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<ABSTRACT>

The Study on reasonable schemes about regulation of 

enterprise combining 

                  Kim, Ku-Jong

                  Advisor: Prof. Kwon, Sang-Ro

                  Department of Law

                  Graduate School of Chosun University

Generally enterprise combining conducted for purpose of corporate 

existence and growth may bring higher efficiency to the market which the 

consolidating companies belong to, but they are likely to cause 

anticompetitive effect. For this anticompetitive side effect enterprise 

combining are under considerable regulation world-wide, and Korea also 

prohibits enterprise combining which substantially restrict the competition 

in the certain line of business.

Types of enterprise combining prohibited by the Monopoly Regulation and 

Fair Trade Act(FTA) are listed in Article 7. Also, according to Korean 

Merger Guidelines(Guideline) established by Korean Fair Trade 

Commission(KFTC), formation of control is required between the consolidating 

companies to the extent that the companies could be treated as single 

competing unit.

The purpose of this study is to propose the problems and improvement 

schemes about enterprise combining regulations through comparative study 

between foreign law system and domestic law system and analysis of KFTC's 

cases.

Types of enterprise combining according to the FTA and the requirement of 
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formation of control according to the Guidelines are highly important 

factors in considering a enterprise combining since whether a merger is 

subject to the antitrust regulation is determined by those standards. Thus a 

enterprise combining which is not listed as the prohibited enterprise 

combining stipulated in the Act will not be subject of enterprise combining 

examination, and even though the enterprise combining conforms to one of the 

prohibited types, it will not be deemed as the anticompetitive enterprise 

combining by the KFTC if it lacks the requirement of formation of control.

Hence this article will survey types of enterprise combining which are 

subject of regulation under the Act and the requirement of formation of 

control with emphasis on provisions of the FTA and the Guideline, and it 

also will survey analyse decisions by KFTC on those matters.

To make an improvement in enterprise combining remedies system, 

conditional approval of enterprise combining transactions might be 

considered in the first place. Conditional approval of merger transactions, 

the system allows KFTC to clear the enterprise combining if the commitments 

suggested by merging parties address anticompetitive effects raised by 

enterprise combining, could be a meaningful measure to achieve effectiveness 

of remedies and foreseeability of merging parties. Reformation of enterprise 

combining remedies guideline can also contribute to stabilization of 

enterprise combining regulation system by codifying preference of structural 

measures and standards of imposing remedies.

In addition, by forcing KFTC to instruct the reason of why they impose 

certain measures and giving interested parties the opportunities being heard 

on the remedies, misuse of discretion of KFTC could be prevented and 

transparency of enterprise combining regulation procedures could be 

guaranteed. Furthermore, as a means of proper monitoring of implementation 

of remedies, the introduction of trustee system might be also necessary for 
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the accomplishment of the object of enterprise combining regulation.
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제1장 서  론

제1절 연구의 목적

우리나라는 1960년대 ｢경제개발 5개년계획｣ 이후 정부 주도로 괄목할만한 경제성장

을 이루었지만, IMF경제위기와 이를 극복하는 과정에서 기업과 국민경제의 현실에서 

많은 변화를 가져왔다. 그 가운데 가장 심각하게 대두된 것이 기업의 구조조정에 관한 

문제였다.1) 2)

기업결합(merger)은 복수의 기업이 단일한 지배관계로 재편되는 과정 또는 그 결과

를 의미한다. 기업결합을 그 자체로만 보면, 기업결합으로 인하여 새로운 지배관계가 

형성되기 때문에 기존의 기업을 중심으로 하였던 이해관계에 변화가 있게 되기 때문에 

이러한 이해관계를 조정하기 위해서는 회사법에 따른 규제가 불가피하게 된다. 다른 

한편 기업결합을 개별기업이 보유한 시장력(market power)의 결합이라는 관점에서 보

면 기업결합 이후 예상되는 시장구조나 행태의 변화 때문에 기업결합을 규제하는 근거

가 된다.3) 그리고 이러한 이유에서 주요 국가들은 일정규모 이상의 기업결합에 대한 

신고제도와 심사제도를 운영하고 있다.4)

｢독점규제 및 공정거래에 관한 법률｣(법률 제3320호, 이하에서는 ‘공정거래법’이

라고 한다)은 1980년 제정 당시부터 기업결합에 대한 규제제도를 도입하였고,5) 이러

1) 김영곤, “기업결합의 규제에 관한 연구”, ｢법학논총｣, 제4집, 조선대학교 법학연구소, 1998, 

55면.

2) 기업결합은 경영의 효율성을 높이고 핵심역량을 강화하는 등 구조조정의 수단으로서 WTO체제의 

출범과 함께 전 세계적으로 활성화되고 있고, 우리나라에서도 IMF경제위기를 거치면서 2000년 

이후에는 연간 600여 건이 넘는 기업결합이 신고되고 있다고 한다(공정거래위원회, ｢기업결합 

신고 가이드라인｣, 공정거래위원회, 2012. 3, 2면).

3) 홍명수, “독점규제법상 기업결합의 규제체계와 효율성 항변에 대한 고찰”, ｢비교사법｣, 제14권 

제1호 (통권36호), 한국비교사법학회, 2007, 167면.

4) 공정거래위원회, 위의 책, 2면.

