgesiui rinkoje arba atskleisti tokiam konkurentui
elgesi, kurio nuspresta ar numatoma imtis Sioje rinkoje, jei $iy kontakty tikslas ir poveikis
— sukurti konkurencines salygas, kurios, atsizvelgiant ] tiekiamy prekiy ir teikiamy
paslaugy pobiidj, ijmoniy dydj bei skaiciy ir Sios rinkos apimtj, neatitinka normaliy saglygy

C . . . .1
nagrinéjamoje rinkoje'*.

Vien toks elgesys, kai vienas tkio subjektas atskleidzia
strateging informacija konkurentams, o konkurentai ja priima, gali biti laikomas
susitarimu Konkurencijos jstatymo 3 straipsnio 15 punkto ir 5 straipsnio prasme. Taigi,
mazumos akcijy paketai net ir be sutarties sudarymo galéty biiti tiriami suderinty veiksmy
pagrindu bei bitent per Sio instituto taikyma biity galima pasalinti net ir neigiamy pasyviy
mazumos akcijy pakety jgijimo padarinius, jei jie sukelty koordinavimo problemas
rinkoje. Galimybg Lietuvoje taikyti Konkurencijos jstatymo 5 str. maZumos akcijy pakety
keliamoms problemoms patvirtina Heidelbergcement sprendimas™®*.

Mazumos akcijy pakety jsigijimams taip pat gali buti taikomas SESV 102 str.
Piktnaudziavimas dominuojandia padétimi yra objektyvi savoka, susijusi su ukio
subjekto, uzimancéio dominuojanciag padétj, elgesiu, kuris gali veikti rinkos struktiirg, kur

jau vien d¢l tokio tikio subjekto egzistavimo konkurencija yra susilpninama ir kur, budais,

188 Europos Komisija. 1994 m. lapkri¢io 11 d. sprendimas Olivetti/Digital Nr. 1V/34.410; 1994 m. liepos
27 d. sprendimas BT/MCI Nr. 1VV/34.857.

189 Lietuvos vyriausiojo administracinio teismo 2012 m. birzelio 21 d. nutartis adm. byloje Nr. A552-
2016/2012 ,,UAB,,Eksortus‘ ir UAB ,,Specialus montazas® prie§ Konkurencijos tarybg*

190 1998m. geguzés 28 d. Teisingumo Teismo sprendimas byloje C-7/95 Deere/Commission, p. 87; 1999
m. liepos 8 d. sprendimas byloje C-49/92 P Commission/Anic Partecipazioni, p.117; 2009 m. birzelio 4 d.
sprendimas byloje C-8/08 T-Mobile Netherlands, p. 32.

191 Nutarimas dé¢l akcinés bendrovés “Akmenés cementas”, HeidelbergCement Northern Europe AB ir
UAB “Gerdukas” veiksmy atitikties Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 5 straipsnio, 9 straipsnio
2 dalies, 10 straipsnio 1 dalies ir Sutarties dél Europos Sajungos veikimo 101 straipsnio reikalavimams
tyrimo nutraukimo 2016 m. geguzés 12 d. Nr. 1S-63/2016.
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kurie yra nebtidingi jprastoms rinkos sglygomis, galima riboti konkurencija egzistuojancia
rinkoje arba tokios konkurencijos didéjima*®%.

Tiesa, SESV 102 str. taikymas reikalauja fakto, kad tkio subjektas uzimty
dominuojancig padét] bei to, kad mazumos akcijy paketo jsigijimas biity pripazintas
piktnaudziavimu. Toks ai$kinimas lemia pakankamai mazg konkurencijos institucijos
diskrecija. Philip Morris byloje teismas pasisaké, kad norint taikyti 102 str.,
dominuojancig padét] uzimantis tkio subjektas turéty turéti jmonés kontrole arba jtaka
(angl. - some influence) jos komerciniams sprendimams'®®. Si pozicija buvo tesiama bei
plec¢iama Gillete byloje, kurioje Komisija pasisaké, kad jeigu Gillete turéty nekontrolinj
mazumos akcijy paketa bei jtakg komerciniams sprendimams, pasikeisty rinkos struktiira,
sumazéty konkurencija bei konkurenty augimas™'. Tod¢l atsizvelgiant | egzistuojancia
dominuojancio iikio subjekto specialig pareiga savo veikla nesukelti neigiamy padariniy
konkurencijai'®, Gillete veiksmai neatitiko SESV 102 str. keliamy reikalavimy.

Taigi, jgijus arba turint aktyvy mazumos akcijy pakets, leidziantj daryti jtaka
konkurento elgesiui, piktnaudziavimas dominuojanéia padétimi gali buti nustatomas
pakankamai lengvai, kadangi tai gali lemti konkurenty augimo bei veiklos ribojima, taip
stabdant rinkos vystymasi bei neigiamai paveikiant rinkos struktiirg. Tokio paketo
suteikiamos teisés (ypatingai - galimybé paskirti valdybos narj), leisty pakankamai
lengvai jrodyti antikonkurencinj jsigijimo poveikj. Tadiau pasyviy mazumos akcijy
pakety jgijimo arba turéjimo atveju nustatyti piktnaudziavimg dominuojancia padétimi
biity sudétingiau, kadangi jsigyjantis tkio subjektas negali daryti jtakos tkio subjekto
veiklai, o grynai finansinis interesas nevarzyty jsigyjamosios jmonés veiksmy. Taip pat
Iprastai dominuojancios jmongés turi maziau paskaty investuoti j konkurentus, kadangi jy
gaunama nauda biity maZesné. Dominuojantis tikio subjektas pasizymi tuo, kad gali veikti
nepriklausomai nuo konkurenty, taip pat jis gali buti nustates stabilias kainas atitinkamoje
rinkoje bei gali nebeturéti paskaty kelti kainy dar daugiau. Taip dominuojancios jmonés
neturi intereso investuoti j kitas bendroves ir dél galimo konkurencijos prieziiiros

institucijy jsikisimo*®.

192 Europos Bendrijos Teisingumo teismas1979 m. vasario 13 d. sprendimas Hoffmann-La Roche C-85/76,
para. 91.

193 Europos Teisingumo Teismas. 1987 m. lapkri¢io 17 d. sprendimas British-American Tobacco
Company, Reynolds Industries/Commission C-142/85 ir C-156/8, para. 65.

194 1992 m. lapkric¢io 10 d. Europos Komisijos sprendimas Warner-Lambert/Gillette ir kiti Nr. (bylos Nr.
1VV/33.440) ir BIC/Gillette ir kiti (bylos Nr. 1VV/33.486) Nr. 93/252/EEC, para. 23.

195 Tokia pareiga Komisijos manymu buvo nustatyta byloje Michelin/Commission. Europos Bendrijos
Teisingumo Teismas. 1983 m. lapkri¢io 9 d. sprendimas C-322/81 Michelin/Commission.

196 Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), “Antitrust Issues Involving
Minority Shareholding and Interlocking Directorates” (DAF/COMP(2008)30), psl. 45-46.
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Pateiktas bylos isaiskinimas taip pat gali padéti spresti ir struktiirines oligopolinés
rinkos problemas. Kai kuriy autoriy teigimu oligopolinése rinkose veikiantys tkio
subjektai gali buti laikomais uZimanéiais kolektyving dominuojan&ia padétj**’. Nors
kolektyviné dominuojanti padétis Europos Komisijos praktikoje yra nustatoma
pakankamai retai, ESTT yra iSaiSkings, kad nustatant kolektyvinj dominavimg yra biitina
istirti ekonominius rysius ar kitus faktorius, galin&ius sukurti ry3ius tarp tikio subjekty®.
Kolektyvinis dominavimas taip pat gali bati tarp vienas nuo Kkito nepriklausomy tkio
subjektqlgg.

Laurent Piau v. Komisija®® byloje ESTT konstatavo, kad kolektyviniai
dominuojanciai padéciai nustatyti yra butina tenkinti tris kumuliatyvias sglygas: pirma,
kiekvienas dominuojancios oligopolijos narys turi galéti zinoti apie kity nariy elgesj, kad
galéty patikrinti, ar jie laikosi tos pacios veiksmy krypties; antra, biitina, kad tam tikra
laikg biity iSlaikyta tylaus veiksmy derinimo situacija, t. y. turi egzistuoti raginimas
nenutolti nuo bendros elgesio krypties rinkoje; trecia, numatoma esamy ir potencialiy
konkurenty bei vartotojy reakcija neturi keisti laukiamy bendry veiksmy krypties
rezultatqzm. Taigi, atsizvelgiant j visg tai, galima teigti, kad mazumos akcijy pakety
jsigijimas galéty atitikti i$skirtas salygas ir biiti vertinamas kaip viena i§ galimy tokios
rinkos struktiiros jrodymy.

