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 תרופות למיזוגי� המעלי� חשש סביר לפגיעה הנחיות בדבר: 112/גילוי דעת 

  משמעותית בתחרות
  מבוא. א

  

, לחוק ההגבלי� העסקיי�' כפי שהוא מעוג� בפרק ג, עניינו של הפיקוח על מיזוגי� .1

הוא באיתור אות� מיזוגי� המעלי� חשש סביר לפגיעה , ")החוק: "להל� (�1988ח"התשמ

  . ובטיפול בה�) לחוק) א(21כלשונו של סעי- (ת או בציבור משמעותית בתחרו

 

לחוק ) א(21 מתווה סעי- 1,משנקבע כי מיזוג מעלה חשש סביר לפגיעה משמעותית בתחרות .2

אישורו של המיזוג בכפו- לתנאי� או : שני נתיבי� חלופיי� להתמודדות ע� החשש

רות לאשר את המיזוג על פי ההלכה הפסוקה יש למצות את בדיקת האפש. התנגדות לו

מ� , ניצבת" אישור המיזוג בתנאי�" תחת התיבה 2.בתנאי� בטר� החלטה על התנגדות

 . השוני� מאד זה מזה, קשת רחבה של תנאי� אפשריי�, הבחינה העקרונית

 

חשש סביר בדר. שבה יטופלו אות� מיזוגי� המעלי� , רובו ככולו, גילוי דעת זה עוסק .3

או בציבור ובפרט באלה אשר נית� לטפל בחשש העולה מה�  לפגיעה משמעותית בתחרות

יידונו להל� סוגיות כמו קו הגבול שבי� אישור בתנאי� ובי� , בי� השאר. באמצעות תנאי�

 . והנסיבות המתאימות להטלת�, סוגי התנאי� השוני�, התנגדות למיזוג

  

די� הנוהג המבוססות במידה רבה על ה, הג� שמדובר במסמ. המכיל עמדות עקרוניות .4

 למיזוג המעלה חשש 4 חשוב לזכור כי מקב/ התנאי� שתכליתו לשמש תרופה3,בעול�

                                                      

הנחיות  1/11גילוי דעת : ראו, מעלה חשש סביר לפגיעה בתחרות או בציבור) אופקי(לבחינת השאלה הא� מיזוג  1

  .5001710לי� עסקיי� הגב 2011, לניתוח תחרותי של מיזוגי� אופקיי�

ע "ה ; )2009 ( לפסק הדי�36�37' ס, 2566) 3(2009על �תק, בזק'  נהממונה על הגבלי� עסקיי� 2414/09א " ע2

  ).2007 (70' ס, 2052) 2(2007מח �תק, הממונה על הגבלי� עסקיי�' יהודה פלדות נ 8006/03

במספר רב של ) merger remedies(במיזוגי� במסגרת ההכנה לכתיבת הנחיות אלה נבחנה מדיניות התרופות  3

. יתרונ� של ניירות מסוג זה בכ. שה� מציגי� עמדות בהירות וממוקדות בנושא שבו אנו עוסקי� כא�. מדינות

מבדיקה שנערכה עולה כי ההנחיות הזרות מייצגות נאמנה לא רק את עמדת רשות התחרות שפרסמה אות� אלא ג� 

  :ההפניות שלהל� ייעשו להנחיות התרופות הבאות.  מדינהאת המצב המשפטי השורר באותה

 ANTITRUST DIVISION, U. S. DEPARTMENT OF JUSTICE, ANTITRUST DIVISION": ההנחיות האמריקאיות"

POLICY GUIDE TO MERGER REMEDIES, June 2011.  
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שתכליתו של ( כלליי�  בתחרות הוא לעול� פרי שילוב� של עקרונות משמעותיתלפגיעה

מאפייני ,  הצדדי� למיזוג–ע� נסיבותיו הייחודיות של המקרה הנדו� ) �מסמ. זה לפרט

 החששות התחרותיי� הספציפיי� –חסמי כניסה ומעל לכל , �התחרות בשווקי� הרלוונטיי

  5.שיוצר המיזוג

  

   ריפוי הפגיעה התחרותית–התכלית הבסיסית . ב

  

עולה הצור. במציאת , משנקבע כי מיזוג מעלה חשש סביר לפגיעה משמעותית בתחרות .5

ל  תכלית� ש6. ריפוי הפגיעה התחרותית הנוצרת עקב המיזוג–תרופה אשר תכליתה אחת

ה להגביר את התחרות בשוק או לקד� את התחרות בשווקי� שאינ� קשורי� אינהתרופות 

, אלא להשיב על כנה את המציאות התחרותית ששררה בשוק או הייתה שוררת בו, למיזוג

                                                                                                                                                        

 EUROPEAN COMISSION, COMMISSION NOTICE ON REMEDIES ACCEPTABLE UNDER":ההנחיות האירופאיות"

COUNCIL REGULATION (EC) NO 139/2004 AND UNDER COMMISSION REGULATION (EC) NO 802/2004 

(2008/C 267/01) .  

 COMPETITION COMMISSION, MERGER REMEDIES: COMPETITION COMMISSION": ההנחיות הבריטיות"

GUIDELINES, November 2008.  

 COMPETITION BUREAU, INFORMATION BULLETIN ON MERGER REMEDIES IN ":ההנחיות הקנדיות"

CANADA, September 22, 2006.  

 AUSTRALIAN COMPETITION AND CONSUMER COMMISSION, MERGER":ההנחיות האוסטרליות"

GUIDELINES, November 2008) מהוות נספח של הנחיות , שההפניה  במסמ. זה היא אליה�, הנחיות התרופות

  ).יזוגי� הכלליותהמ

 AUTORITÉ DE LA CONCURRENCE, LIGNES DIRECTRICES DE L'AUTORITÉ DE LA": ההנחיות הצרפתיות"

CONCURRENCE RELATIVE AU CONTRÔLE DES CONCENTRATIONS, 16 décembre 2009 )  הנחיות התרופות

  ).כלולות בהנחיות המיזוגי� הכלליות

 COMMERCE COMMISSION, MERGERS AND ACQUISITIONS: DIVESTMENT": זילנדיות�ההנחיות הניו"

REMEDIES GUIDELINES, June 2010.  

והכל , כאל אוס- התנאי� האפשריי� המוטלי� על מיזוג וכ� התנגדות למיזוג" תרופה" במסמ. זה נתייחס למונח 4

 .  לחוק21פי סעי- �על

: למשל, ראו, כמו כ�). ו"התשמ  (15�16' עמ, 1.0002 הנחיות היוע� המשפטי לממשלה" הנחיות מנהליות"ראו  5

  .פרק ההקדמה, ההנחיות הקנדיות; 5סעי- , ההנחיות האוסטרליות

 The key to the whole question of an antitrust remedy is, of": ב"השוו לדבריו של בית המשפט העליו� בארה 6

course, the discovery of measures effective to restore competition". U.S. v. E.I. du Pont De Nemours 

366 U.S. 316, 326 (1961).  
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לספק פתרו� מלא , או שילוב התרופות שמאומ/,  על התרופה הנבחרת7.אלמלא המיזוג

ת בשוק עובר למיזוג לא תפחת מזו שהייתה קוד� כ. שרמת התחרו, ושל� לחשש התחרותי

   8.לכ�

 

עצירת המיזוג , כמוב�, הנה המיטביתהתרופה המשיגה תכלית זו בצורה , במקרי� רבי� .6

משמעותה של ההתנגדות למיזוג היא מניעה מראש של היווצרות החשש התחרותי . כליל

וטומטית בפתרו� של בחירה א, אול�. ויחד איתו כל נזק אפשרי שצפוי המיזוג לגרו�

ורשות , התנגדות אינה עולה בקנה אחד ע� עיקרו� המידתיות לו מחויבת כל רשות מנהלית

עיקרו� המידתיות מחייב בדיקה של חלופות אשר משיגות את . ההגבלי� העסקיי� בכלל זה

. התכלית של הסרת החשש לפגיעה בתחרות ובציבור תו. פגיעה מתונה יותר בצדדי� למיזוג

סבירות� של תנאי� נבחנת בראש ובראשונה על פי יכולת� להתמודד ע� , � זאתיחד ע

 מידתיות� באה לידי ביטוי בכ. שהיא מחייבת בחירה של 9.החשש התחרותי הנוצר במיזוג

הפתרו� המתו� ביותר מתו. מכלול הפתרונות האפקטיביי� אשר משרתי� באופ� מלא את 

 . ביר להגבלה משמעותית של התחרות בעסקי� מניעת חשש ס–תכלית הפיקוח על מיזוגי� 

  