5) 공정거래법은 “경제운용의 기본방향을 정부주도에서 민간주도로 전환하는 과정에서 민간기업의 

공정하고 자유로운 경쟁체제를 통하여 창의적 활동을 조장하고, 소비자 권익도 보호하는 건전한 

경제질서의 확립을 위하여 ‘독과점의 폐단은 적절히 규제’한다는 헌법 정신에 따라” 제정한

다고 하면서, “시장지배적 사업자의 부당한 가격 결정, 출고 조절, 경쟁사업자의 참가제한 등 

남용행위와 가격의 동조적 인상 행위를 규제할 수 있도록 하고, 독과점을 억제하기위하여 경쟁

을 실질적으로 제한하는 회사의 합병, 주식취득, 임원겸임, 영업양수 등을 통한 기업결합을 금

지하되, 산업합리화나 국제경쟁력 강화를 위하여는 이를 인정하고, 일정한 기준에 해당하는 기
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한 규제제도는 시장구조의 개선과 거래행태의 개선을 중심으로 지금까지도 유지되고 

있다.6)

공정거래법은 제7조 제1항에서 누구든지 직접 또는 특수관계인을 통하여 일정한 거

래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 기업결합 행위를 하여서는 안 된다고 규정할 

뿐, 기업결합의 개념에 관하여 직접적으로 규정하고 있지 않다. 그럼에도 불구하고 일

반적으로 기업결합이라고 할 때에는 “상호 독립적으로 운영되던 기업들이 자본적․인

적․조직적인 결합을 통하여 기업 활동을 단일한 관리체제하에 통합시킴으로써 개별기

업의 경제적인 독립성을 소멸시키는 기업 간의 결합의 과정 또는 형태”7) 또는 “개

별기업의 경제적 독립성이 소멸됨으로써 사업 활동에 관한 의사결정권이 통합되는 기

업들의 자본적․인적․조직적 결합”8)이라고 정의되고 있다. 공정거래법에 따르면 기업

결합은 주식취득, 임원겸임, 회사합병, 영업양수, 새로운 회사의 설립 등의 방법(법 

제7조 제1항)으로 이루어지고 있다.

이러한 기업결합은 생산규모를 확대와 규모의 경제(economy of scale)를 달성하여 

경영의 합리화를 이루고, 나아가 국제시장에서 경쟁력을 높이며, 가격 인하, 양질의 

상품 공급 등으로 소비자들에게 이익을 주는 등의 측면이 있는 반면, 기업결합으로 형

성된 독과점으로 특정기업의 시장지배력이 형성․강화되거나, 경쟁 사업자들이 담합하

여 소비자에게 피해를 줄 염려도 있다.9) 이러한 이유에서 우리나라뿐만 아니라 대부

분의 선진국에서도 이를 규제하고 있다.

기업결합에 관한 우리나라 공정거래법 규정은 미국의 셔먼법(Sherman Antitrust 

Act)과 클레이톤법(Clayton Antitrust Act)에 그 기반을 둔 것이고, 심사기준도 미국

의 가이드라인에서 채택하고 있는 이론을 그대로 수용하는 등 미국의 이론을 대폭 받

아들이고 있다.10) 한편, 미국에서는 1895년 E. C. Knight사건11)을 계기로 기업결합에 

업결합에 대하여는 이를 신고하도록 한다.”고 하고 있다(공정거래법 제정이유 참조).

6) 홍명수, 앞의 논문, 167면.

7) 권오승, ｢제8판 경제법｣, 법문사, 2010, 187면; 신현윤, ｢제3판 경제법｣, 법문사, 2010, 161면 

8) 임영철, ｢공정거래법 : 해설과 논점｣, 법문사, 2008, 51면.

9) 공정거래위원회 기업결합과, ｢기업결합(M&A) 실무 가이드｣, 공정거래위원회 기업결합과, 2009. 

11, 3면.

10) 곽상현, “기업결합과 관련시장의 획정”, ｢저스티스｣, 제93호, 한국법학원, 2006. 8, 36면.

11) United States v. E. C. Knight Co., 156 U.S. 1(1895). ‘Sugar Trust Case’라고도 하는 이 

사건은 미국 연방대법원이 1890년 제정된 Sherman법을 해석한 최초의 판결이다. E. C. Knight사

는 아메리카제당회사의 지배권을 획득하였고, 1892년 무렵 아메리카제당회사는 미국 설탕시장의 

98％를 점유하면서, 실질적으로 미국에서 독점권을 가지고 있었다. 연방대법원은 제당업을 포함
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대해 사법적 통제가 시작되어 그 역사가 100년을 넘고 있다. 그러나 우리나라에서는 

2004년 이른바 소주사건12)에 대한 서울고등법원의 판결이 기업결합에 대한 최초의 사

법적 심사라고 할 수 있다.

이와 같이 우리나라는 선진국에 비해 기업결합규제 역사가 짧고, 그 실적도 저조할 

뿐만 아니라, 기업결합의 심사와 규제기준에서도 합리성과 공정성이 미흡한 실정이다. 

더욱이 세계경제의 개방화와 단일화 추세에 따라 각국의 시장이 확장되면서, 외국기업

들의 시장개방 압력도 가속화되고 있다. 이러한 상황에 능동적으로 대처하기 위해서는 

보다 긍정적이고 효율적인 기업결합을 통해 기업구조를 재편하여야 할 필요성 또한 강

력하게 요청되고 있다.