Taciau, kadangi dominuojancios padéties laikymas per se néra laikomas
piktnaudZiavimu, kyla klausimas ar biity galima uZzdrausti maZumos akcijy paketo
jgijima, sukuriantj kolektyving dominuojancia padétj, remiantis SESV 102 str. pagrindu,
ypac kai paralelinis elgesys néra savaime draudziamas. Tac¢iau manytina, kad biity galima
pasirinkti skirtingg tyrimo pagrinda, t. y. nors paralelinis elgesys ir néra draudziamas,
didelés kainos sukeltos numanomo susitarimo (angl. - tacit collussion) gali biti tiriamos

SESV 102 str. kontekste®. Siuo atveju piktnaudziavimas biity pripaZintas ne paralelinio

197 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 668 [Ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

198 Zr. pvz. 2000 m. kovo 16 d. Europos Teisingumo Teismo sprendimas Compagnie Maritime
Belge/Commission C-395/96 P ir C-396/96 P, para. 41, 1994 m. balandzio 27 d. Europos Teisingumo
Teismo sprendimas byloje C-393/92 Almelo, p. 43.

199 2000 m. kovo 16 d. Europos teisingumo teismo sprendimas Compagnie Maritime Belge/Commission
C-395/96 P ir C-396/96 P, para. 36.

200 2005 m. sausio 26 d. Europos Teisingumo Teismo sprendimas Laurent Piau/ Commission T-193/02.
201 Ibid., para. 111.

202 WHISH, R., BAILEY, D. Competition Law Oxford University Press, 2012, psl. 566.
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elgesio egzistavimo faktas, sukeltas kolektyvinio dominavimo, bet per didelés kainos arba
produkcijos ribojimas®®.

Taigi, jvertinus tai, kas aukSCiau iSdéstyta, galima teigti, kad mazumos akcijy
jsigijimas oligopolinése rinkose galéty biti ribojamas SESV 102 str. pagalba204. Siuo
atveju svarbu atsizvelgti j: 1) specialia dominuojanéiy tkio subjekty pareiga nedaryti
jtakos rinkos struktiirai bei taip riboti konkurencija®®; bei ii) tai, kad mazumos akcijy

206 ) .
. Todél mazumos

paketas didina numanomo susitarimo tikimybg¢ bei vykdymo tvaruma
akcijy paketas, ypatingai aktyvus, gali biiti pagrindu rinkos struktiiros pokyciams, t. V.
rinkos skaidrumo didinimui, taip darant poveikj konkurentui ir stiprinant kolektyving
dominuojancig pozicija rinkoje. Remiantis tuo, mazumos akcijy pakety sukeliamas
teigiamas poveikis, jei toks baty, neturéty pakankamos vertés atsverti neigiamy
pasekmiqzm.

Taip pat netgi neskaitant rinkos struktiiros, dominuojancios padéties sustiprinimo ar
konkurencijos ribojimo, sukelto jgyjant mazumos akcijy paketa, toks paketas gali biiti
laikomas pazeidzianéiu SESV 102 str.,, jeigu kolektyviniu dominavimu yra
piktnaudziaujama dominuojancig padétimi pakeliant kainas arba ribojant produkcija
(SESV 102 str. a ir b d p.)*®. Taip pat doktrinoje yra issakyta pozicijy, kad mazumos
akcijy pakety jsigijimas galéty biiti draudziamas tiek tuo atveju, kai iikio subjektas iki
jsigijimo tur¢jo dominuojancig padét], tiek ir po jsigijimo vertinant iikio subjekty
elgesjzog.

Taciau egzistuoja ir §iy pozicijy kritika - reikSmingas abiejy precedenty senumas

bei netinkamas jtakos aiSkinimas. Philip Morris bylos atveju jtaka buvo suprantama tik

203 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 668. [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

204 1bid., psl. 668.

205 Zr. pav. Europos Teisingumo Teismas. 1987 m. lapkrigio 17 d. sprendimas British-American Tobacco
Company, Reynolds Industries/fCommission C-142/85 ir C-156/84, p. 65; 1992 m. lapkri¢io 10 d. Europos
Komisijos sprendimas Warner-Lambert/Gillette ir kiti Nr. (bylos Nr. 1V/33.440) ir BIC/Gillette ir Kiti
(bylos Nr. 1V/33.486) Nr. 93/252/EEC, p. 23-24.

206 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 576. [zitréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

207 2009 m. vasario 24 d. Europos Komisijos komunikatas Nr. 2009/C 45/02 Jgyvendinimo prioritety
taikant EB sutarties 82 straipsnj dominuojanciy jmoniy piktnaudziaujamam antikonkurenciniam elgesiui
gairés, p. 30.

208 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 668-669 [ziaréta 2017 m. kovo 27
d.]. Prieiga per internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

209 PLATIS, I. Competition Law Implications of Minority Shareholdings: the EU and U.S. Perspectives
[interaktyvus]. HREL International Edition, 2013, psl. 8-9. [zitréta 2017 m. kovo 4 d.]. Prieiga per
interneta:

<https://www.academia.edu/6652701/Competition_Law_Implications_of Minority_Shareholdings_The_E
U_and_U.S._Perspectives>.
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kaip lemiama jtaka, kurig buvo galima daryti tkio subjekto veiklai. Taciau Gillete
sprendimo atveju, Europos Komisija iSplété teismo aisSkinimg bei pasirinko abstraktesnj
varianta?’®. Taip pat néra aiSkus ir pasyvaus mazumos akcijy pakety jgijimo klausimas.
Nors teisés doktrinoje yra pozicijy, teigianciy, kad Sie precedentai galéty biiti taikomi jy
ativilgiuzn, oficialios teismo pozicijos Siuo klausimu dar néra®?,

Taigi, SESV 101 ir 102 straipsnio taikymas jgyjant mazumos akcijy paketus yra
apribotas jy taikymo apimtimi bei gali buti taikomas tik iSskirtiniais atvejais. Nors
specialiy aplinkybiy kontekste pritaikomumas gali bati labiau tikétinas, vis délto jis néra
skirtas spresti kylanciy problemy, 0 straipsnio taikymo apimtis kelia pagrjsty abejoniy ir

klausimy.

4. MaZumos akcijy pakety jsigijimo problemy sprendimo budai

Egzistuojanti teisiné spraga, teisiniy precedenty trikumas ir aiSkinimy tikslumo stoka
daro sprendimo budy paieskag komplikuota. Taip pat ir praktikos triikumas neleidzia
pakankamai aiSkiai identifikuoti egzistuojancios teisés spragos riby, kadangi vyrauja
nuomoniy jvairové kiekvienu taikymo aspektu. Taciau atsizvelgiant j autoriaus prieitas
iSvadas tyrime tiek taikymo apimties, tiek ir problemy atzvilgiu, toliau bus nagriné¢jami,
autoriaus manymu, pagrindiniai nekontroliniy mazumos akcijy pakety jgijimo sprendimo
budai: (i) nekontroliniy mazumos akcijy pakety nereguliavimas; (ii) SESV 101 bei 102

straipsnio aiSkinimo bei taikymo praplétimas; (iii) teisinio reguliavimo intervencija.

4.1. Mazumos akcijy pakety nereguliavimas

Darbe buvo nustatyta, kad teisés spraga egzistuoja tik tai atvejais, kai maZzumos akcijy
paketas nesudaro lemiamos jtakos, néra susijes su koordinuojamy padariniy sukélimu bei
néra susijes su dominuojancios jmonés piktnaudziavimu savo padétimi. Pasyvaus

mazumos akcijy paketo jsigijimas kai kuriy teisés teoretiky nuomone taip pat galéty buti

210 HAWK, B. E. IR HUSER, H. L. "Controlling" the Shifting Sands: Minority Shareholdings Under EEC
Competition Law. Fordham International Law Journal, 1993, 17 t., Nr. 2, psl. 304-316. [ziuréta 2017 m.
kovo 26 d.]. Prieiga per internety:
<http://ir.lawnet.fordham.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=1373&context=ilj>.