   בבחירת תרופה�ישיקולי� כללי. ג

  

בבוא הממונה להחליט בדבר , כפי שהוגדרה לעיל, נוכח התכלית הבסיסית של התרופות .7

יילקחו , התרופה המתאימה למיזוג המעלה חשש סביר לפגיעה משמעותית בתחרות

 :השיקולי� הבאי�, בי� השאר, בחשבו�

  

תכליתה של תרופה היא להתמודד ע� חשש . תרופה לחשש התחרותיהתאמת ה •

ובמדויק את  ככל שנית� לצפות ולהגדיר מראש. בטר� התממש, תחרותי מראש

 לנסח –ובהתא� , את הגורמי� לה� ואת דרכי התממשות�, החששות התחרותיי�

 כ. יטה הממונה לאשר את המיזוג בכפו- –תנאי� המתמודדי� עמ� באופ� מדויק 

או שעשויי� , ככל שמדובר בחששות תחרותיי� מורכבי�,  מאיד. גיסא10.תנאי�ל

  11.כ. תגבר הנטייה להעדי- התנגדות, ללבוש פני� רבות ולנבוע ממקורות שוני�

 

                                                      

 . 6' ס, ההנחיות האוסטרליות, למשל, ראו 7

, Ford Motor v. United States, 405 U.S. 562, 573 (1972); ש�, 6ש "לעיל ה, du Pontעניי� : ראו למשל 8

  .9' ס, רופאיותההנחיות האי; 2�3' עמ, ההנחיות האמריקאיות

  לפסק הדי�43' ס, 6571) 1(2010מח �תק, הממונה על הגבלי� עסקיי�' טרפלקס נ 803/08ע "ה: ראו בעניי� זה 9

סבירות� של תנאי� מסוג זה נבחנת על פי מידת התאמת� להתמודדות נכונה ע� החשש לפגיעה התחרותית : ")2010(

  ".שיוצר המיזוג

  . 532, 525' ס, ההנחיות הצרפתיותאו למשל ר, להמחשת רמת הפירוט הנדרשת 10
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, שעה שאישור מיזוג מותנה בתנאי� המושתי� על צדדי� למיזוג. פיקוחה אפקטיביות •

.  החובה לקיי� את התנאי�– ככל שה� מחליטי� לממש את המיזוג –קמה לצדדי� 

ולפעול במישור האכיפה , מוטלת על הרשות החובה לפקח על ביצוע� של התנאי�, מנגד

תופסי� שיקולי פיקוח ואכיפה שיקול , משכ.. מקו� בו עולה חשד להפרה של התנאי�

, ככל שמדובר בתרופה אשר מעקב אחרי מימושה הוא קל יותר: מרכזי בעיצוב הסעד

בתרופות , בדר. כלל, לא ייעשה שימוש, מנגד.  לעשות בה שימושכ. תיטה הרשות

 שיקול נוס- בעיצוב וניסוח התנאי� נוגע 12.מסוב. או שוט-, המחייבות מעקב מורכב

להשלי� את , ככל שיהיה, כמו ג� לתמרי/ שיהיה לה�, ליכולת של צדדי� שלישיי�

ה של הצדדי� למיזוג ולפקח בעצמ� על העמיד, הפיקוח של הרשות על הצדדי� למיזוג

 . יועדפו תנאי� המגשימי� תכלית זו, ככלל. בתנאי�

  

ככלל לא יאומצו תרופות שפיקוח ומעקב אחר ביצוע� מחייב . הקצאת משאבי� •

 13.בי� השאר לש� בירור עובדתי מורכב או ניתוחי� כלכליי�, הקצאת משאבי� ניכרי�

ובר למימוש המיזוג הינ� תנאי� שעניינ� חובת מכירה של תאגיד ע, ככלל, להמחשה

. תנאי� אשר פיקוח ומעקב אחר ביצוע� אינ� מחייבי� הקצאת משאבי� ניכרי�

תנאי המחייב עריכת בדיקות תקופתיות או פיקוח על התנהלות שוטפת על ידי , מנגד

ועל כ� ככלל תימנע הרשות משימוש בתנאי , הרשות מחייב הקצאת משאבי� ממשית

 . מסוג זה

  

ל תועדפנה תרופות אשר העמידה בתנאי� הנקובי� בה� מתממשת ככל. מש# הזמ" •

על פני , ולמצער אינה נמשכת מעבר לתקופה העומדת על שנה אחת, פעמי�באירוע חד

מהסיבות , בי� השאר, זאת. תרופות שמימוש� נמש. שני� מספר וא- למעלה מכ.

עלול להפו. אשר , שהוזכרו לעיל וכ� נוכח המבנה הדינאמי של השווקי� המודרניי�

תנאי , להמחשה. תנאי� שעוצבו בנקודת זמ� מסוימת לבלתי רלוונטיי� בחלו- הזמ�

,  לעומת זאת14.שביצועו מסתיי� טר� מימוש המיזוג אינו מחייב פיקוח לאור. זמ�

כתרופה , ככלל, ללא הגבלת זמ� תיחשב, הוראה התנהגותית החלה מכא� ואיל.

 . שמימושה נמש. על פני זמ� רב מדי

 

מטרתה של התרופה היא ריפוי חשש , כאמור. וודאות עמידת הצדדי� בתנאי� •

יש צור. בוודאות , התנאי מקי� חשש תחרותיקיו� ומשביצוע המיזוג ללא , תחרותי

                                                                                                                                                        

 .2�4'  עמ,ראו ההנחיות האמריקאיות 11

  . 7�8'  ס,ההנחיות הקנדיות; 9' ס, ראו ההנחיות האוסטרליות 12

  . 1.10'  ס,השוו להנחיות הבריטיות 13

 .ידי הממונה מוגבל לשנה�תוקפו של אישור מיזוג שנית� על, ככלל 14
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) או לצדדי�( קיימת חשיבות מיוחדת לכ. שלצד 15.אישורוטר�  התנאי לקיו�בנוגע 

 לקיי� –ב "הפיזית וכיו, יתהכלכל,  המשפטית–אשר עליו מושת התנאי תהא היכולת 

ובכ. , היה ובחר להוציא את המיזוג מ� הכוח אל הפועל, את ההתחייבות שהוטלה עליו

ככלל תימנע הרשות מהשתת תנאי� אשר קיי� ספק , בהתא�. להכפי- עצמו לתנאי

ככלל לא ייעשה שימוש בתרופות אשר מימוש� תלוי , להמחשה. בדבר אפשרות מימוש�

כגו� רצונ� של צדדי� שלישיי� או , שליטתו של מי שמחויב לקיימ�בגורמי� שאינ� ב

 16.קיומה של מסגרת חוקית או רגולטורית מתאימה

  

ככל שהדבר אפשרי רואה הרשות את עצמה מחויבת להתנות מיזוג בתנאי� חל- , כאמור .8

במסגרת בחינת . ובלבד שהתנאי� נותני� מענה של� לחששות התחרותיי�, התנגדות

ישור מיזוג מותנה רואה הרשות לנכו� לבוא בדברי� ע� הצדדי� למיזוג על האפשרות לא

והרשות א- מעודדת את הצדדי� להציע פתרונות אפשריי� , מנת לבחו� חלופות שונות

מקו� בו קיימת אפשרות כי ימצא שהמיזוג מעלה חשש סביר לפגיעה , מבעוד מועד

 . משמעותית בתחרות

 

  הגותיתתרופה מבנית מול תרופה התנ. ד

 

צומת הכרעה משמעותי בבחירת אופ� הטיפול במיזוג שטומ� בחובו חשש לפגיעה  .9

. משמעותית בתחרות מצוי בשאלה הא� להעדי- שימוש בפתרו� מבני או בפתרו� התנהגותי

הרי שתרופה , מיזוג יוצר בעיה תחרותית עקב שינוי במבנה השוק, ככלל, א� נאמר כי

. דהיינו על ידי טיפול במבנה השוק, � בו היא נוצרהמבנית מטפלת בבעיה שנוצרה באופ

תחרותית העלולה לנבוע � תרופה התנהגותית מטפלת בהתנהגות האנטי, לעומת זאת

 . כתוצאה מהשינוי במבנה השוק שנוצר בעקבות המיזוג

 