기업결합에 대한 규제는 경쟁제한적인 효과나 그 위험성을 초래할 수 있는 시장구조

로 변화하는 것 자체를 방지하는데 초점을 두면서, 기업결합이 갖는 순기능을 최대한 

살리고 역기능을 최소화할 수 있는 방향으로 나아갈 것이 요청된다.13)

이 연구에서는 우리나라에서의 기업결합에 대해 살펴보고, 이를 외국의 기업결합규

제제도와 비교하여 그 문제점을 도출하고, 기업결합의 순기능을 극대화할 수 있는 개

선방안에 관하여 검토하고자 하였다.

제2절 연구의 범위와 방법

기업결합에 대한 규제는 크게 일정한 요건을 충족하는 기업결합의 신고, 신고된 기

업결합에 대한 심사, 경쟁제한적인 기업결합에 대한 시정조치 부과의 세 가지로 나눌 

수 있다. 이에 따라 공정거래위원회는 일정한 요건을 충족하는 기업결합에 대해 신고

한 제조업은 주간교역(州間交易)에 대한 의회의 규제에 종속되지 않는 특정 활동이라고 하면서 

8대 1로 정부 패소 판결을 내렸다. 이에 따라 대부분의 독점업체들은 공정거래법의 규제를 받지 

않게 되었다.

12) 서울고등법원 2004. 10. 27. 선고 2003누2252 판결은 “무학소주는 대선주조의 주식 중 50/100 

미만을 소유하고 있지만 주식분산도로 보아 제1위에 해당되고, 제1대 주주(무학)와 제2대 주주

(대선)와의 지분보유비율에 상당한 차이가 있으며, 경영권 획득을 위한 주식취득이라는 점을 무

학 스스로 인정하고 있는 점 등을 종합하면 무학의 대선주조에 대한 지배관계는 형성될 가능성

이 있다.”고 판시하여 수평형 기업결합을 인정한 사건이다(황희석, “대기업의 실질적 지배를 

받는 가맹점에 대한 사업조정제도의 적용가능성”, 민주사회를 위한 변호사모임, ｢변종 SSM, 무

엇이 문제이고 어떻게 규제할 것인가? 토론회 발제문｣, 2010. 1. 20, 9~10면).

13) 공정거래위원회, ｢2011 공정거래백서｣, 공정거래위원회, 2011. 7, 130면.
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를 받아 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 효과가 있는지 여부를 심사

하여, 그 결과 경쟁제한적인 효과가 있는 것으로 판단되는 기업결합에 대해서는 적절

한 시정조치를 부과하여 관련시장에서의 경쟁을 유지하는 기능을 담당하고 있다.14)

그리고 우리나라에서의 기업결합의 행태를 보면, 국내기업들 사이에서의 기업결합은 

물론 국내기업과 외국기업과의 기업결합15) 그리고 외국기업들 사이에서의 기업결합16)

이 일정 부분을 차지하고 있다. 이러한 추세에 따라 각국의 경쟁법(competition law)

도 자국에서 발생하는 기업결합에 한정하지 않고, 자국 시장에 영향을 미치는 외국에

서의 기업결합에 대해서도 동일하게 기업결합에 대한 규제제도를  적용하고 있다. 우

리 공정거래법도 “이 법은 국외에서 이루어진 행위라도 국내시장에 영향을 미치는 경

우에는 적용한다.”고 하여(같은 법 제2조의2), 명문으로 공정거래법의 ‘역외적용’

을 규정하고 있다.

이 연구에서는 우선, 연구범위를 기업결합규제의 세 단계 중에서 두 번째 단계라고 

할 수 있는 신고된 기업결합의 심사에 초점을 맞추었다. 다만, 기업결합의 신고와 경

쟁제한적인 기업결합에 대한 시정조치에 대해서는 필요한 부분에서 최소한으로 언급하

는데 그쳤다. 그리고 국내기업들의 기업결합, 국내기업과 외국기업과의 기업결합을 논

의의 대상으로 하였고, 외국에서의 기업결합은 그 대상에서 제외하였다.

이 연구에서 가장 우선되어야 할 것은 기업결합에 대한 규제의 궁극적인 목적과 효

과를 확인하는 것이었다. 이는 현행 기업결합에 대한 규제가 그 목적을 달성하기 위해 

적절하게 기능하고 있는가를 분석하여야 할 필요가 있었기 때문이다. 이 문제를 해결

하기 위하여 문헌연구를 통하여 기업결합 규제제도가 적절하게 작용하고 있는지를 규

범적 측면에서 분석하였다.

그리고 기업결합에 대한 규제에서 제기되는 문제점과 그 개선방안에 대해서는 경쟁

제한적인 기업결합의 역기능에 대해 그 심각성을 일찍부터 인식하고 대응하여 온 선진

14) 신상훈, “M&A에 대한 각국의 기업결합 신고 및 심사제도와 사례”, ｢국제거래법연구｣, 제20집 

제2호, 국제거래법학회, 2011, 2면.

15) 외국기업이 국내기업을 인수한 기업결합은 2010년에는 전체 기업결합 건수 499건 중 25건

(5.0%), 2011년에는 전체 기업결합 건수 543건 중 36건(6.6%)으로 나타나고 있다(공정거래위원

회, 기업결합 신고 가이드라인, 38면).