211 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 663-664. [zitréta 2017 m. kovo 27
d.]. Prieiga per internetg interneta: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2233350 >.

212 Pirmosios instancijos teismo pirmininko nutartis byloje T-411/07 R, AerLingus v. Komisija, p. 103,
kuriame buvo pateiktas bendro pobudzio komentaras, kad kai Komisija nustato, kad buvo pazeisti EB 81 ir
82 straipsniai, ji gali paskirti ,bet kokia elgesio ar struktiiring koreguojancia priemong, proporcinga
jvykdytam pazeidimui ir biiting pazeidimui veiksmingai nutraukti®.
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vertinamas per SESV 102 str. prizme. Taip pat, pabréztina, kad, nors nekontroliniy
mazumos akcijy pakety jgijimas ir sukelia konkurencijos problemas, Sios problemos
teisés doktrinoje néra laikomos pakankamai svariomis pagristi sprendimo biidy taikyma
Europos Sajungos lygmeniu®®, kadangi kylanti Zala konkurencijai kai kuriy autoriy
nuomone yra nepagrista pakankamais jrodymaiSZM, probleminiy atvejy taip pat néra
gausu®™® bei §iy fakty visetas nesudaro pagrindo pripaZinti egzistuojandia pakankama
teising spraga teisinio pobuidzio intervencijai. Taip pat pasak N. Levy, tik viena i§ tyrime
aptarty zalos teorijy yra tiesiogiai susijusi su nekontroliniu akcijy pakety igijimuzm.
Likusios yra susijusios su ateityje pasireiSkianciu jgijéjo, jgyjamojo bei treciosios Salies
elgesiu. Siuo atveju ESTT praktikoje keliamas standartas spekuliatyvaus pobidzio Zalos
teorijoms yra didesnis, dél to jrodymai tampa itin reik§mingi, nes, kaip yra pazymejes
ESTT: ,,Komisijos jrodymy dé¢l bitinybés priimti sprendima, pripaZjstant] koncentracija
nesuderinama su bendrgja rinka, kokybé yra ypac svarbi, nes Sie jrodymai turi pagrjsti
Komisijos jvertinima, kad nepriémus tokio sprendimo, ekonominio vystymosi scenarijus,

. C e e . . .. _ Cenq e e 217
kuriuo remiasi §i institucija, buty visiSkai jmanomas‘

. Todél gristi mazumos akcijy
pakety jgijimo reguliavimo poreikj spekuliatyviomis teorijos biity savaime ydinga.

Be to, pasirinkti sprendimo biidai bei kriterijai, apibréZiantys jy taikymo apimtj, yra
diskusijy objektas. Visy pirma, d¢l teisinés intervencijos turéty biti aiSkiai
identifikuojami atvejai, kurie suteikty jurisdikcija tokiy mazumos akcijy pakety
nagrinéjimui, taciau pasirinktas vienodos akcijy ribos nustatymas gali neatitikti poreikio
deél skirtingos smulkiyjy akcininky padéties bei besiskirianciy jstatyminiy riby,
suteikianéiy atitinkamas teises. Materialios jtakos arba konkurencijai svarbaus rySio

sampratos nustatymas gali kelti problemy dél teisinio aiSkumo stokos. Taip pat ir

administraciné nasta bty susijusi ne tik su Europos Sajungoje nustatytu reguliavimu, bet

213 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 742-745 [ziuréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per interneta: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

214 Ibid., 744-745.

215 2014 m. liepos 9 d. Baltoji knyga ,,Veiksmingesné ES susijungimy kontrolé*, COM(2014) 449 final,
Briuselis 2014 m. [zitréta 2017 m. vasario 22 d.] Prieiga per internetg: <http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/LT/TXT/HTML/?uri=CELEX:52014DC0449&qid=1487745791580&from=LT>. Knygoje yra
paminima, kad galimos konkurencijos problemos gal¢jo kilti tiktai 20 sandoriy atveju. Taip pat tolesné
sandoriy analizé rodo, kad tikry j teisés spraga pakliinanciy sandoriy i§ Komisijos paminéty nebuvo né
vieno. Pladiau zitréti LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The
Case Against Change [interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 742-745 [Zitréta
2017 m. kovo 28 d.]. Priciga per interneta:
<http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

216 LEVY, N. EU Merger Control and Non-Controlling Minority Shareholdings: The Case Against Change
[interaktyvus]. European Competition Journal, 2013, 5 t., Nr. 3, psl. 730. [ziGréta 2017 m. kovo 28 d.].
Prieiga per internetg: <http://www.tandfonline.com/doi/abs/10.5235/17441056.9.3.721>.

217 Ibid., psl. 730
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ir su kity valstybiy elgesiu, kadangi didelé dalis pasaulio seka Europos Sajungos
pavyzdziu ir, tikétina, perkelty nustatytas taisykles ir j savo jurisdikcija®*®.
Biitent §iy priezasCiy visetas greiciausiai ir lémé tai, kad nors Europos Sajungoje

reforma anks¢iau ir buvo siekta jgyvendinti**®

20

, Siuo metu reguliaciné intervencija yra
mazai tikétina®®°, kadangi per didelé reguliaciné naSta galéty neigiamai paveikti
investicing aplinkg bei skatinty biurokratizma (angl. — red tape).

Vis délto, autoriaus nuomone, atsizvelgiant | pagrindinj konkurencijos teises tiksla -
vartotojy gerove;221, net ir neisSplétus teisinio reglamentavimo Europos Sgjungos mastu,
reikéty atitinkamai pakeisti nacionalinius konkurencijos teisés normas nustatanc¢ius teisés
aktus. Tai, visy pirma, leisty i§vengti bendrijos spragos, kuria remiantis mazumos akcijy

paketai netenkinantys bendrijos dimensijos biity palickami nenagrinétais®?, bei i§ esmés

igyvendinti ir teisinés spragos Salinimo klausima.
4.2. SESV 101 bei 102 straipsnio taikymo bei aiskinimo praplétimas

Nors SESV 101 bei 102 straipsniai iki $iol gal¢jo biti tik dalinai taikomi nekontroliniy
mazumos pakety akcijy jsigijimui, po Susijungimy reglamento buvo taikyti labai retais
atvejais. Paciuose straipsniuose jtvirtintos taisyklés neleidzia aiSkinti jy placiau, t. y.
dominuojancios padéties neturintis tkio subjektas negaléty biiti pripaZintas pazeidzianciu
Siuose straipsniuose jtvirtintus reikalavimu. Tiek Phillip Morris, tiek ir Gillette
sprendimai, kai kuriy autoriy nuomone, gali salygoti platesnj SESV 102 str. taikyma®?
bei apimti ir oligopolinése rinkose taikomus mazumos akcijy pakety jsigijimus. Apjungus
Gillette doktring su naujausiais ESTT sprendimais, atsirasty pakankamas pagrindas
kolektyviniam dominavimui nustatyti: Irish Sugar®®* byloje teisingumo teismas taip pat
nustate, kad piktnaudZiavimas dominuojancia padétimi gali pasireiksti tiek kartu, tiek ir

pavieniui®®, todel atsizvelgus j Gillette sprendime nustatyta pareiga dominuojantiems

218 Ibid., psl. 723

219 ‘Honing the Instruments in EU Competition Control’, Almunia, SPEECH/14/378.

220 VESTAGER, M. Refining the EU merger control system. Prieiga per internets:
<https://ec.europa.eu/commission/commissioners/2014-2019/vestager/announcements/refining-eu-merger-
control-system_en>.

221 WHISH, R., BAILEY, D. Competition Law Oxford University Press, 2012, psl. 20-21.

222 2004 m. sausio 20 d. Tarybos reglamentas (EB) Nr. 139/2004 dél koncentracijy tarp jmoniy kontrolés

2 ir 3 str.

223 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t. [ziGréta 2017 m. kovo 27 d.]. Prieiga per
internetg internetg: < https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350 >.

224 1999 m. spalio 7 d.Europos Bendrijos Teisingumo Teismo sprendimas Irish Sugar/Commission T-
228/97.