החשש לפגיעה בתחרות שמעורר המיזוג נובע , במקרי� רבי�. נרחיב מעט בנקודה זו .10

בהיעדר . כלכליי� בעקבות השינוי שהמיזוג מחולל במבנה השוקמהשינוי בתמריצי� ה

לבד או (התמודדות ע� שינויי� מבניי� בעיתיי� בראי התחרות יוותרו בידי הגו- הממוזג 

ה� התמריצי� וה� היכולת לנקוט בפרקטיקות העלולות לפגוע בתחרות או ) ביחד ע� אחרי�

דהיינו לפגוע בתמריצי� , ה עצמהתנאי� מבניי� מכווני� לטפל בשורש הבעי. בציבור

, כמו ג� של שחקני� אחרי� בשוק, הכלכליי� או לשלול את היכולת של הצדדי� למיזוג

מכווני� למנוע , להבדיל, תנאי� התנהגותיי�. לנקוט בפרקטיקות מעי� אלה מלכתחילה

 של הבעיה �מהצדדי� למיזוג מלנקוט בפרקטיקות פוגעניות שהינ� בבחינת סימפטו

, בעוד תנאי� מבניי� נועדו לנטרל את שורש הבעיה מעיקרה, במילי� אחרות. תיתהתחרו

 .   תנאי� התנהגותיי� מכווני� לטפל בביטויי� השוני� של הבעיה

                                                      

  .(d)1.8' ס, ראו ההנחיות הבריטיות 15

 . 8' ס,  ההנחיות האוסטרליות,למשל, ראו 16
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 לעיל רואה הרשות יתרו� מובהק לשימוש בתנאי� מבניי� 7נוכח השיקולי� שפורטו בסעי-  .11

ריוני� דלעיל עולה התרופה בכל אחד מהקריט,  למעשה17.על פני תנאי� התנהגותיי�

תרופה מבנית אינה מחייבת פיקוח מורכב וארו. טווח , ככלל: המבנית על ההתנהגותית

שכ� היא מכוונת , והיא אינה כרוכה במעקב בלתי פוסק אחרי התנהלות עסקית של פירמות

להבדיל מהתנהגות , )מספר מהלכי� מצומצ�, למצער, או(להתקיימות של מהל. חד פעמי 

 משכ. תרופה מבנית בדר. כלל אינה דורשת השקעה מרובה של משאבי� 18;תנמשכ

שכ� בשעה שזיהויה של הפרה הוא קל ופשוט באופ� , כמו ג� באכיפה, ציבוריי� בפיקוח

;  קל יותר לנקוט בהליכי אכיפה–וא� בוצעה , פוחתי� הסיכויי� שהפרה תבוצע, יחסי

ובאופ� יחסי נית� , קיימות התנאיתרופה מבנית מגדירה מסגרות זמני� קבועות להת

  19.לנסחה באופ� פשוט ומדויק

  

הבחירה בתרופות מבניות היא עדיפה משו� היות� יעילות יותר לש� , ככלל, סיכומו של דבר .12

  .  התמודדות ע� חששות לפגיעה בתחרות המוקמי� כתוצאה מהמיזוג

  

תרופות מבניות חשוב להבהיר כי משמעות היתרו� האפריורי שרואה הרשות בשימוש ב .13

קיימות נסיבות בה� נכו� , כפי שיובהר בהמש.. תנאי� התנהגותיי�איננה פסילה גורפת של 

נוס- על העמדה העקרונית לפיה נדרש , כמוב�, וזאת,  מסוג זהבתנאי� ובתרופותלהשתמש 

 . לבחו� כל מקרה ומקרה לגופו

  

   תרופות מבניות1.ד

 

שמשמעותה , התנגדות למיזוג: ניות מרכזיותבהכללה נית� להבחי� בי� שתי תרופות מב .14

קרי חיוב , )divestiture(והשלת נכסי� , מניעת יצירת מבנה השוק הבעייתי מלכתחילה

                                                      

 .C. J. COOK, C. S; 15'  ס,ההנחיות האירופאיות, למשל, ראו. ל�ומדינות הערוב זוהי ג� המדיניות הרווחת ב 17

KERSE, EC MERGER CONTROL 287, 293-295 (5th ed. 2009) .ההנחיות ; 1.8'  ס,ההנחיות הבריטיות

פי �על (2.05'  ס,זילנדיות�ההנחיות הניו; 528'  ס,ההנחיות הצרפתיות; 10'  ס,ההנחיות הקנדיות; 11'  ס,האוסטרליות

  ).בנוגע למיזוגי� אופקיי� (5' ההנחיות האמריקניות עמ; )נית� להתנות מיזוג בתנאי� מבניי� בלבד, החוק בניו זילנד

התנאי� : "בזק עניי� העליו� בעמד בית המשפט, תנאי� התנהגותיי�הטלת הכרוכי� ב, על קשיי� אלה 18

ההתנהגותיי� שהטיל בית הדי� במקרה דנ� מעוררי� על פניה� קשיי� לא מבוטלי� ולו בשל הצור. בפיקוח נמש. על 

ש "ה, "פעילות� של החברות המתמזגות ובשל העובדה כי מנגנו� הפיקוח שנקבע באות� תנאי� הינו מורכב ובלתי יעיל

 . 37' ס, 2

 It is simple, relatively easy to: "ת המשפט העליו� בארצות הברית ביחס להשלת נכסי�והשוו דברי בי 19

administer, and sure. It should always be in the forefront of a court's mind when a violation of § 7 has 

been found" , פרשתduPont ,ראו ג� פרשת . 330�331' בעמ, 6ש "לעיל הFord Motor ,ש�, 8ש "לעיל ה: 

"Divestiture is a start toward restoring the pre-acquisition situation".  
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אשר המש. ההחזקה , החברות המתמזגות במכירת נכס המצוי ברשות� או ברשות מי מה�

נה בשני המקרי� מתייחסת התרופה למב, כאמור. בו מקי� חשש תחרותי בשל המיזוג

נניח כי שתי רשתות קמעונאיות כלל , להמחשה.  שיוצר המיזוג20השוק משילוב הנכסי�

 לא עולה חשש סביר לפגיעה משמעותית כתוצאה מהמיזוג; ארציות מבקשות להתמזג

 מתעורר חשש משמעותי לפגיעה בתחרות בשוק גיאוגרפי אול�, בתחרות בבחינה ארצית

ייווצר כוח שוק באותו שוק רה הממוזגת בידיה של החבש העובדהזאת בשל ו, מסוי�

; התנגדות למיזוג תמנע מהרשת הרוכשת לרכוש את חנויות הרשת הנמכרת. גיאוגרפי

תאל/ את החברות המתמזגות למכור חלק מסניפיה� באותו שוק תרופה של השלת הנכסי� 

תו של  באופ� שימנע את היווצרו, או תמנע רכישה של סניפי� מסוימי� באותו שוקגיאוגרפי

 . וזאת מבלי לחסו� את מימושו של המיזוג, כוח השוק

 

המחייב העדפה עקרונית של , התנגדות למיזוג כפופה לעיקרו� המידתיות, כפי שציינו כבר .15

כאשר ישנ� תנאי� אשר ביכולת� להשיג את התכלית של איו� החשש , אישור מותנה

ה העיקרית לפתרו�  במצב דברי� זה תראה הרשות בהשלת נכסי� כתרופ21.התחרותי

. הבעיות התחרותיות הנובעות ממיזוגי� המעלי� חשש סביר לפגיעה משמעותית בתחרות

שימוש .  נוכח הנחיתות האינהרנטית של התרופה ההתנהגותית מול התרופה המבנית,זאת

 . בתרופה של השלת נכסי� תיעשה בהתא� לקווי� המנחי� שיפורטו להל�

  

היא להשיב על כנו את , תכליתו של כל תנאי לאישור מיזוגכמו ,  של השלת הנכסי�התכלית .16

. או זה שעתיד היה לשרור אילולא המיזוג, המצב התחרותי ששרר בשוק טר� המיזוג

ובכלל זה היק- , השלת נכסי�המידה למימוש תכלית עיקרית ומרכזית זו תעצב את אמות 

 הסדרי הביניי� , בחירת הגור� הרוכש,הביצוע המהיר של המכירה, הנכסי� הנמכר

 . הקודמי� למכירה ועוד

  