16) 외국기업간 기업결합은 2010년 전체 기업결합 건수 499건 중 53건(10.6%), 2011년 전체 기업결

합 건수 543건 중 76건(14.0%)로 나타나고 있다(우리나라에서는 ｢기업결합의 신고요령｣(공정거

래위원회고시 제2003-1호)에 따라 2003년 7월부터 외국기업간의 기업결합도 신고하도록 하였다

(같은 신고요령 Ⅳ. 기업결합 당사자 중 외국회사가 포함되어 있는 경우).
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국의 기업결합 규제제도에 대해 문헌을 중심으로 선행연구 결과를 분석하였다.
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제2장 기업결합의 개념 및 유형

국가를 지탱하는 국민경제는 가계와 기업 그리고 정부 등으로 구성되는데, 특히 국

가경쟁력을 획득하고 유지하기 위해서는 기업의 역할과 책임이 점점 중요해지고 있다. 

경쟁력 있는 기업 활동이 이루어져야만 가계에 소득과 일자리를 보장할 수 있고, 국가 

살림살이의 밑천이 되는 국가예산이 제대로 돌아갈 수 있기 때문이다.

기업이 이러한 역할과 책임을 제대로 수행할 수 있도록 하기 위해서는 경쟁력을 확

보하고 유지하는 것이 필수조건이다.17) 그리고 이러한 기업의 일차적인 목표는 이윤

의 창출이라고 할 수 있다. 이윤을 창출하기 위한 기업들의 노력은 Adam Smith가 ‘보

이지 않는 손’(invisible hand)이라고 불렀던 시장경제원리를 통하여 시장이 원하는 

재화와 용역의 생산 그리고 그 과정에서 고용 창출이라는 사회적 기능을 수행하게 된

다.18)

이와 같이 이윤을 창출하는 과정에서 기업은 법적인 책임을 다하여야 한다. 시장경

쟁이 효율적인 이유는 그것이 정글의 법칙에 입각한 ‘약육강식’이라는 무한경쟁이 

아니라, 법과 제도에 입각한 일정한 질서 안에서 오직 누가 더 수요자를 만족시킬 수 

있는가를 가지고 경쟁하는 유한경쟁이기 때문이다. 따라서 모든 시장참여자들은 타인

의 재산권을 존중하고, 계약을 준수하며, 공정경쟁의 규칙을 지키는 것이 기본이

다.19)

공정경쟁의 규칙이라고 할 수 있는 경쟁법(competition law)은 자본주의 경제의 필

연적 귀결이라고 할 수 있는 독과점 경향과 그에 따른 소비자 피해의 심화를 방지하기 

위하여 도입된 법체계로 1890년 미국 Sherman법을 그 효시로 한다.20) 이러한 경쟁법

은 부당한 공동행위(cartel)와 불공정 거래행위 그리고 경쟁제한적 기업결합의 금지 

등을 주요 내용으로 하고 있는데, 대부분 국가의 경쟁법이 공통적으로 담고 있는 내용

이다.21)

17) 허재관, “기업경쟁력 강화를 위한 지식재산경영전략”, ｢상장협｣, 제61호, 한국상장회사협의

회, 2010, 109면.

18) 유종일, “기업의 경쟁력과 사회적 책임”, ｢기업지배구조 리뷰｣, 제49호(2010년 3․4월호), 한

국기업지배구조개선지원센터, 2010, 55면.

19) 유종일, 앞의 논문, 55면.

20) 신상훈, 앞의 논문, 12면.

21) 신상훈, 앞의 논문, 12면.
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제1절 기업결합의 개념

우리나라에서 시장경제가 전제로 하고 있는 시장기구가 정상적으로 그 기능을 수행

할 수 있도록 하고, 시장기구가 그 기능을 수행할 수 없게 될 때에는 그 기능을 회복

하도록 하기 위한 경쟁정책(Competition Policy)의 기본이 되는 법률은 공정거래법이

라고 할 수 있다.22)

공정거래법은 공정하고 자유로운 경쟁을 촉진함으로써 창의적인 기업 활동을 조장하

고, 소비자를 보호하는 동시에 국민경제의 균형 있는 발전을 도모하기 위하여, 시장지

배적인 지위의 남용과 과도한 경제력의 집중을 방지하고 부당한 공동행위와 불공정거

래행위를 규제하고 있다.

공정거래법은 제정 당시부터 기업결합을 규제하는 규정을 두고 있었지만 기업결합 

규제제도 자체에 문제점이 있었고, 공정거래위원회가 이 제도를 적극적으로 활용하지 

않았기 때문에, 경쟁제한적인 기업결합을 규제하는데 별다른 기여를 하지 못한 것으로 

평가되어 왔다.23)

1. 기업결합의 의의

기업들은 기회만 있으면 상호 자본적․인적․조직적인 결연을 통하여 단일한 의사결정

과 관리체제에 따라 활동하려는 속성을 가지고 있다. 이러한 속성의 발현으로 기업들

은 종종 영구적으로 또는 장기간 그러한 활동을 할 수 있도록 결합하는 각종 행위를 

하고 있는데, 이와 같은 각종 행위를 기업결합이라고 한다.24) 25)

22) 홍대식, “독점규제법상 기업결합의 규제”, ｢재판자료; 경제법의 제문제｣, 제87집, 법원도서

관, 2000, 293면.

23) 권오승, 앞의 책, 228~229면.