225 Ibid.
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tikio subjektams nedaryti jtakos rinkos strukttirai, toks sprendimas gali biiti laikomas
piktnaudziavimu kolektyvine dominuojangia padétimi®?®,

Tuo metu, SESV 101 str. atzvilgiu, mazumos akcijy paketo jgijimas yra vienas i§
geriausiy atgrasymo mechanizmy, kadangi dél bet kokio nukrypimo nuo sutarto elgesio
galéty biti 1S karto imtasi atsakomyjy veiksmy. Nors SESV 101 str. taikymo galimybé
buvo aptarta Philip Morris, BT/MCI*?*" bei Olivetti/Digital®®® bylose, jose buvo
akcentuojama tiktai aktyvaus akcijy paketo jgijimo problematika. Vis délto suderinty
veiksmy taikymas galéty lemti ir pasyviy mazumos akcijy paketo jgijimg, kadangi yra
ribojamas bet koks tiesioginis ar netiesioginis kontaktas tarp tokiy tikio subjekty, kuris
gali turéti jtakos esamam ar potencialiam konkurento elgesiui rinkoje, arba atskleisti
tokiam konkurentui elgesj, kurio nuspresta ar numatoma imtis Sioje rinkoje, jei Siy
kontakty tikslas ir poveikis — sukurti konkurencines salygas, kurios, atsizvelgiant ]
tieckiamy prekiy ir teikiamy paslaugy pobudi, imoniy dydi bei skaiiy ir Sios rinkos
apimtj, neatitinka normaliy salygy nagrinéjamoje rinkoje®”®. Tokiais atvejais jgijima buty
galima vertinti kaip vieng i$ strategijos, siekiant bendro supratimo, pagrindy.

Taigi remiantis $iuo metu suformuota praktika bty galima nustatyti vykdymo
prioriteta (angl. — enforcement priority)*. Atsizvelgus j ESTT praktika, Europos
Komisija, remdamasi teleologine susitarimo bei suderinty veiksmy interpretacija, galéty
taikyti SESV 101 str. Tiek sutarties, tiek ir suderinty veiksmy sgvoka tokiais atvejais
buvo aikinama ple¢iamai®®!. Tai bty pakankama pro tempore ieitis>>? konkurencijos

problemoms spresti sudétingiausiais bei didziausig zalg sukelianciais atvejais.

226 Zr. magistro darbo 3.2 dalj.

227 1994 m. liepos 27 d. Europos Komisijos sprendimas BT/MCI Nr. 1V/34.857, p. 44.

228 1994 m. lapkricio 11 d. Europos Komisijos sprendimas Olivetti/Digital Nr. 1V//34.410, p. 26.

229 1998m. geguzés 28 d. Teisingumo Teismo sprendimas byloje C-7/95 Deere/Commission, p. 87.

230 RUSU, C. S. (Non-controlling) Minority Shareholdings as Self-Standing Transactions under EU
Merger Control Analysis: Prospective Solutions [interaktyvus]. World Competition, 2014, 37 t., Nr. 4, psl.
504. [zitiréta 2017 m. kovo 24 d.]. Prieiga per internetg:
<https://www.kluwerlawonline.com/abstract.php?area=Journals&id=W0OC02014045>.

231 1999 m. liepos 8 d. sprendimas byloje C-49/92 P Commission/Anic Partecipazioni; Case 2009 m.
birzelio 4 d. sprendimas byloje C-8/08 T-Mobile Netherlands.

232 PINI, G. D. Passive — Aggressive Investments: Minority Shareholdings and Competition Law
[interaktyvus]. European Business Law Review, 2012, Nr. 5, 25 t., psl. 684 [ziaréta 2017 m. kovo 27 d.].
Prieiga per interneta: <https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2233350>.
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4.3. Teisinis reguliavimas

Kita galima priemoné - teisin¢ intervencija bei koncentracijy kontrolés instituto

% Atsizvelgiant | Europos Komisijos iniciatyva, toliau bus

praplétimo reforma
pateikiami kriterijai j kuriuos turéty buti atsizvelgiama renkantis procedirg. Taip pat
aptariami ir kiti svarbiis procediiriniai klausimai bei pristatomi galimi pasitilymai.

Nors reguliaciné intervencija ir padéty iSspresti konkurencijos problemas, taciau ji
turéty biuti kuriama bei vertinama (i) atsizvelgiant j Siuo metu ES, ir nacionaliniu
lygmeniu galiojanéig susijungimy kontrolés tvarka; (ii) tai, kad neturéty buti uzkraunama
neblitina ir neproporcinga administraciné nasta bendrovéms ir nacionalinéms
konkurencijos prieziliros institucijoms; (iii) tai, kad turéty buti fiksuojami galimi
antikonkurenciniai nekontroliniy akcijy pakety jsigijimo sandoriai®**,

Taigi, bet kokia reguliacin¢ reforma turéty uztikrinti nekontroliniy mazumos akcijy
pakety, galinCiy sukelti neigiamy konkurencijai pasekmiy, patekimg j reguliavimo sferg
bei iSspresti egzistuojancia teising spraga, taip uztikrinant pagrindinj konkurencijos teisés
siekj - vartotojy gerovq235. Antra, pakeitimai turéty buti proporcingi atsizvelgiant tiek |
administracing nasta, kylancig tkio subjektams, tiek ir j intervencijy dainf%, t.y.
pakeitimai neturéty daryti neigiamos jtakos investicinei aplinkai. Taip pat svarbu, kad
procediira turéty supaprastinimo siekj (angl. — simplification), kuriuo stengiamasi
reformuoti Siuo metu egzistuojanciag koncentracijy kontr01q237. Trecia, sukurtas
mechanizmas turéty buti pilnavertis bei gebéti spresti kylancias problemas be SESV 101
bei 102 str. (Konkurencijos jstatymo 5 bei 7 str.). Remiantis visu tuo, kiekvienos sistemos
atveju aktualiais klausimais galima jvardinti jurisdikcijos, procediiros bei testo kriterijus (

angl. - substantive test)**®,

233 2014 m. liepos 9 d. Baltoji knyga ,,Veiksmingesné ES susijungimy kontrolé*, COM(2014) 449 final,
Briuselis 2014 m. [interaktyvus; zitréta 2017 m. vasario 22 d.] Prieiga per interneta: <http:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/T XT/HTML/?uri=CELEX:52014DC0449&qid=1487745791580&from=L
T>.

234 Ibid.

235 RUSU, C. S. The 2014 White Paper on EU Merger Control Added Value for Non-controlling Minority
Shareholdings? [interaktyvus]. European Competition Journal, 2015, 11 t., Nr. 1, psl. 199. [Zitréta 2017 m.
vasario 17 d.]. Prieiga per internet:
<http://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/17441056.2015.1033216>.

236 Ibid., psl. 189.

237 Consultation on Evaluation of procedural and jurisdictional aspects of EU merger control
http://ec.europa.eu/competition/consultations/2016_merger_control/index_en.html

238 Commission Staff working document Accompanying the document WHITE PAPER Towards more
effective EU merger control SWD(2014) 221 final, Briuselis, 2014, p. 86. [zitréta 2017 m. kovo 17 d.]
Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/consultations/2014_merger_control/staff _working_document_en.pdf>.

47



Pirmiausia turéty biiti aprépiami tie sandoriai, kurie atitikty konkurencijai svarbaus
ry$io (angl. - competitively significant link) apibréztj, t. y. mazumos akcijy paketas turéty
buti jgytas Ukio subjekte veikianCiame toje pacioje atitinkamoje rinkoje arba
priesrovinéje ar pasrovinéje rinkoje veikian¢iame iikio subjekte. Siuo atveju detalios
analizés apie konkurento statusg bei atitinkamos rinkos ribas nereikéty atlikti, uztekty
tiesiog tkio subjekto veikimo toje pacioje geografinéje rinkoje bei panaSiame
sektoriuje?®.