השיקולי� , בי� השאר, בנוגע להיק- הנכס הנמכר במסגרת השלת הנכסי� יילקחו בחשבו� .17

 :הבאי�

  

על צבר הנכסי� הנמכר להיות בהיק- כזה אשר יאפשר שימור לטווח ארו. של מידת  •

ר אילולא או זו שעתידה הייתה לשרו, התחרות ששררה בשוק הרלוונטי לפני המיזוג

  22.למרות אחזקתו בידי גור� חדש, המיזוג

 

                                                      

 וא- החברה חלק מנכסי החברההעשוי לכלול כלל או , במוב� הרחב ביותר של המושג" נכס"הכוונה היא כמוב� ל 20

 . וכ� כל שילוב ביניה�' המוניטי� שלה וכו, המותג שלה, עצמה

  .)2010 ( לפסק הדי�31' ס, 9ש "לעיל ה, טרפלקספרשת : וד בהקשר זהראו ע 21

  . 12'  ס,ההנחיות הקנדיות; 7�8' עמ, ההנחיות האמריקאיות, למשל, ראו 22
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לנכס הנמכר במסגרת השלת הנכסי� יתלוו כל הנכסי� הנוספי� הדרושי� ה�  •

תחת הגדרה . לפעילותו התחרותית בשוק הרלוונטי וה� לשמירה על איתנותו הכלכלית

, קוחותרשימת ל, זכויות מכוח חוזה, היתרי�, רישיונות, זו עשויי� לבוא חוזי עבודה

 23.ב"ידע וכיו, זכויות קניי� רוחני

  

, עדיפה מכירה של ישות כלכלית עצמאית על פני מכירה של נכסי� ספציפיי�, ככלל •

עצמאותה של הישות , ובהמש. לעיקרו� הראשו�, ראשית: וזאת משתי סיבות עיקריות

יכולתה . הנמכרת מהווה בדר. כלל אינדיקציה רבת משקל ליכולות התחרותיות שלה

של הישות הנמכרת לפעול על רגליה שלה ולהתחרות באופ� עצמאי בעת שהיתה בידיו 

של המוכר מגדילה את ההסתברות שהישות תוכל לשמש מתחרה אפקטיבית ג� בידיו 

, שנית. ובמוב� זה מגדילה את הסיכוי להשגת התכלית שבבסיס התרופה, של הרוכש

� בי� הישות הנמכרת במסגרת מכירת ישות כלכלית עצמאית מקלה על ניתוק הקשרי

  24.השלת הנכסי� ובי� בעליה הקודמי�

 

נית� , במקרה המתאי�. לאמור לעיל עשויי� להיות חריגי� לקולא כמו ג� לחומרא

וזאת כאשר נית� להבטיח כי השימוש , יהיה להסתפק במכירה של נכסי� ספציפיי�

כאשר , מנגד. זוגהתחרותי שייעשה בה� יאפשר את שימור רמת התחרות שקדמה למי

, במכירת ישות כלכלית עצמאית לא יהיה די כדי לשמר את רמת התחרות האמורה

  . נכסי� נוספי�תידרשנה החברות המתמזגות להוסי- ג� מכירה של 

  

פרק הזמ� הכולל , נכסי� לא יימכר עובר למיזוגככל שהנכס הנמכר במסגרת השלת  .18

וד על תקופה שבי� חודשי� ספורי� לשנה וככלל יעמ, למכירת הנכס יהיה קצר באופ� יחסי

 בבסיס 25.כאשר מש. הזמ� המדויק ייקבע בהתחשב בנסיבותיו של כל מקרה ומקרה, אחת

קביעתו של פרק זמ� קצר כאמור עומד הצור. להחזיר את השוק הרלוונטי למיזוג לפסי� 

 עד קרי(בכ. שפתרונות ביניי� , ראשית: תו. הכרה בשני נתוני� חשובי�, תחרותיי�

אינ� יכולי� להשיג תוצאה דומה לזו המושגת , שה� התנהגותיי� בדר. כלל, )למכירה

בכ. שלצדדי� המתמזגי� קיי� אינטרס אינהרנטי לעכב , שנית. באמצעות הסעד הסופי

את מימושו של מהל. השלת הנכסי� באופ� מוצלח או , א� לא למנוע ממש, במידת האפשר

                                                      

  11�12' עמ, ההנחיות האמריקאיות, למשל, ראו 23

 .ABA SECTION OF ANTITRUST LAW, ANTITRUST LAW DEVELOPMENTS 414 (6th. edלעמדה דומה ראו  24

  . 3.9'  ס,ההנחיות הבריטיות; 8�11'  עמ,ההנחיות האמריקאיות; והאזכורי� המופיעי� ש� ,(2007

בהשוואה לפרקי הזמ� למכירה בהשלת נכסי� הנהוגי� במדינות אחרות אי� מדובר בפרק זמ� קצר אלא דווקא  25

, )25' עמ, ש�( יו� �90 ל60 מדברות ההנחיות האמריקאיות על תקופה שבי�, למשל, כ.. בפרק זמ� ארו. יחסית

וההנחיות הקנדיות על תקופה שנעה בי� שלושה לששה ) 3.24' ס, ש�(ההנחיות הבריטיות על ששה חודשי� לכל היותר 

מצאנו לנכו� להארי. מהתקופות הנהוגות , נוכח קוטנו היחסי של השוק הישראלי, יחד ע� זאת). 33' ס, ש�(חודשי� 

  . תעקר את עיקרו� השלת הנכסי� מתוכנוא. במידה מתונה שלא , בעול�
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. תכליתו יצירת גור� תחרותי נגדי לחברות המתמזגותשכ� מדובר במהל. שכל , לפגוע בו

ככל שחול- הזמ� כ. יקט� הסיכוי למימוש של השלת הנכסי� באופ� המגשי� את המטרות 

  26.המפורטות בגילוי דעת זה

 

התניית מימוש המיזוג במכירה במסגרת של השלת נכסי� עלולה לגרו� למוכר , אמנ� .19

הואיל ולח/ הזמ� , ה להתבצע תו. פרק זמ� קצרבפרט כאשר על המכיר, חסרו� כיס מסוי�

יינת� , ככלל, יחד ע� זאת. מ למי שמבקש לרכוש את הנכס הנמכר"עשוי להקנות יתרו� במו

 הטע� העיקרי לכ. הוא שחסרו� כיס כאמור אינו יכול להצדיק 27.לאינטרס זה משקל שולי

ר ליהנות מפירות באיזו� האינטרסי� שבי� זכותו של הציבו. פגיעה בתחרות ובציבור

 גוברת – כאשר לאלו נלווה נזק תחרותי –התחרות וזכותו של המוכר להשיא את רווחיו 

א- א� נית� למתנה באמצעות הוראות (לכ� אי� להנציח את הפגיעה בתחרות . זכות הציבור

  28.על מנת להתחשב ברווחי המתמזגי�) התנהגות

  

הוא שמרגע שהכללי� , של גילוי דעת זהבפרסומו בהקשר זה נציי� כי אחד הטעמי� המצוי  .20

יכול צד למיזוג לפעול למציאת קונה כחלק , בדבר ביצוע השלת נכסי� ידועי� ומפורסמי�

ממש כש� שצדדי� למיזוג מתכנני� ונערכי� מראש להתמודדות ע� , כ.. מהליכי המיזוג

ידרשו יכולי� ה� להיער. ג� להיבטי המכירה שי, הכרוכי� בעסקה, למשל, היבטי המס

 ובלבד שמדובר בקונה העונה לאמות המידה הקבועות 29,לבצע במסגרת השלת נכסי�

 .בגילוי דעת זה כמפורט להל�

  

                                                      

 .LAWRENCE A: חודשי� ויותר ראו15על הבעיות שנגרמו בארצות הברית בשל קביעת פרקי זמ� למכירה של  26

SULLIVAN, WARREN S. GRIMES, THE LAW OF ANTITRUST: AN INTEGRATED HANDBOOK 588 (2nd ed. 

2006) .  