24) 이동규 ｢독점규제 및 공정거래에 관한 법률 개론｣, 행정경영자료사, 1997, 185면; 김교창, “기

업결합에 대한 공정거래법상의 규제”, 회명 박길준 교수 화갑기념논문집 간행위원회 편, ｢기

업구조의 재편과 상사법 : 회명박길준교수 화갑기념논문집｣, 제2권, 정문사, 1998, 1080면; 김

성근, "알기 쉬운 공정거래법 2 : 기업결합의 제한", ｢공정경쟁｣, 제10호, 한국공정경쟁협회, 

1997. 5, 93면 이하.

25) 기업결합을 의미하는 M&A는 둘 이상의 기업이 통합되어 하나의 기업이 되는 기업합병(Merger)과 

인수 대상 기업의 주식이나 자산을 전부 또는 일부 매입하여 경영권을 획득하는 기업인수
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일반적으로 기업결합이라고 할 때에는 “상호 독립적으로 운영되던 기업들이 자본

적․인적․조직적 결합을 통하여 기업 활동을 단일한 관리체제하에 통합시킴으로써 개별

기업의 경제적인 독립성을 소멸시키는 기업 간의 결합의 과정 또는 형태”26) 또는 

“개별기업의 경제적 독립성이 소멸됨으로써 사업활동에 관한 의사결정권이 통합되는 

기업들의 자본적․인적․조직적 결합”27)이라고 정의되고 있다. 그러나 기업결합은 결합

의 목적과 수단에 따라 여러 형태로 이루어지고 있고, 그에 따른 경제적 효과도 각각 

다르기 때문에 기업결합의 개념을 한마디로 정의하는 것도 쉽지 않다.

그럼에도 불구하고 이러한 기업결합이라는 개념의 핵심은 기업결합을 통하여 여기에 

참여한 기업들 중에서 적어도 하나가 경제적인 독립성을 상실한다는 데에 있다. 이와 

같이 기업결합은 여기에 참여한 기업들의 구조에 지속적인 변화를 초래하는 행위만을 

의미하기 때문에, 독립적인 기업들이 서로 경쟁하는 행동을 조정하는 행위는 여기에 

포함되지 않는다. 이러한 기본적인 개념의 이해는 기업결합을 카르텔과 구별하는데 필

요할 뿐만 아니라 특히 합작회사를 설립하는 경우에 기업결합의 규제에 관한 규정을 

적용할 것인지 여부를 정하는데 매우 중요하다.

앞에서 살펴 본 것처럼 공정거래법은 제7조 제1항에서 누구든지 직접 또는 특수관계

인을 통하여 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 기업결합 행위를 하여

서는 안 된다고 하여 기업결합의 개념에 관하여 직접 규정하지 않고, 형식적인 기업결

합 개념을 채택하면서,28) 주식취득, 임원겸임, 회사합병, 영업양수, 새로운 회사설립 

등의 방법으로 이루어지는 기업결합을 금지하고 있다.

기업결합의 유형에는 대표적으로 기업합병(Fusion), 콘체른(Konzern)이 있고, 공정

(Acquisition)가 합성된 용어로 대표적인 기업결합의 유형을 나타내는 말이 일반용어가 된 것

이다(Gaughan A. Patrick, Mergers, Acquisitions, and Corporate Restructurings, 3rd 

edition, John Wiley & Sons Inc., 2002, p. 10.

26) 권오승, 앞의 책, 187면; 신현윤, 앞의 책, 161면 

27) 임영철, 앞의 책, 51면.

28) EU는 ｢기업결합규제에 관한 규칙｣(Merger Regulation 139/2004) 제3조 제1항 ⒝에서 기업결합을 

"하나 또는 그 이상의 다른 기업의 전부나 일부에 대하여 직접적 또는 간접적인 지배를 취득"

하는 것이라고 정의하여 실질적인 기업결합 개념을 채택하고 있다. 한편, 독일 경쟁제한방지법

(Gesetz gegen Wettbewerbsbeschränkungen: GWB)은 제37조 제1항에서 개별적인 구성요건으로서 

자산의 취득과 지분의 취득을 열거하는 한편 제2호에서 "하나 또는 그 이상의 기업이 다른 기

업에 대하여 직접적 또는 간접적인 지배를 취득하는 경우"라는 포괄요건을 두고 있을 뿐만 아

니라, 더 나아가 제4호에서 "하나 또는 그 이상의 기업이 다른 기업에 대하여 직접적 또는 간

접적으로 경쟁적으로 중요한 영향력을 행사할 수 있게 하는 여러 가지 결합"도 기업결합에 포

함하고 있다(홍대식, 앞의 논문, 297면 주 8) 참조).
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거래법에 따른 다른 회사의 주식의 취득 또는 소유, 임원 겸임, 다른 회사와의 합병, 

영업양수, 새로운 회사설립에의 참여 등의 방법(같은 법 제7조 제1항 제1호 내지 제5

호)까지도 기업결합에 포함시킨다.29) 이와 같은 규정은 결합방법에 의한 유형에 따라 

구성요건을 구체적으로 규정하고 열거하는 방식으로 형식적인 기업결합 개념을 채택한 

것으로 할 수 있다.30)

이러한 규제 방식은 해석의 명확한 기준을 제공하고 법적 안정성과 법적 명확성을 

기할 수 있는 장점이 있지만, 법 규정에 포함되지 않는 새로운 유형의 기업결합은 규

제할 수 없는 문제가 나타날 수 있다.31)