Antra, konkurencijai svarbus rySis buty pakankamai reikSmingas, jei (i)
mazumos akcijy paketas virSyty 20 % riba; arba (i1) mazumos akcijy paketo dydis biity
nuo 5 iki 20 % bei suteikty papildomy teisiy?*’. Tiesa, autoriaus nuomone, Lietuvos
atveju Sios ribos turéty biiti pakeltos. Atsizvelgiant j suteikiamy teisiy pobudj bei
reikalaujama akciniy pakety dydj, norint ijgyvendinti bet kokig jtaka tkio subjekto

veiklai*

apatiné akcijy riba turéty buti nustatyta nuo 33 % akcijy jgijimo, o mazumos
akcijy paketai, suteikiantys papildomas teises, turéty bati perzitrimi nepriklausomai nuo
igyjamos akcijy dalies. Tokig iSvada patvirtina ir kitose jurisdikcijose nustatyty
materialios jtakos teisiy apimtis?*?. Be abejo §ios ribos galéty buti pasiektos ir dél menko
visuotiniy akcininky lankomumo bei balsavimo visuotinio akcininky susirinkimo metu,
taciau prezumpcija dél galimos jtakos neturéty biiti taikoma. Tiesa, vis dar islikty didelis
teisinis netikrumas dél galimos individualios analizés kiekvienu atveju®*,

Tuo metu, finansiniy interesy atZvilgiu mazumos akcijy paketo suteikiamy teisiy
apimtis néra tokia svarbi, kadangi yra iSlaikomos dvi pagrindinés teisés - teisé |
dividendus bei likvidumo teisé¢, todél paskatos konkuruoti gali biiti ribojamos ir mazesnio
akcijy paketo jgijimu®*.

MaZzumos akcijy paketas tarp 5 ir 33 % turéty biiti susietas su teise nominuoti
valdybos narj arba pri¢jimu prie komercinés bei strateginés informacijos ar Kkitomis
svarbiomis teisémis, priklausomai nuo individualiy aplinkybiy. Taip pat maZzai tikétina,

kad maZesnio nei 5 % akcijy paketo jgijimas sukelty pakankamg zalg konkurencijai.

239 Ibid., p.88.

240 Ibid., p.89.

241 7r. Magistro darbo 1.2 dalj.

242 7r. Magistro darbo 1.2 dalj.

243 SCHMIDT, J. P. Germany: Merger Control Analysis of Minority Shareholdings — A Model for the EU?
[interaktyvus] Competition Law Journal, 2013, Nr. 2, psl. 19-30 [zitGréta 2017 m. kovo. 25]. Prieiga per
internetg: <https://m.mayerbrown.com/Files/Publication/86fd2541-6053-4730-
8c20eed6aaflaee?/Presentation/PublicationAttachment/752a0d02-afa7-4f1483b215a4eae06ae0/Competitio

n%20Law%?20Journal%20Schmidt.pdf>.

244 Commission Staff working document Accompanying the document WHITE PAPER Towards more
effective EU merger control SWD(2014) 221 final, Briuselis, 2014, p. 91. [zitréta 2017 m. kovo 17 d.]
Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/consultations/2014_merger_control/staff_working_document_en.pdf>.
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Tiesa, net ir tokio akcijy paketo savininkas, turintis teis¢ skirti valdybos narj bei prieiti
prie komercinés informacijos, gali daryti zalag konkurencijai, taiau bent jau grynai
neigiamos finansinés paskatos yra mazai tikétinos. Tuo metu, kartu su kitomis sutartimis
sudaromas ir mazumos akcijy paketo jgijimo sandoris platesnio bendradarbiavimo
kontekste taip pat neturéty biiti nagrinéjamas, kadangi jis biity jvertintas SESV 101 str.
reikalavimams atitikties metu. Siuo atveju biity svarbu atskirti bendradarbiavimo
susitarimus nuo mazumos akcijy paketo suteikiamy teisiy bei jvertinti jas atskirai.

Taip pat svarbu Siuo atveju buty apzvelgti ir kredito jstaigoms taikomag iSimtj,
kadangi restruktirizavimas neturéty biiti stabdomas dél pareigos pranesti apie galimag
sandorj, ypac tais atvejais, kai tai yra biutina bendrovés veiklos uztikrinimui. Todél
restruktirizavimo sandoriams kai viena i$ Saliy yra kredito jstaiga galéty biiti taikoma
iSimtis. Tiesa, net ir nesuteikus iSimtinio traktavimo tokie sandoriai, tikétina, nepaklitity
po mazumos pakety jgijimo kontrolés mechanizmu, kadangi nebiity atlieckami tarp
horizontaliai ar vertikaliai veikianciy tikio subjekty.

Mazumos akcijy pakety jgijimo atveju turéty bati taikoma $iuo metu galiojanti itin
apribojamos konkurencijos (angl. - Significant Impediment of Efective Competition)
taisyklé. Taip pat atliekant vertinimg reikéty atsargiai zitréti j kitas koncentracijoje
dalyvaujan¢iy twkio subjekty sudarytas sutartis. Nors jos ir gali rodyti Saliy
bendradarbiavimo intencijas, mazumos akcijy paketo jgijimo atveju turéty bati
atsizvelgiama ] tai, kad galimas ir kity instituty taikymas, todél neturéty buti atliekamas

platesnis vertinimas*

. Tac¢iau tai neleidzia teigti, kad konkurencijos prieZiiiros institucija
neturéty vertinti sutarCiy galimo poveikio jgijimo vertinimo atzvilgiu. Turi buti
vertinamos tiek egzistuojancias rinkos salygos, tiek ir galimi poky¢iai ateityje, jskaitant ir
ilgalaikes sutartis®*®.

Taciau, kaip ir kontrolés jgijimo atvejais, j nekontrolinj akcijy paketa jsigyjancios
jmoneés ir kity jmoniy susitarimus turéty bty atsizvelgiama atliekant pagrindinj sandorio
vertinima pagal susijungimy kontrolés reikalavimus. Si situacija susidaro dél to, kad jie
yra svarbiis dabartinéms ir biisimoms rinkos salygoms (pvz., sudarytos ilgalaikés

sutartys), | kurias Komisija atsiZvelgia atlikdama pagrindinj vertinima®"’. Be abejo,

245 Commission Staff working document Accompanying the document WHITE PAPER Towards more
effective EU merger control SWD(2014) 221 final, Briuselis, 2014, p. 116. [zitréta 2017 m. kovo 17 d.]
Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/consultations/2014_merger_control/staff _working_document_en.pdf>.
246 Zr. pav. 2012 m. lapkri¢io 22 d. Europos Komisijos sprendimas Glencore/Xstrata Nr. COMP/M.6541,
para. 26

247 Ibid.
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poreikis teisinei intervencijai turéty biti vertinamas ir per nacionaliniy korporatyviniy
teisiy prizme”*®.

Prad¢jusi sandorio, kuris jau (iki galo arba i§ dalies) jgyvendintas, tyrima,
nacionaliné konkurencijos institucija turéty turéti jgaliojimus imtis tam tikry apsaugos
priemoniy, kad biity uztikrintas sprendimo veiksmingumas. Pavyzdziui, toks jgaliojimas

galéty biti turto atskyrimo reikalavimas (angl. - hold separate order)**.

4.3.1. PraneSimo sistema

Viena i§ galimy teisinés intervencijos priemoniy - pranesimo procedira®’. Sia procediira
bty pratgsiamas ex-ante koncentracijy reguliavimas tais atvejais, kai yra jgyjamas
nekontrolinis mazumos akcijy paketas. Taciau atsizvelgiant i didele administracing nasta
tik tam tikrus kumuliatyvius kriterijus atitinkantys sandoriai biity pranestini: a) akcijy
paketas jgyjamas konkurente arba vertikaliai susijusiame tikio subjekte; b) akcijy paketas
apima: i.) bent 5 ar daugiau procenty akcijy bei kartu suteikia tam tikras teises, jskaitant
bet neapsiribojant teise skirti valdymo organo narj, galimybe blokuoti tam tikrus
sprendimus bei teise prieiti prie komerciskai jautrios (strateginés) informacijos; arba ii.)
virSija tam tikrg aukStesnj slenkstj, pvz., 20 %. Sandoris negaléty biiti uzbaigtas iki tol,
kol bus gautas institucijos leidimas.

Pana$i sistema egzistuoja ir Vokietijoje, kur bet koks akcijy paketo, virSijancio
25 %, jgijimas turi bti praneStas konkurencijos prieZiliros institucijai. Taip pat ir
konkurencijai svarbaus rySio atsiradimo atveju yra leidziama perzitréti akcijy pakety
jsigijimg nevirsijant] 25 % ribos. Galiojantis ex ante patikrinimas nebuvo taikomas
visuomet, iki tam tikro laiko buvo naudojama ex post procediira, tafiau jos buvo

atsisakyta®'. Tagiau tokia reguliavimo sistema yra nepalanki, kadangi tiek tikio subjektai

248 1994 m. liepos 27 d. Europos Komisijos sprendimas BT/MCI Nr. 1V/34.857. Jungtinés Amerikos
valstijy korporatyvinés teisés neleido akcininkas prieiti prie konkurencijos problemas galincios sukelti
informacijos.