  . 1.10'  ס,ההנחיות הבריטיות; 30'  עמ,ההנחיות האמריקאיות, למשל, השוו 27

הפגיעה בחופש המיזוג מקדמת כנגדה ה� : "אלו"$דורראו הניתוח שמציג בהקשר זה בית המשפט העליו� בפרשת  28

וה� את טובתו של הצרכ� , ידי גופי� כלכליי� גדולי��את זכותו לחופש עיסוק של מי שמבקש לחדור לשוק הנשלט על

, עומדי�, כנגד הפגיעה בחופש המיזוג. רות החופשית בהליכי הצריכה של מוצרי� ושירותי�ליהנות מהישגיה של התח

העמדת הלי. מיזוג חברות לפיקוח , לכאורה, משכ.. ושל פרטי� בתוכו, אינטרסי� נוגדי� של כלל הציבור, אפוא

משקפי� עקרו� , ותפגיעה בתחר�והאיסור על המיזוג אלא א� כ� הוא מקיי� את התנאי של אי, הרשות המוסמכת

הגבלי� הרשות  3398/06א " ע".כלכלי הרחב אותו הוא משרת�בהינת� האינטרס החברתי, מוג� מבחינה חוקתית

  . )2006 ( לפסק הדי�27' ס, 757) 3(ד סא"פ, אלו"$דור' עסקיי� נה

 .חס למיזוגנית� לטעו� בהקשר זה כי הדרישה להשלת נכסי� אינה וודאית עד להחלטה סופית של הממונה בי 29

שכ� החלטות הממונה אינ� ניתנות בחלל ריק אלא מתבססות על מערכת מסודרת וידועה של , לטענה זו משקל מוגבל

 במסגרת ניתוח את השיקולי� המפורטי� שיילקחו בחשבו�המכיל , 1/11לאחרונה א- פורס� גילוי דעת . שיקולי�

האפשרות שלא לממש את המיזוג ככל שהתנאי� אינ� בידי הצדדי� נתונה תמיד , מכל מקו�.  אופקיי�מיזוגי�

  .מקובלי� עליה� או להגיש ערר לבית הדי� להגבלי� עסקיי�
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תחת המסגרת הכללית של השלת נכסי� יש לקחת בחשבו� ג� את זהותו של מי שירכוש את  .21

ורוכש את הנכס , אי� די� רוכש המצוי כבר בשוק הרלוונטי בהיק- קט�, להמחשה. הנכס

כדי� רוכש המבקש לרכוש את , נמכר במטרה לעשות בו שימוש תחרותי בשוק הרלוונטיה

היות ותכלית השימוש בתרופה של . הנכס על מנת למוכרו הלאה מחו/ לגבולות ישראל

או המצב התחרותי שעתיד היה , השבת המצב התחרותי שקד� למיזוגהיא השלת נכסי� 

נה יענה על מספר דרישות חיוניות לש� השגת תדרוש רשות כי הקו, לשרור אילולא המיזוג

כי , תנאי ראשו� הוא. וזאת מעבר לתנאי� הכלליי� לאישורה של עסקת מיזוג, תכלית זאת

אינה מעלה חששות , כעסקה עצמאית ונפרדת מעסקת המיזוג המקורית, הרכישה עצמה

 . תחרותיי�

  

תו. מטרה לעשות בו הנכס שבהשלה נרכש מ, מנקודת מבטו של הרוכש, נדרש כי, שנית .22

נדרש כי , שלישית. וזאת מרגע הרכישה ולטווח הארו., שימוש תחרותי בשוק הרלוונטי

בהקשר זה ייבדקו היכולת . לרוכש תהא יכולת מוכחת להפעיל את הנכס בשוק הרלוונטי

הידע והניסיו� המקצועי והאינטרס הכלכלי לעשות , הפיננסית והתפעולית של הרוכש

  30. השוק הרלוונטי באופ� שיפיג את החשש התחרותי שנוצר עקב המיזוגשימוש בנכס בתו.

  

יתנה הממונה את אישור המכירה , על מנת לוודא התקיימות� של התנאי� שאוזכרו לעיל .23

 . במסגרת השלת הנכסי�  באישור זהותו של הרוכש על ידו מראש

  

, ידי הצדדי� לו�וככל שהשלת הנכסי� לא תתבצע קוד� למימוש עסקת המיזוג על, ככלל .24

בשלב הראשו� תוקנה לחברות המתמזגות . שלבית� יבוצע הלי. השלת הנכסי� במסגרת דו

ככל . בכפו- כמוב� לאמות המידה שהוגדרו לעיל, האפשרות למכור את הנכס בעצמ�

היה והמכירה לא תצא . שהמכירה תסתיי� במסגרת השלב הראשו� תבוא הפרשה לסיומה

בי� משו� שהקונה שנמצא אינו עומד באמות המידה , מצא קונהבי� משו� שלא נ, אל הפועל

תועבר הזכות והחובה למכור את הנכס לידיו של נאמ� , שפורטו לעיל ובי� מכל סיבה אחרת

המסויגת ( תכליתו של מנגנו� זה הוא יצירת איזו� בי� זכותו 31").נאמ" מכירה: "להל�(

� זכותו של הציבור להשבת המצב של בעל הנכס להשיא את מחירו של הנכס ובי) כאמור

 . התחרותי על כנו

  

נאמ� המכירה  תיקבע זהותו של, על מנת לייעל ולפשט את הלי. השלת הנכסי� ככל שנית� .25

מינויו ותפקודו של נאמ� המכירה . ותנאי הנאמנות במלוא� עוד בטר� אישור המיזוג

 :בהתא� לעקרונות המפורטי� להל�, בי� השאר, ייעשו

  

                                                      

האוסטרליות , )3.15(הבריטיות , )48' ס(האירופאיות , )28�30 'עמ(תנאי� דומי� מופיעי� בהנחיות האמריקאיות  30

 ). 4.19' ס(דיות זילנ�והניו) 535' ס(הצרפתיות , )57�58' ס(הקנדיות , )17' ס(

 . 4.15'  ס,זילנדיות�ההנחיות הניו; 540'  ס,ההנחיות הצרפתיות; 121�122'  ס,ההנחיות האירופאיות: למשל, ראו 31
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, ה ימונה על ידי הממונה מתו. רשימת שמות שתוצע על ידי בעל הנכסנאמ� המכיר •

היעדר גור- ) 1: (אשר תכלול א. ורק אנשי� שמתקיימי� בה� תנאי הכשירות הבאי�

 32ומוחלט של יחסי עבודה או שירותי� כלשה� בי� הצדדי� למיזוג וכל אד� קשור

 לנאמ� ניסיו� מוכח של )2(� אליה� ובי� נאמ� המכירה בהווה ובשנתיי� שקדמו לכ. ו

 . עשר שני� לפחות בביצוע עסקאות מכר בהיק- דומה

 

החברה המוכרת תבצע מבעוד מועד את כל הפעולות ותחתו� על כל המסמכי�  •

לנאמ� המכירה על מנת שיתאפשר למכור  את ) לרבות ייפוי כוח בלתי חוזר(הדרושי� 

לרשות . ורבות של הבעלי�הנכס הרלוונטי בשלב השני באופ� אוטונומי וללא כל מע

הנאמ� צריכה לעמוד היכולת לבצע את המכירה וכל הפרוצדורות העשויות להתלוות 

תוקפ� של מסמכי� אלה יותלה עד למועד . אליה באופ� מיידי ע� תחילת השלב השני

במידה והמכירה , כאשר בידי הממונה תישמר האפשרות לבטל�, סיו� השלב הראשו�

 .אשו�תבוצע במסגרת השלב הר

  

ובשו� מקרה לא יהיה תלוי בסכו� שיתקבל , שכרו של נאמ� המכירה ייקבע מראש •

הסכ� הנאמנות לא ייחת� אלא לאחר שנוסחו אושר מראש . בעבור מכירת הנכס

 . ובכתב על ידי הרשות

  

מכירת הנכס על ידי נאמ� המכירה תיעשה באופ� מנותק לחלוטי� מבעליו המקוריי�  •

בעל הנכס לא יחווה . לא קבלת הנחיות הוראות או עצות ממנוובי� השאר ל, של הנכס

ולא יפנה לנאמ� המכירה קוני� , דעה כלשהי ביחס לקונה פוטנציאלי זה או אחר

ע� חלו- השלב הראשו� יאבד בעל הנכס כל יכולת השפעה , במילי� אחרות. אפשריי�

 . ביחס לזהות הרוכש או תנאי העסקה

  