2. 기업결합의 기능

기업은 대내외적인 경제 여건의 변화에 적응하면서 끊임없이 성장과 발전을 도모하

여야 한다. 그리고 이러한 기업의 성장은 내적 성장과 외적 성장으로 나누어 볼 수 있

다. 기업의 내적 성장은 기업이 기존 사업을 바탕으로 매출과 이익을 증대시키고 새로

운 투자나 신규 사업을 통해 경영을 다각화하여 자산과 사업규모를 확장하는 것을 말

하고, 외적 성장은 기업결합을 통하여 기업의 규모를 팽창시키는 것을 말한다.32)

기업결합은 제2차 세계대전 이전에는 미국을 제외한 모든 나라에서는 오직 회사법의 

관심분야이었고, 기업결합에 대한 입법의 주된 관심은 소수사원의 보호와 기업채권자

의 보호가 그 핵심을 이루었다.33)

29) 김성준, ｢EC법상의 기업결합｣, 삼성출판사, 1994, 31면.

30) EU의 경우 기업결합규제에 관한 규칙 제3조 제1항 ⒝에서 기업결합을 "하나 또는 그 이상의 다

른 기업의 전부나 일부에 대하여 직접적 또는 간접적인 지배를 취득"하는 것이라고 정의하여 

실질적인 기업결합 개념을 채택하고 있고, 독일 경쟁제한방지법은 제37조 제1항(구법 제23조 

제2항)에서 개별적인 구성요건으로서 자산의 취득과 지분의 취득을 열거하는 한편 제2호에 EU 

규칙과 유사하게 "하나 또는 그 이상의 기업이 다른 기업에 대하여 직접적 또는 간접적인 지배

를 취득하는 경우"라는 포괄요건을 두고 있을 뿐만 아니라, 더 나아가 제4호에서 "하나 또는 

그 이상의 기업이 다른 기업에 대하여 직접적 또는 간접적으로 경쟁적으로 중요한 영향력을 행

사할 수 있게 하는 여러 가지 결합"도 기업결합에 포함하고 있다.(???)

31) 이규억․박병형, ｢기업결합 : 경제적 효과와 규제｣, 한국개발연구원, 1993, 21면.

32) 박창규, “기업결합의 규제에 관한 연구”, 박사학위논문, 조선대학교 대학원, 2000, 8~9면.

33) 김성준, 앞의 책, 32면; Emmerich, Volker/Sonnenschein, Jürgen, Konzern- recht, 4 Aufl., 

C. H. Beck, 1991, S. 10ff.
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가. 기업결합의 동기

기업들은 이윤을 극대화하려는 속성을 지니고 있고, 기업결합은 이렇게 이윤을 극대

화하는 과정에서 나타나기 때문에 그 동기는 매우 다양하다고 할 수 있다. 시장경제시

스템이 원활하게 작동하면 소비자와 생산자가 시장가격에 따라 각각 만족의 극대화와 

이윤의 극대화를 위해 행동하면서 자원이 효율적으로 배분되지만, 독과점, 외부효과, 

공공재, 정보의 비대칭문제 등 시장 스스로 해결할 수 없는 시장실패가 나타날 때 기

업들은 이윤을 창출하거나 이윤을 극대화하기 위하여 보다 적극적으로 기업결합을 시

도하게 된다. 다시 말하면 경쟁관계에 있는 기업들 사이에서 기업결합이 이루어지면 

경쟁기업의 수가 감소하여 시장의 집중효과가 나타나게 된다는 것이다.34)

기업결합의 동기는 취득회사와 피취득회사에 따라 다르게 나타날 수 있지만, 취득회

사의 입장에서 보면 경영의 효율성을 증대하고, 경쟁자를 제한하여 독점적 지위를 누

리거나, 규모의 경제를 이루거나, synergy 효과를 얻거나, 성장의 극대화 등을 위해서

라고 할 수 있다.35)

이러한 기업결합은 기업과 시장에 대해 순기능적 측면과 역기능적 측면을 동시에 가

지고 있다.

나. 기업결합의 순기능

기업결합은 자원배분의 효율성을 높여 경제발전에 기여하기 때문에 시장경제의 꽃이

라고도 한다.36) 이러한 기업결합의 순기능적 측면을 보면 기업결합을 통하여 생산설

비를 통합하고 생산 공정을 합리화하여 생산비용을 절감할 수 있으며, 상호 보완적인 

노하우를 통합하여 새로운 제품이나 생산기술 개발을 촉진하는 등37) 생산 규모의 확

대와 생산, 구매, 운송 및 물류를 통합하여 규모의 경제를 실현함으로써 경영의 효율

34) 전용덕, ｢공정거래법의 모순｣, 자유기업센터, 1997, 29~30면.

35) 김재문, “기업결합의 유형에 관한 법적 고찰”, ｢상사법연구｣, 제11집, 한국상사법학회, 1992, 

11면; 박창규, 앞의 논문, 12면.

36) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 2면.