249 Nustacius turto atskyrimo reikalavima, biity reikalaujama turtg izoliuoti, paskirti uz tai atsakinga
pareigiing ir pan. Tai biuity panasu | praktika, Siuo metu taikoma nustatant verslo dalies pardavimo
jpareigojimus tam skirtais laikotarpiais, arba Susijungimy reglamento 7 straipsnio 3 dalyje nustatytas
salygas bei jpareigojimus.

250 2014 m. liepos 9 d. Baltoji knyga ,,Veiksmingesné ES susijungimy kontrolé*, COM(2014) 449 final,
Briuselis 2014 m. [interaktyvus; zitréta 2017 m. vasario 22 d.] Prieiga per internetg: <http:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/LT/TXT/HTML/?uri=CELEX:52014DC0449&qid=1487745791580&from=L
T>.

251 WILLIAMSON, G. ir HUSUNU, M-M. Non-Controlling Minority Shareholdings in EU Merger
Control [interaktyvus]. Bussiness Law International, 2014, 15 t., Nr. 2 [ziGréta 2017 m. kovo 27 d.]. Prieiga
per interneta: <http://heinonline.org/HOL/Page?handle=hein.journals/blawintnl15&div=18&id=&page=&
collection=journals> (VPN).
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apkraunami, tiek ir nacionalinés priezitiros institucijos bty apkraunamos per didele
administracine nasta, kas atsizvelgiant | pakankamai ribota problemas kelianciy jgijimy

skaiCiy biity neproporcinga.

4.3.2. SavarankiSko jsivertinimo sistema

SavarankiSko jsivertinimo procediira (angl. - self-assessment) - tai sistema, pagal kurig
tikio subjektams nereikéty pranesti apie mazumos akcijy paketo jgijimg bei koncentracija
galéty buti jgyvendinta be iSankstinio institucijos sutikimo. Vis délto institucija turéty
teis¢, remiantis Gikio subjekty nusiskundimais bei kitais duomenimis, atlikti tyrimus apie
potencialiai antikonkurencinius mazumos akcijy pakety jsigijimus. Tiesa, yra sitiloma
nustatyti tam tikrus saugius barjerus, iki kuriy akcijy jsigijimas bty laikomas tinkamu bei
bet kokiu atveju negaléty biiti perzitrimas.

Sios sistemos pavyzdj galima rasti Jungtingje karalystéje. Konkurencijos ir rinky
institucija (angl. - Competition and Markets Authority) gali perzitréti mazumos akcijy
pakety jsigijima, jeigu yra jgyjama galimyb¢ daryti materialig jtaka, t. y. galimybe daryti
jtaka strateginiams sprendimams. Si nuostata kyla i§ platesnio kontrolés sampratos
aiSkinimo. Preziumuojama, kad materiali jtaka gali biiti daroma, jeigu jsigyjamas 25 %
akeijy paketas, tadiau §i prezumpcija gali buti nugindyta®2. Taip pat atitinkama institucija
turi teis¢ per 4 mén. priimti sprendima dél jgijimo ,,praneStinumo*.

Tokia reguliavimo sistema, autoriaus nuomone, yra pakankamai palanki, kadangi
tkio subjektai néra apkraunami didelés administracinés nastos lyginat su ankstesniu
pasitlymu bei esminés konkurencijos problemos yra iSsprendziamos. Tiesa, sandorio
Salims kyla ir teisinis netikrumas dél galimos intervencijos po sandorio, taciau
pakankamai ribotas probleminiy jgijimy skaicius leidzia teigti, kad tokia sistema yra

palankiausia §iuo metu susidariusiai situacijai.
4.3.3. Skaidrumo sistema
Vadovaujantis skaidrumo sistema (angl. - transparency system) turéty bati teikiamas

informacinis praneSimas apie mazumos akcijy paketo jsigijimg. Nacionaliné

konkurencijos priezitiros institucija, gavusi toki prane$ima, priimty sprendimg ar reikia

252 European Commission. Support study for impact assessment concerning the review of Merger
Regulation regarding minority shareholdings [interaktyvus]. Report by Spark Legal Network and Queen
Mary University of London, 2016, psl. 16 [zitréta 2017 m. kovo 25 d.]. Prieiga per internets:
<http://ec.europa.eu/competition/publications/reports/KD0416839ENN.pdf>.
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pradéti nagrinéjimo procediirg (su visomis to galimomis pasekmémis). Nors Komisija
savo sitlymuose geriausiai Saliy interesus atitinkancia procediira nurodé skaidrumo
procediira, didelé administraciné nasta §j pasitilyma daro pakankamai nepatraukly. Kaip
pazymi Europos Komisija, remiantis $ia sistema biity galima nuo pat pradziy orientuotis }
galimus probleminius sandorius, visy pirma, nustaCius, dél kokiy sandoriy atsiranda
konkurencijai svarbus rySys: taip bity uztikrinta, kad tokiais laikomus sandorius
institucijos galéty veiksmingai kontroliuoti, net ir nenustaius visapusiSkos pranesimo
pareigos bei tuo padiu buty sustabdomas perteklinis reguliavimas®®. Siekiant $alims
uztikrinti teisinj tikruma, joms turéty biiti suteikta galimybé iSsamy praneSimag pateikti ir
savanoriskai®*,

Be to, institucija galéty tirti sandorj, nesvarbu, ar jis jau jgyvendintas, ar ne per
ribota laikotarpj po praneSimo pateikimo. Toks laikotarpis galéty biiti 4—6 ménesiai; taip
buty sudarytos salygos rinkoje veikiantiems subjektams pateikti skundus ar Kitus
pastebéjimus. Taip pat sumazéty rizika, kad bus pradétas prevenciskas tyrimas per
laukimo laikotarpj®>°,

Vadovaujantis tokia sistema pranesimo taip pat negaléty iSvengti ir bendros jmonés.
Ikuriant nauja bendraja jmone tiek kontrole jgyjantis @ikio subjektai, tiek ir mazumos
akcininkai, tenkinantys aukS¢iau iSvardintus kriterijus, turéty pateikti informacinj
prane$img nacionalinei konkurencijos priezitros institucijai. Tuo atveju kai maZumos
akcijy paketas biity jgyjamas keleto sandoriy pagrindu, kurie nebity laikomi susijusiais,
vertinamas bty tik sandorio, sukeliancio pareiga teikti praneSima, jgij imas®®.

Vis délto tokia sistema sukelty pakankami daug nesklandumy. Visy pirma,
informacinio praneSimo nagrin¢jimo terminas sukurty teisinj netikruma. Taip pat sandorio
iSvieSinimas iki galutinio sandorio jgyvendinimo etapo neleisty i$laikyti sandorio fakto
kaip verslo paslapties. Be to, informacinio pranesimo poreikis atsizvelgiant | maza

neigiamas pasekmes sukelianciy jsigijimy skaiciy, biity neproporcingas257.

253 Commission Staff working document Accompanying the document WHITE PAPER Towards more
effective EU merger control SWD(2014) 221 final, Briuselis, 2014, p. 122. [ziGréta 2017 m. kovo 17 d.]

Prieiga per interneta:
<http://ec.europa.eu/competition/consultations/2014_merger_control/staff _working_document_en.pdf>.
254 Ibid., p. 83.

255 Ibid., p. 109.

256 Ibid., p. 119-121.

257 WILLIAMSON, G. ir HUSUNU, M-M. Non-Controlling Minority Shareholdings in EU Merger
Control [interaktyvus]. Bussiness Law International, 2014, 15 t., Nr. 2, psl. 129. [ziGréta 2017 m. kovo 27
d.]. Prieiga per interneta: <http://heinonline.org/HOL/Page?handle=hein.journals/blawintnl15&div=18&id=
&page=&collection=journals> (VPN).
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4.4, Taikymas Lietuvoje

Priémus sprendima neregulivoti mazumos akeijy pakety Europos Sajungos lygmeniu®*®,
bei atsizvelgiant j auk$Ciau aptartus sprendimo variantus bei egzistuojanc¢ia smulkiyjy
akcininky teisiy apsaugos apimt], pakankamai retai kylancias mazumos akcijy pakety
problemas, autoriaus manymu, tinkamiausias variantas biity ex post koncentracijy
kontrolés iSplétimas.