, נאמ� המכירה תהא למכור את הנכס בהקד� האפשריהחובה העיקרית אשר תחול על  •

 לגור� העונה על התנאי� – לא יאוחר מהמועד האחרו� שנקבע לש� כ. –ובכל מקרה 

לא חלה על נאמ� המכירה כל חובה להשיא את , מנגד.  לעיל�22  ו21שפורטו בסעיפי� 

ג חשש הוא להפי, יש לזכור, תפקידו של נאמ� המכירה. התמורה שיקבל בעד המכירה

 . תחרותי באמצעות מכירת נכס ולא לשרת את האינטרסי� הכלכליי� של בעל הנכס

  

, הנאמ� ידווח על פעילותו לרשות. על נאמ� המכירה תחול חובת תיעוד של כל פעולותיו •

 . ובכל מקרה יהיה כפו- להנחיות הממונה בקשר ע� מילוי תפקידו

  

                                                      

 . �2006ו"תשס, )הוראות והגדרות כלליות( לכללי ההגבלי� העסקיי� 1 כהגדרת מונח זה בסעי- –" אד� קשור" 32
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ישת- איתו האחרו� פעולה , לי�ככל שיזדקק נאמ� המכירה לשיתו- פעולה מצד הבע •

, העברה של מידע על הנכס, בי� השאר, שיתו- פעולה כאמור עשוי לכלול. באופ� מלא

 . ב"סיוע בהשגה של אישורי� רגולטורי� ככל שאלה נדרשי� וכיו

  

לעיל מגדירה פרק זמ� כולל למכירה סופית של נכס , 18מסגרת הזמ� שפורטה בסעי-  •

פרק הזמ� שיוקדש .  שהיא מתייחסת לשני השלבי� ג� יחדכ., בהלי. של השלת נכסי�

ישקלו עוצמת החשש , בי� היתר, כאשר, לכל שלב בתו. מסגרת זמ� זו הוא תלוי נסיבות

ההסתברות , לפגיעה בתחרות הנובע מההחזקה המשותפת בנכס מושא ההשלה

 . ב"למציאת קונה מתאי� וכיו

 

ב מת� מענה ג� לחששות שעולי� בשלב ביצוע השלת נכסי� במסגרת שתוארה לעיל מחיי .26

בפרק זמ� זה החברות המתמזגות נשארות ע�  . שבי� אישור המיזוג ובי� מימוש ההשלה

ההחזקה : "להל�(צבר נכסי� שהשילוב ביניה� הוא היוצר את החשש התחרותי 

כאשר ההחזקה המקבילה עלולה לעורר , בפרק זמ� לא מבוטל, כאמור, מדובר"). המקבילה

במהל. התקופה עצמה עלולות החברות המתמזגות לנצל את , ראשית: קשיי�שלושה 

החברות , שנית; מעמד� התחרותי על מנת להפעיל כוח שוק או לבסס שיווי משקל מתוא�

המתמזגות עלולות לפגוע בכושר התחרותי של הנכס שעתיד להימכר ובכ. להקל על הלח/ 

או , א- לסכל את מימוש השלת הנכסי�ואולי , התחרותי הצפוי לה� ביו� שלאחר המכירה

עשוי להתקיי� ספק אובייקטיבי בדבר עצ� , שלישית;  את מימושו המוצלח–למצער 

 . בי� בכלל ובי� במסגרת הזמני� שנקבעה, היכולת למכור את הנכס הנרכש

 

 בהתא� לפוטנציאל הנזק שה� יוצרי� בכל מקרה  יינת� מענהשלושה קשיי� אלה יל .27

, בצד האחד של הסקאלה: יימות שלוש דרכי� להתמודד ע� קשיי� אלהק, למעשה. ומקרה

במקרה בו הנזק המסתבר כתוצאה מההחזקה המקבילה לפרק זמ� קצוב הנו נמו. באופ� 

יהיה להתיר את קיומה של שנית�  יתכ� 33,יחסי ואי� חשש בדבר מציאת קונה במועד

דר ביניי� עד לתו�  אשר יחולו כהסההחזקה המקבילה בכפו- לתנאי� התנהגותיי�

בקצה השני של הסקאלה עומדי� המקרי� בה� הפוטנציאל . התקופה שהוקצבה למכירה

להתממשות לפחות אחד החששות דלעיל הנו גבוה והנזק שייגר� כתוצאה מכ. הוא ניכר 

קרי בטר� מימוש , במקרי� אלה תעמוד הרשות על השלמת השלת הנכסי� מראש. וחמור

  34.המיזוג

                                                      

 בסיטואציה שתוארה לעיל  מידת הפגיעות של הנכס מדובר במצבי� בה�,פגיעה בנכס הנמכר היעדר חשש ללעניי� 33

  . תהא קלה לאיתור, ככל שתתרחש, ופגיעה, הנה נמוכה

או ) 28�30' ס, ההנחיות הקנדיות, למשל, ראו( Fix it Firstהשלמת השלת הנכסי� מראש מכונה בעגה המקצועית  34

Up Front Buyer) על אחד הרציונאלי� בביצוע השלת הנכסי� ).  ואיל.53' ס, ההנחיות האירופאיות, למשל, ראו

 עומדי� – הקושי לשמור על ערכ� התחרותי של הנכסי� שאמורי� להימכר עד למועד המכירה –טר� מימוש המיזוג 

 �Grimes :"No matter how clearly the obligation to maintain assets to be spun off וSullivanהמלומדי� 
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שעיקרה הפקעת השליטה בנכס הנמכר מידי החברות , ת אפשרות שלישיתבתוו. ניצב .28

במסגרת זו יועברו מלוא הזכויות הנובעות מ� . הממוזגות מבלי לחייב� במכירה מראש

על נאמ� "). נאמ" ניהול: "להל�(אשר ינהל את הנכס עד למכירתו ,  לידיו של נאמ�35הנכס

 תפקידו 36.הניהול יחולו אות� אמות מידה שחלות על נאמ� המכירה בשינויי� המחויבי�

יפעיל את , כנאמ� המכירה, א- הוא. יהיה לנהל את הנכס על פי מיטב שיקול דעתו ושיפוטו

 . שיקול דעתו המקצועי במנותק לחלוטי� מבעליו של הנכס

  

מ� המכירה ונאמ� הניהול להיעשות על ידי במקרי� המתאימי� יוכלו תפקידיה� של נא .29

או שהוא מחייב , זאת בייחוד כאשר אי� הניהול מחייב מומחיות מיוחדת. אד� אחד

במקרי� אחרי� יוכל אחד מהשניי� למנות . מומחיות אשר מצויה ג� אצל נאמ� המכירה

 .את השני כחלק מתפקידו

  

נו עולה בקנה אחד ע� אשר בדר. כלל אי, תהלי. השלת נכסי� הנו תהלי. מורכב .30

אול� חובת הרשות להג� על האינטרס של הציבור הרחב . האינטרסי� של הצדדי� למיזוג

 לכ. שהרשות תעמוד על ביצועה של ביאת, אשר הלי. זה בא לשרת, בקיומה של תחרות

 . כפי שעוצבה ונקבעה במסגרת ההחלטה הנוגעת למיזוג, תרופה זו ככתבה וכלשונה

  

 ה� הקושי וה� היעדר –ובמיוחד , רשות לכ. שהקשיי� שמעלה התהלי.במסגרת זו ערה ה .31

עלולי� להביא את החברות המתמזגות או מי מה� לבצע , האינטרס שבמציאת קונה מתאי�

 לקונה שאינו עומד באמות המידה ,קוד� להגשת הודעת המיזוג, מכירה עצמאית של הנכס

הרשות תיראה . סי� נאותה במטרה להתחמק מביצוע השלת נכוזאת,  לעילשנקבעו

ולא תהא פתוחה לטענות לפיה� הנכס שאמור היה להימכר , בחומרה מהלכי� שכאלה

                                                                                                                                                        

maybe articulated, and no matter how effective the procedures for reviewing compliance, once a 

merger is consummated, the surviving firm holds units it must sell that compete with units it will keep. 