37) 홍동표․김정현, “기업결합심사에서의 효율성 효과 판단 : 방법론과 정책적 함의”, ｢경쟁법연

구｣, 제22권, 한국경쟁법학회, 2010, 178면.
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성을 제고하는 동시에 핵심 역량 강화 등 사업구조조정을 통하여38) 신속하게 기업의 

목표를 달성할 수 있고, 더 나아가 국제 시장에서 경쟁력을 높이는 동시에게 가격의 

인하, 양질의 상품 공급 등으로 소비자들에게 이익을 주기도 한다.39)

기업 내부적으로 조직을 정비하는데 소요되는 비용에 비해 인수비용이 저렴할 수 있

다. 특히 신규 사업에서는 일정한 시장점유율을 확보하는데 소요되는 비용과 시간을 

절약하면서 유능한 관리 인력과 기술 인력 등 상당 수준의 자산을 상대적으로 적은 자

금으로 확보할 수 있게 된다. 이에 따라 신규투자에 의한 시장진입으로 공급 과잉을 

회피할 수 있게 된다.40) 

다른 한편, 사양 산업에서는 주식과 자본을 상당한 가격으로 매각할 수 있어 새로운 

사업 분야로 투자를 추진하는 수단이 될 수도 있다. 그리고 경쟁력이 소진된 기업의 

입장에서는 소유․지배․경영의 주체를 혁신하여 기업의 경쟁력을 강화시키고, 기업의 생

산성과 자원배분의 효율성을 제고할 수 있다.41)

다. 기업결합의 역기능

기업결합의 역기능적 측면으로 기업의 내부적인 면에서 투자를 중단하거나 규모를 

축소하거나 방향을 전환하는 등 신축적인 적응이 가능하지만 기업결합은 일시에 대규

모로 투자하기 때문에 위험을 내포하는 측면이 강하고, 취득기업과 피취득기업에 존재

하는 고유한 기업문화와 조직체계, 임금체계 등으로 인하여 기업결합에 따른 갈등과 

시너지 효과의 실현이 보장될 수 없다는 것이다.

기업결합으로 피취득기업의 시장지배력이 취득기업의 시장지배력과 결합하므로 결합

된 기업은 우세해진 시장지배력으로 독과점을 형성․강화하여 경제력을 집중하고, 경쟁 

사업자 사이에서 담합 가능성을 높이게 되고, 이를 시장지배 수단으로 이용하게 되면 

국민경제의 입장에서 소비자에게 피해를 주어 소비자후생을 저해하기도 한다.42)

또한 경쟁력이 결여되어 있는 소규모기업들이 결합할 때에는 경쟁력이 결여된 대규

38) 김재중, “기업결합심사제도해설”, ｢M&A시장의 과제와 전망｣, 한국증권연구원, 2007, 3면.

39) 김교창, 앞의 논문, 1080면.

40) 박창규, 앞의 논문, 9면.

41) 이남기·이승우, ｢제3 개정판 경제법｣, 박영사, 2001, 108면.

42) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 2면; 김교창, 앞의 논문, 1080면; 김재중, 앞의 논

문, 3면.
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모기업이 탄생할 위험성도 있다.43) 또한 기업결합은 시장에서 경쟁자의 수를 감소시

켜 경쟁적 구조의 시장을 과점적 또는 독점적인 구조의 시장으로 변화시키는 수단으로 

이용될 수 있다. 적대적 기업결합이 성행하게 되면 경영자들은 경영권 방어와 단기적 

경영성과에 치중하게 되어 장기적으로는 산업발전의 위축과 실물투자 경시풍조가 만연

할 우려도 있다.44)

결국 실질적으로 경쟁을 제한하여 자원이 비효율적으로 배분되고 우리 헌법이 추구

하는 자본주의적 시장경제 질서에 흠집을 낼 염려가 있다.45)

라. 소결

미국과 EU를 포함한 대부분 국가들의 기업결합심사기준은 이러한 기업결합의 순기능

과 역기능을 고려하여 기업결합으로 실현되는 효율성 효과와 소비자 후생 증대 가능성

을 인정하고, 기업결합의 효율성 증대효과가 경쟁제한의 폐해보다 큰 경우 해당 기업

결합을 예외적으로 승인한다고 명시하고 있다. 그러나 실제로 효율성 효과는 기업결합

심사에서 거의 고려되고 있지 않다고 한다.46)

제2절 기업결합의 유형

공정거래법에 따른 기업결합은 헌법 제120조 제3항의 정신에 따라 경제운용의 기본

방향을 정부 주도에서 민간 주도로 전환하면서, 민간기업의 공정하고 자유로운 경쟁체

제를 통하여 창의적 활동을 조성하고 소비자의 권익도 보호하는 건전한 경제 질서의 

확립을 위하여 독과점의 폐해를 적절히 규제하는데 그 목적이 있다.

43) Kay, John, Mergers: The Economic Arguments, Julian Maitland-Walker ed., Towards 1992: 

Development of International Antitrust, ESC Publishing Ltd., 1990, p. 7.

44) 이남기․이승우, 앞의 책, 108면.

45) 김교창, 앞의 논문, 1081면.

46) 미국 FTC 위원장을 지낸 Timothy Muris는 기업결합심사에서 효율성 효과는 경쟁제한 가능성이 

있을 경우 인정되지 않고, 경쟁제한 가능성이 없을 경우 결합을 정당화하는 목적으로만 제한적

으로 사용되고 있다(Timothy J. Muris, The Government and Merger Efficiencies : Still 

Hostile after All These Years, George Mason Law Review 7, 1999.)고 지적하였다고 한다(홍

동표․김정현, 앞의 논문, 178~179면).
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기업결합은 수 개의 기업이 법적인 독립성을 유지하면서 경제적으로 하나의 관리체

제 아래 종속되는 것도 있고, 여기에 나아가 수 개의 기업이 아예 법적으로 하나로 되

는 것까지도 있다. 현재 기업결합이란 이 두 가지를 모두 포함하는 개념으로 쓰이고 

있다.47)

기업의 지배구조 수단은 외부규율방식(external discipline)과 내부통제방식

(internal control)으로 구분할 수 있다.48)

내부통제방식은 주주와 이사회가 직접 기업의 경영 방향과 그 성과를 감독하는 기능

을 의미하는데 비해, 외부규율방식은 시장에서의 경쟁과 선택의 원리를 통해 경영진을 

규율․견제하는 수단을 의미한다.