Antroje dalyje pateikta analizé leidzia padaryti argumentuotg i§vadg, kad mazumos
akcijy pakety problemos yra labiau teorinés nei praktinés, ypac kai yra keliamas kainy
didéjimo arba produkcijos ribojimo klausimas. Kiti neigiami antikonkurenciniai
padariniai, nors ir Kyla dazniau taip pat visy koncentracijy kontekste sudaro labai menka
dalj. Butent Siy argumenty kontekste taikyti ex ante procediirg biity neproporcinga
kylancios Zalos bei probleminiy atvejy skaiciaus kontekste. Vis délto reti konkurencijos
problemy atvejai neturéty buti pakankamu pagrindu visiSkam problemos ignoravimui.
Autoriaus manymu retas probleminiy mazumos akcijy pakety skaiCius bei poreikis
i1Sspresti ir uzpildyti teisés spraga, ypa¢ dél pakankamai neaiskiy kity instituty taisykliy
taikymo, lemia tai, kad turéty biiti pasirinkta kompromisiné ex post kontrolés sistema
sistema, sukelianti tikio subjektams maZziausig administracing naSta bei gebanti spresti
konkurencijos problemg i§ esmés.

Taip pat Lietuvoje Konkurencijos taryba per metus vidutiniskai iSnagrinéja nuo 31
iki 56 koncentracijy®®. 2013-2015 m. laikotarpiu 6 koncentracijos sukélé konkurencijos
problemy tokiu mastu, kad tikio subjektai turéjo prisiimti jsipareigojimus arba isskirtinais
atvejais koncentracijos buvo uzdraustos?®’, todél net 5 % visy nagrinéty koncentracijy

reikalauja platesnés analizés.

261 2

Taip pat tiek Europos Komisijoje®®*, tiek ir Konkurencijos taryboje®® vienam
koncentracijy tyréjui vidutiniSkai tenka apie 3,5 koncentracijos, taCiau atsizvelgiant ]
dvigubas skyriaus funkcijas, t. y. ir j piktnaudziavimo dominuojanc¢ia padétimi prieziiirg,

tokia statistika bei struktiira parodo tiek didel; Konkurencijos tarybos darbo kriivj, tiek ir

258 Zr. pav. Alert: Scope of EU Merger Control Reforms in Doubt. [Zi@iréta 2017 m. kovo 30 d.] Prieiga per
internetg: <http://www .jdsupra.com/legalnews/alert-scope-of-eu-merger-control-reform-96586/>.

259 Informacija paimta i$§ Konkurencijos tarybos atviry duomeny. [zitréta 2017 m. kovo 31 d.] Prieiga per
internetg: <http://kt.gov.1t/It/atviri-duomenys/pranesimu-apie-koncentracijas-nagrinejimas>.

260 Ibid.

261 Europos Komisijos susijungimy ir jsigijimy statistika. [ziGréta 2017 m. kovo 31 d.] Prieiga per
internetg: <http://ec.europa.eu/competition/mergers/statistics.pdf>. Tyréjy skaiius buvo paimtas i§
Oficialaus Europos Sajungos katalogo. [ziGréta 2017 m. kovo 31 d.] Prieiga per interneta:
<http://europa.eu/whoiswho/public/index.cfm?fuseaction=idea.hierarchy&nodelD=3396419>.

262 Dirbanciyjy skaicius paimtas i§ Konkurencijos tarybos kontakty. [ZiGiréta 2017 m. kovo 31 d.] Prieiga
per interneta: <http://kt.gov.It/It/struktura-ir-kontaktai/kontaktai>.
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pagrindzia ex ante procediiros nejtraukima, kadangi zmogiskyjy iStekliy stoka neigiamai
paveikty koncentracijy nagrin¢jimg bei piktnaudziavimo dominuojancia padétimi tyrima.
Taigi, tiek praneSimo procediira, tiek ir skaidrumo procediira nebiity tinkamos priemonés
Lietuvos kontekste, tod¢l Sie argumentai taip pat leidzia teigti, kad reikéty pasirinkti
patogiausig ir maziausiai administraciniy problemy (tiek Konkurencijos tarybai, tiek ir
tkio subjektams) sukeliancig priemon¢ — ex post koncentracijy kontrolés praplétima.
Tokig i§vada patvirtina ir sékminga bei tikslinga $ios procediiros taikymo praktika®®®,

Vis délto ex post koncentracijy kontrolés procediira Lietuvoje yra sulaukusi
pakankamai pagrjstos kritikos dél egzistuojancio teisinio netikrumo®*, kuris pasireiskia
galimybe per dvylika ménesiy po koncentracijos jgyvendinimo jpareigoti tikio subjekta
pateikti praneSimg apie koncentracijg. Tokia procedura zvelgiant i§ Europos Komisijos
pasiilymo riby, atrodo nepagristai ilga265. Tokig pozicija patvirtina ir Jungtingje
Karalystéje egzistuojanti €X post procediira, kuriai yra nustatytas 4 meénesiy terminas®®
nuo konkurencijos priezitiros institucijos suzinojimo apie koncentracijos fakta arba vieSo
paskelbimo. Tai uztikrina teisinj tikruma, kadangi Salys intervencijos j sudaryta sandorj
gali tikétis ribotg laikg. Taip pat per nurodyta laikotarpj nebus susiformavusi tokia stipri
bei sunkiai atskiriama sasaja tarp naujai jsigyto tikio subjekto bei susijusiy tikio subjekty
grupés, kaip kad po vieneriy-dvejy mety ar net ilgesnio termino Konkurencijos tarybos
priimto sprendimo skundimo teismui atveju.

Taigi, jvertinus teisinio apibréztumo stoka, didel¢ administracing bei Konkurencijos
tarybos zmogiskuyjy iStekliy stoka, yra pagrjsta teigti, kad vienintelis galimas sprendimo
budas, kuris tikty Lietuvoje, biity atitinkamy Konkurencijos tarybos galiy praplétimas,
t.y. ex post procediiros praplétimas jtraukiant ir nekontroliniy mazumos akcijy pakety
lgijimg bei termino, per kurj pasiskundus atitinkamiems tikio subjektams biity galima
perzitiréti akcijy paketo jsigijimo sandorj, sutrumpinimas. Siuo atveju, autoriaus
nuomone, tinkamas variantas biity Jungtinés Karalystés praktika, kuomet terminas yra

skai¢iuojamas nuo konkurencijos prieziiiros institucijos suzinojimo. Egzistuojanti vieSo

263 2016 m. geguzés 6 d. Lietuvos Respublikos konkurencijos tarybos nutarimas dél atsisakymo duoti
leidima vykdyti koncentracija AS EESTI MEEDIA netiesiogiai per OU CLASSIFY ijsigijus 100 proc.
bendrovés ALLEPAL OU akcijy, Nr. 1S-59/2016; bei 2014 m. spalio 16 d. Lietuvos Respublikos
konkurencijos tarybos nutarimas dél leidimo vykdyti koncentracija UAB ,,Nemuno Biisto priezitira“ jsigijus
100 proc. UAB ,,Zirmiiny biistas* akcijy, Nr. 1S-165/2014.

264 Marius Juonys Eesti Meedia byla — ar laikas tobulinti jmoniy koncentracijy kontrolés procediirg?
[zitiréta 2017 m. kovo 13 d.] Prieiga per internetg: <https://www.linkedin.com/pulse/eesti-meedia-byla-ar-
laikas-tobulinti-%C4%AFmMoni%C5%B3-kontrol%C4%97s-marius-juonys?articleld=62281541166869135
36#comments-6228154116686913536&trk=prof-post>.