The resulting conflict of interests creates significant market incentives to minimize if not evade 

maintenance obligations" . -בהמש. עומדי� המלומדי� על כ. שיש לשקול את היק- הנכסי� הנמכרי� כנגד היק

 THE LAW OF ANTITRUST: ANראו ; העסקה הכוללת כשיקול נוס- בשאלה הא� לחייב מכירה מראש

INTEGRATED HANDBOOK, ש� ,26 ש"ה לעיל.  

תהא הרשות מוכנה לשקול , כמו כ�. אשר תיוותר בידי הבעלי�, לל לא תיכלל במסגרת זו הזכות לרווחי�ככ 35

 .החרגות ספציפיות הנובעות מנסיבותיו המיוחדות של כל מקרה ומקרה

בנסיבות מסוימות יהא הממונה נכו� לשקול מינוי של נאמ� ניהול אשר מקיי�  .112' ס ,אירופאיותהנחיות הראו ה 36

וזאת כאשר מינוי כזה יבטיח את מימוש השלת הנכסי� והגשמת מטרותיו בצורה הטובה , קה ע� הצדדי� למיזוגזי

אשר ניהולה דורש כישורי� , כאשר מושא השלת הנכסי� מהווה ישות נפרדת ועצמאית, לש� המחשה בלבד. ביותר

ל את מינויו כנאמ� ניהול בתנאי� יהא הממונה נכו� לשקו, מיוחדי� המצויי� בידי מנהלה המכה� עובר למיזוג

כגו� תנאי המחייב את הצדדי� למיזוג ואת הנאמ� שלא לקיי� כל זיקה ביניה� לתקופה מוגדרת החל מיו� , מסוימי�

  . המינוי
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במקרי� המתאימי� תראה בכ. הרשות . במסגרת השלת נכסי� נמכר כבר לצד שלישי

הרשות , מנגד. ניסיו� להכשיל את הלי. הבדיקה והפיקוח של מער. ההגבלי� העסקיי�

אפשרי אשר מזהי� אפשרות להתניית המיזוג בהלי. של השלת מעודדת צדדי� למיזוג 

על מנת , נכסי� לבוא בדברי� ע� הרשות עוד בטר� ההגשה הפורמלית של הודעות המיזוג

  37.ללב� סוגיה זו

  

   תרופות התנהגותיות2.ד

 

קרי , תרופות התנהגותיות מתמקדות בטיפול בסימפטומי� שיוצר השינוי במבנה השוק .32

מעבר לכ. .  לאחר המיזוגלפגוע בתחרותה� עלולות החברות המתמזגות באות� דרכי� שב

משו� שבנקודת המוצא ה� מיועדות לטפל בכל התנהגות , קשה להעניק לה� אפיו� נוס-

סירוב בלתי , הקטנת תפוקה, כגו� העלאת מחיר, תחרותית מצד החברות המתמזגות�אנטי

 . 'אפליה וכו, סביר לסחור

 

ות בתרופות ההתנהגותיות נחיתות מובנית ביחס לתרופות רואה הרש, כפי שהוסבר .33

כי א� , אול� משמעות הדברי� אינה פסילה גורפת של השימוש בתנאי� מסוג זה, המבניות

 בפרק זה נפרט את אמות המידה שעל פיה� 38.צמצו� השימוש למקרי� המתאימי� לכ.

 .תראה הרשות לנכו� לעשות שימוש בתנאי� התנהגותיי�

  

נע לחלוטי� מלעשות שימוש בתנאי� המיועדי� לחקות באופ� ישיר תנאי שוק הרשות תימ .34

הפיקוח על . כגו� פיקוח על מחירי� או על תפוקה, באמצעות הוראות התנהגות תחרותיי�

כגו� , מיזוגי� בא למנוע מראש את השינויי� המבניי� אשר מאפשרי� הפעלת כוח שוק

החלפת תחרות בשוק במשטר .  או במגוו�פגיעה באיכות, תפוקההקטנת , העלאת מחירי�

יהא בבחינת סיכול מוחלט של , שבא בנעלי כוחות השוק וחל- לה�, של פיקוח רגולטורי

 . ועומד בסתירה חזיתית לה,  של הרשות על מיזוגי�תכלית הפיקוח

  

ישנו קושי למנות מראש את מכלול המקרי� בה� ייעשה שימוש בתרופות , מטבע הדברי� .35

הרשות תהא נכונה , מבלי למצות את הדברי� ובקווי� כלליי�,  יחד ע� זאת.התנהגותיות

 :לעשות שימוש בתרופות התנהגותיות במקרי� הבאי�

  

מימוש� עשוי לחייב הגבלה על , כאשר מאושר מיזוג בתנאי� מבניי� או מעי� מבניי� •

וזאת במטרה לאפשר או , דפוסי התנהגות שוני� של החברות המתמזגות או מי מה�

                                                      

 . א לחוק43בדיקה שכזו יכולה להיעשות במסגרת מת� חוות דעת מקדמית על פי סעי-  37

, � מבניי� א. אינה פוסלת באופ� מוחלט שימוש בתנאי� התנהגותיי�הרואה עדיפות עקרונית לתנאי, עמדה דומה 38

; Case C-12/03 P Commission v Tetra Laval [2005] ECR I-987, para. 86:ראו; מצויה ג� בדי� האירופי

  .15'  ס,ההנחיות האירופאיות



  

7972 /415317  

15

תראה הרשות לנכו� לעשות שימוש בתרופות , משכ.. להקל על מימוש התרופה המבנית

כסעד ביניי� עד למימוש הלי. של השלת , ובפרט, התנהגותיות כנלוות לתנאי מבני

 . נכסי�

 

מובחנת ומוגדרת , כאשר החשש התחרותי שיוצר המיזוג נעו/ בהתנהגות ספציפית •

תשקול הרשות שימוש בתרופה , יי�קלה לזיהוי על ידי צדדי� שלישומראש 

. וכ. בפרט כאשר חששות אחרי� שהמיזוג מקי� ניתני� לפתרו� מבני, התנהגותית

כגו� , ות עסקיות שבאופ� רגיל אינ� עונות על קריטריוני� אלהזאת להבדיל מפרקטיק

המתארי� דפוס התנהגות העשוי , אפליית מחירי� וכדומה, סירוב בלתי סביר לספק

 .ת קונקרטיות רבות ומגוונותללבוש צורו

  

אמור לפוג , חר- חומרתו המצדיקה התערבות של הרשות, כאשר החשש התחרותי •

נית� לעשות שימוש בתרופות התנהגותיות לתקופה , בתו. פרק זמ� קצר באופ� יחסי

 . קצרה

  

כאשר אי� בכוח� של תנאי� מבניי� , במקרה של הפעלת דוקטרינת החברה הכושלת •

וקיימי� תנאי� התנהגותיי� שמתקיימי� בה� ,  החששות התחרותיי�להפיג את מלוא

 .  לעיל7אמות המידה שמפורטות בסעי- 

  

יישקל שימוש בתרופות התנהגותיות כאשר השימוש בתרופות , במקרי� מסוימי� •

כי הקשיי� המאפייני� תרופות , יודגש. אינו אפשרי) למעט התנגדות(מבניות 

מביאי� לכ. שבמרבית המקרי� אי� , חבה לעילעליה� עמדנו בהר, התנהגותיות

התנאי� ההתנהגותיי� יכולי� להשיג את המטרה של הפסת החשש התחרותי הנובע 

תגלה , כאשר תרופות מבניות אינ� רלוונטיות מלכתחילה, יחד ע� זאת. מהמיזוג

ובלבד שהחשש , הרשות פתיחות רבה יותר לאפשרות השימוש בתרופות התנהגותיות

בהיעדר תנאי� התנהגותיי� העוני� לדרישה מחמירה זו . יוצר המיזוג יופגהתחרותי ש

ובכל מקרה לא יהווה הדבר פתח לאסדרה ענפית , לא יהא מנוס מפני התנגדות למיזוג

נוכח התנאי� המחמירי� שפורטו לעיל והיות , מכל מקו�. של השווקי� הרלוונטיי�

נית� בהחלט להניח כי , ורטו לעילכוונתנו כא� אינה לגרוע במשהו מ� העקרונות שפש

 .ידי הממונה�מדובר בחריג אשר השימוש בו ייעשה במשורה ולעתי� נדירות על

 