265 Europos Komisija nurodo 4-6 mén perzitréjimo terming.

266 WHISH, R., BAILEY, D. Competition Law Oxford University Press, 2012, psl. 923; Jungtiné
Karalysté. Enterprise Act 2002 [interaktyvus, zitréta 2017 m. kovo 30 d.] Prieiga per interneta:
<http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2002/40/contents>.
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paskelbimo taisyklé267 leisty Salims jvertinti galimas pasekmes atidziau bei nesukelty per
didelio teisinio netikrumo. Taip pat terminas turéty biiti trumpinamas bent jau iki 4 mén.,
kadangi preliminarios informacijos surinkimas jpareigojimui pateikti praneSima apie
koncentracija neturéty trukti ilgiau negu probleminés koncentracijos nagrinéjimas.
Autoriaus nuomone, terminas galéty biti netgi trumpesnis, kadangi jrodymo standartas
ipareigojant tikio subjekta teikti praneSima yra mazesnis nei probleminés koncentracijos
nagrinéjimas®®, pasireiskiantis informacijos rinkimu bei jvertinimu. Taip pat
Konkurencijos tarybos informacija, gauta i§ rinkos dalyviy, galéty biti apribota jau
egzistuojanciu vieneriy mety terminu. Tai atitikty Siuo metu egzistuojantj varianta, ta¢iau
kartu leisty Salims vieSai paskelbus apie koncentracija, uzsitikrinti teisinj aiSkuma, o kitu
atveju neatsidurti blogesnéje padétyje nei pagal Siuo metu galiojancias nuostatas. Todél
autoriaus manymu trijy meénesiy terminas nuo vieSo paskelbimo arba suzinojimo apie
sandorj, apribojant tokio suzinojimo terming vieneriais metais biity tinkama priemoné

spresti kilusias problemas Lietuvos mastu.

267 Viesas paskelbimas suprantamas kaip visuotinai zinomas ir lengvai patvirtinamas faktas. Jungtiné
Karalysté. Enterprise Act 2002 24 str. [interaktyvus, ziliréta 2017 m. kovo 30 d.] Prieiga per interneta:
<http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2002/40/contents>.

268 Lietuvos Respublikos konkurencijos jstatymo 11 str. 2-3 d., Valstybés zinios, 1999, Nr. 30-856.
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ISvados

. Nekontroliniy aktyviy mazumos akcijy pakety suteikiamos teisés leidzia daryti jtaka
tikio subjekto veiklai bei nekontroliniy mazumos akcijy pakety jgijimo atveju turéty
buti pakankamu pagrindu konkurencijos prieziiiros institucijos nagrinéjimui pradéti,
kadangi gali kelti kito tikio subjekto strategijos ribojimo klausima bei prisidéti prie
antikonkurencinio poveikio.

Pasyviy mazumos akcijy pakety jgijimas gali sukelti labiau teorines, nei praktines
konkurencijos problemas, taCiau atsizvelgiant | pagrindinj konkurencijos teisés tiksla-
vartotojy gerove turéty biiti jtrauktas j galimg sprendimy variantg.

Konkurencijos teisés bei ekonomikos doktrinoje iskeltos galimos zalos teorijos, nors
ir egzistuoja, praktikoje yra mazai tikétinos bei neleidzia teigti, kad mazumos akcijy
pakety jgijimas kelty dazno pobiidzio problemas labai svariai paveikiancias
konkurencing aplinka, taciau atsizvelgiant j pagrindinius konkurencijos teisés tikslus,
yra pakankamos, kad leisty pagrjsti Sios problemos sprendimo biidy reikalinguma
nacionaliniu lygmeniu.

Siuo metu egzistuojantis teisinis reguliavimas tick Europos Sajungoje, tiek Lietuvoje
palieka teisinio reguliavimo spraga, kuri nesprendzia i§ nekontroliniy mazumos akcijy
pakety kylanciy problemy. Nors esamoms problemoms spresti aktyviy mazumos
akcijy pakety jgijimo atveju galima pasitelkti tiek 101-102 SESV straipsnj, tiek
Konkurencijos jstatymo 5 bei 7 straipsnius, Sie institutai palieka teisinio reguliavimo
spragas, kuriomis iikio subjektai gali naudotis jgydami tiek pasyvius mazumos akcijy
paketus, tiek ir nekontrolinius aktyvius mazumos akcijy paketus salygojancius
nekoordinuojamus padarinius.

Ivertinus galimus nekontroliniy mazumos akcijy pakety jgijimo sprendimo biidus,
galima teigti, kad atsizvelgus ] Siuo metu esantj teisinj reguliavima bei kylanciy
konkurencijos problemy daznuma bei poveikj, Lietuvoje tinkamiausia priemoné bty
jau egzistuojancio teisés instituto- ex post koncentracijy kontrolés prieziliros
mechanizmo- taikymas nekontroliniams mazumos akcijy pakety jsigijimams, taciau
siekiant uztikrinti teisinj tikrumg yra biitina sutrumpinti §io mechanizmo taikymo

terming.
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SANTRAUKA

Mazumos akcijy pakety jsigijimas: konkurencijos problemos bei biidai joms spresti

Magistro darbe yra analizuojamos mazumos akcijy pakety suteikiamos teisés bei jy
vertinimas teismy praktikoje. Pirmoje dalyje yra analizuojama kontrole suteikianciy teisiy
bei smulkiyjy akcininky apsaugos teisiy santykis, taip pat identifikuojamos jtaka
leidzian¢ios daryti teisés. Pagrindinés teisés leidzianCiomis daryti materialg jtaka
laikomos teisé prieiti prie konfidencialios informacijos, teisé skirti valdymo organo narj
bei blokuoti kvalifikuota balsy dauguma visuotiniame akcijy susirinkime priimamus
sprendimus, tadiau nustatant jtaka turéty buti atsizvelgiama ] individualios situacijos
aplinkybes. Antroje dalyje yra analizuojamos nekontroliniy mazumos akcijy pakety
sukeliamos konkurencijos problemos. Atlikus analize, pricinama prie iSvados, kad
nekontroliniy mazumos akcijy pakety keliamos problemos yra biidingos tiek aktyviems,
tiek ir pasyviems mazumos akcijy paketams bei yra pakankamos teisiniy sprendimy
poreikiui.

TreCioje dalyje yra analizuojamos Siuo metu galiojanciy teisés instituty taikymo
galimybés nekontroliniy mazumos akcijy pakety atzvilgiu. Prieinama prie iSvados, kad
atsizvelgiant | suformuotg teisés aiskinimg bei teisés normy taisykles, SESV 101 bei 102
str., alternatyviai Konkurencijos jstatymo 5 bei 7 straipsniai néra tinkama priemoné
spresti kylan¢iy problemy, todél yra poreikis praplésti egzistuojantj teisinj reguliavima,
bent jau nacionaliniu mastu. Tokig i§vadg sustiprina Europos Sgjungos iniciatyvos $iuo
klausimu. Galu gale jvertinus pateiktus variantus, padaroma isvada, kad labiausiai
interesus atitikty ex post koncentracijy kontrolés mechanizmo taikymo praplétimas ir
nekontroliniy mazumos akcijy pakety isigijimui, taciau turéty biti sutrumpintas terminas,

per kurj galima jpareigoti iikio subjekta pateikti praneSima apie jgijima.
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SUMMARY

Minority Shareholdings Acquisition: Competition Problems and Ways to Solve Them

The thesis provides the analysis of laws and case practice in regard to acquisition of non-
controlling minority shareholdings. The thesis concentrates on identifying and analysing
the competition problems arising from non-controlling minority shareholdings
acquisitions. The analysis is concluded by identifying that both active and passive
minority shareholdings create competition problems which require attention while the
main rights which influence other undertakings behaviour are access to commercial
information, the ability to nominate person to board of directors and the ability to block
special resolutions. However, the ability to influence the behaviour should be determined
on case by case basis.

The issues discussed above are further analysed through the existing relevant
European and national law, e.g. TFEU Articles 101 and Article 102, and the Republic of
Lithuania Law on Competition Articles 5 and 7, and suggests that an enforcement gap
exists in regard to acquisition of non-controlling minority shareholdings, thus there is a
need to extend the application relevant provisions. Such conclusion is reinforced by the
analysis of the European Commission White paper. Although the initiative to extend the
application of European Union Merger control has come to hold, the harm to consumers
forces us to evaluate the extension of applicability of national merger control. In the end,
it is concluded, that ex post merger control is best suited to solve the arising problems
while in turn limiting the administrative burdens arising to undertakings concerned.
However to ensure the legal certainty the time limit of ex post merger control should be

reviewed and shortened.
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