שני , בי� השאר, בבחירה הא� לעשות שימוש בתרופות התנהגותיות תביא הרשות בחשבו� .36

ייבדק היק- , ראשית. א. יקבלו משנה תוק- בעניי� זה, שיקולי� נוספי� שנזכרו לעיל

, ככל שמדובר בהוראות מורכבות יותר, ככלל. ח שמחייבות הוראות ההתנהגותהפיקו

 . תימנע הרשות משימוש בה�, הנמשכות לאור. זמ� רב יותר
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, ככלל. תיבח� אפשרות זיהוי ההפרה על ידי הנפגעי� והתמרי/ שלה� לדווח עליה, שנית .37

 ה� על – לאיתור קלה ומהירה יותר, ככל שהפרת ההוראה ההתנהגותית תהא שקופה יותר

יחד ע� זאת .  כ. יהיה נית� לעשות בה שימוש ביתר קלות–ידי הנפגעי� וה� על ידי הרשות 

שכ� ג� במקרי� בה� יכול נפגע ההפרה , אי� מדובר בתנאי מספיק אלא בתנאי הכרחי בלבד

עדיי� לא ברור שהאינטרס שלו באותו שלב יהיה לדווח על כ. , לזהות בקלות את הפגיעה בו

א. ג� ,  להביא להפסקת ההפרה בטווח הבינוני והארו.ה אמנ�עשוי תלונה לרשות. רשותל

במצב . ע� גור� עסקי שבו הוא תלוי כבר בטווח הקרובשל המתלונ� להעכיר את יחסיו 

דברי� זה עשוי הנפגע להגיע למסקנה כי עלות הפגיעה בו קטנה יותר מעלות הפגיעה 

   39. לרשותשתגר� לו כתוצאה מדיווח על ההפרה

  

   תרופות מעי� מבניות2.ד

  

אשר מכילות , במרווח הקיי� בי� תרופות מבניות והתנהגותיות מצויות תרופות מעורבות .38

ה� , ייחוד� הוא בכ. שלמרות שמדובר בהוראות התנהגותיות לכאורה. מאפייני� שוני�

השיג  ובה בעת ה� מסוגלות לזהנעדרות את מרבית המגרעות המאפיינות הוראות מסוג 

  40.מבלי שה� כרוכות בשינוי מבנה השוק, אפקט דומה לאפקט המושג על ידי תרופה מבנית

 

, הג� שתרופות מעי� מבניות עשויות להיראות בתחילה כסוג של תרופות התנהגותיות, כ. .39

, הוא, יתרונ� של תרופות מעי� מבניות על פני תרופות התנהגותיות. מצב הדברי� איננו כ.

שקל יחסית , פעמית� ת התנהגות חדוהמחייבבתרופות פי רוב �שמדובר עלבכ. , בי� השאר

 כאשר, ת פיקוח ומעקב לטווח ארו.� מחייב�ת ואינ�מורכבאינ� , או לאא� קוימו לבחו� 

 .  השפעה על מאפייני� מסוימי� של השוק וא- על המבנה שלו לה� עשויה להיות,מנגד

 

כאשר החשש . פות הנוגעות להעברה של ידע של תרופות מעי� מבניות ה� תרוהסוג הראשו" .40

ידע המצוי בידי החברות המתמזגות או מי ריכוז של התחרותי העולה מ� המיזוג נובע מ

בדר. כלל מתחרי� של הצדדי� למיזוג או (אשר הפיכתו נגיש לצדדי� שלישיי� כ, מה�

 תשקול הרשות בחיוב הטלת תנאי שעיקרו, תפיס את החשש התחרותי) לקוחות שלה�

 . לפי נסיבות המקרה, מסירת הידע לאות� צדדי� שלישיי� או הפיכתו לפומבי

                                                      

מסגרת מיזוג אנכי של בעל ב. בעל מונופולי� המספק תשומה חיונית על בסיס יומיומי למספר יצרני�, להמחשה 39

להפלות בי� החברה שאיתה האוסר עליו  תנאי התנהגותי מוטלהמונופולי� ע� אחד היצרני� במורד שרשרת הייצור 

במקרה בו מגלה אחד היצרני� כי הוא מופלה לרעה ביחס ליצר� שהתמזג ע� . הוא מתמזג לבי� חברות אחרות

 את הסכנה שבהרס יחסיו ע� – הא� לדווח על ההפרה לרשות  אגב ההחלטה–עליו לקחת בחשבו� , המונופולי�

תכ� בהחלט כי הנפגע יעדי- דווקא להשלי� יבמצב מסוג זה י. מונופולי� המספק לו תשומה חיונית על בסיס יומיומי

  . ע� הפגיעה בו מחשש לפגיעה בהספקתה של התשומה

התייחס בית הדי� להגבלי� עסקיי� לתנאי� מעי� , בו נדו� תנאי שעסק בגילוי נוסחאות סודיות, טרפלקסבפרשת  40

 –מדובר בתנאי השיי. לקשת רחבה של תנאי� מבניי� שבה� מוטל על צד להסכ� מיזוג : "מבניי� כתנאי� מבניי�

  .43' ס, 9ש "לעיל ה, " לוותר על אחזקותיו בחברה מסוימת או למכור נכס מנכסיו–כתנאי לאישור ההסכ� 
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כגו� נוסחאות (והוא כולל ידע מקצועי , השימוש במונח ידע נעשה כא� במובנו הרחב ביותר .41

רשימת לקוחות או כל מידע אחר שיש לו משמעות תחרותית שבנסיבות , )או שיטות עבודה

  אוקניי� רוחנידיני  ת מוג� על ידיהידע עשוי להיו. רותיהעניי� יש בה להפיג את החשש התח

 . כאשר במקרי� אלה עשויה התרופה ללבוש צורה של גילוי הסוד, סוד מסחרילהוות 

  

במקרי� אלה החשש התחרותי הטמו� במיזוג . נוגע לשימוש בזכויות משפטיות הסוג השני .42

כגו� זכויות הנובעות , למיזוגנוצר כתוצאה מזכויות משפטיות המצויות בידי מי מהצדדי� 

, היתרי�, רישיונות(זכויות שמקור� בדי� , )בלעדיות או זכות סירוב ראשונה למשל(מחוזה 

 ).  למשלי�זכויות במקרקעי� או פטנט

  

התרופה במקרי� שכאלה יכולה להתייחס לביטולה של הזכות או שינוייה באופ� נקודתי  .43

ביטול גור- של מערכת יחסי� , )מש. התקשרותכגו� ביטול זכות בלעדיות או קיצור של (

 או שימוש משות- 41,)כגו� ביטול יחסי הפצה בי� מי מהצדדי� למיזוג לצד שלישי(עסקית 

 ). כגו� מת� זכות שימוש במקרקעי� או רישיו� שימוש בפטנט(בה� 

  

, כמו ג� עיצוב�, השימוש בתרופות אלה, ביחס לשני הסוגי� של התרופות המעי� מבניות .44

תיבח� השאלה הא� ובאיזו , למשל, כ.. יעשה בהתא� לאות� טעמי� אשר שפורטו לעילי

ואינ� , הניתני� למימוש בתו. פרקי זמ� קצרי�, מידה נית� לעצב תנאי� מדויקי� ובהירי�

 . מחייבי� פיקוח ומעקב ארוכי טווח

  

פשית כי הג� שקיימת עמדה הנוטה לראות תרופות מסוג גישה חו, בשולי הדברי� יוער .45

 עמדת הרשות היא כי מדובר 42,כתחלי- אפשרי לתרופות מבניות) open access(לתשתית 

אשר במרבית המקרי� מתאפיינת בדיוק באות� , בתרופה התנהגותית לכל דבר ועניי�

ובעיקר המורכבות הרבה הנדרשת במסגרת עיצובה , מגרעות מקובלות לתרופות מסוג זה

  .  י� בפיקוח אחרי מימושהשל התרופה והמשאבי� הרבי� הכרוכ

  

  דיויד גילה'          פרופ

  הממונה על הגבלי� עסקיי�

  א" תשעתמוז בז"ט, ירושלי�

  2011י  ביול18

                                                      

דבר היוצר חשש , ל"חד הצדדי� למיזוג קשור ביחסי הפצה בלעדיי� ע� ספק גדול בחובמקרה ובו א, למשל, כ. 41

 כאשר מדובר בשוק שבו –למשל (ובמידת הצור. , הרשות תיבח� ה� את ביטולה של הבלעדיות. תחרותי לאחר המיזוג
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