외부규율 방식에는 증권거래법과 유가증권관련법규 및 상법에 의해 자본시장을 규율

하는 방법, 은행법과 금융관련법에 의해 금융기관의 부실대출 위험과 사후감독을 통해 

규율하는 방법, 공정거래법에 의해 동종기업들의 경쟁과 생산제품에 대해 소비자들이 

평가함으로써 경쟁력을 상실한 기업을 퇴출시키고 효율성이 큰 기업을 보상하는 방법 

등으로 경영진을 견제하는 상품시장 중심의 규율방식이 있다.49)

기업은 경제 환경과 시장원리의 작용 가운데에서 기업의 특성에 따라 차별화된 방법

을 선택하여 이윤을 극대화하는 방법으로 기업결합을 추구하고 있고, 정부는 기업과 

관련한 법과 제도의 개혁을 통해 시장규율방식을 활성화하는 것이 필요하다.

1. 기업결합 수단에 따른 분류

기업결합의 규제에서는 결합에 의한 지배관계의 새로운 형성이 관련된 시장이나 거

래에 부정적인 영향을 미치는지 여부가 그 핵심으로 경쟁정책적으로 바람직하지 않은 

결과를 낳는 기업결합에 초점이 모아진다. 즉 유효한 경쟁을 실질적으로 제한하는 기

업결합이 규제대상이고, 공정거래법 제7조 이하에 따른 기업결합의 규제는 이러한 관

점에서 입법화된 것으로 볼 수 있다.50)

47) 김교창, 앞의 논문, 1080면.

48) 김종석․조성봉, “올바른 시장경쟁을 촉진하기 위한 공정거래법 전면 개편방향”, 조성봉 외 

편, ｢공정거래법 전면 개편방안(하) : 개정법률안｣, 한국경제연구원, 2004. 1, 13면.

49) 김종석․조성봉, 앞의 논문, 13~15면.

50) 홍명수, 앞의 논문, 168면.
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공정거래법은 제7조 제1항에서 누구든지 직접 또는 특수관계인51)을 통하여 일정한 

거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 기업결합 행위를 하여서는 아니 된다고 하

여 기업결합의 개념에 관하여 직접적으로 규정하지 않고 형식적인 기업결합 개념을 채

택하는 한편 주식의 취득, 임원겸임, 회사합병, 영업양수, 새로운 회사설립 등의 방법

으로 이루어지는 기업결합을 금지하고 있다.

한편, 공정거래법 제7조 제3항은 “누구든지 강요 기타 불공정한 방법으로 기업결합

을 하여서는 아니 된다.”고 하여 경쟁제한성 여부를 불문하고 불공정한 방법에 의한 

기업결합을 규제하는 규정을 두고 있었다. 그러나 이에 대해서는 법체계적인 관점에서 

공정거래법으로 이를 규제하는 것이 타당한 지에 대한 의문과 입법적 비판52)에 따라 

2007년 8월 3일 개정에서 삭제되었다.

가. 주식의 취득

주식의 취득은 다른 회사의 주식을 취득 또는 소유하는 경우를 말한다(공정거래법 

제7조 제1항 제1호).

여기에서 주식의 취득은 주식을 새롭게 취득하는 행위를 말하며, 주식의 소유는 주

식을 취득한 상태를 말한다. 주식의 취득은 한 기업이 다른 기업의 주식의 전부 또는 

일부를 그 주주로부터 취득하는 것으로 취득기업과 피취득기업의 주주 사이에서 직접

적인 거래관계를 내포하는 점에서 영업의 양수와 구별된다.53)

일반적으로 주식은 회사에 대한 사원의 법률상 지위를 가리키는데, 여기에는 의결권 

없는 주식도 포함된다고 해석할 수 있고,54) 다른 회사의 주식을 일부라도 취득하면 

일단 이 요건에 해당된다고 할 수 있다.55) 기업결합을 심사할 때에는 다른 회사의 주

51) 여기에서 “특수관계인”은 같은 법 시행령 제11조에 따라 기업결합을 하려고 하는 자와 다음 

관계에 있는 자를 의미한다. 첫째, 당해 회사의 사업내용을 사실상 지배하는 자, 둘째, 동일인 

관련자. 다만, 같은 법 시행령 제3조의2(기업집단으로부터의 제외) 제1항의 규정에 의하여 동

일인 관련자로부터 분리된 자는 제외한다. 셋째, 경영을 지배하려는 공동의 목적을 가지고 당

해 기업결합에 참여하는 자

52) 권오승, 앞의 책, 245면 참조.

53) 이규억․박병형, 앞의 책, 25면; 홍대식, 앞의 논문, 301면. 

54) 도두형, "독점규제법의 기업결합 규제조항의 해석상의 문제점", ｢변호사｣, 제23집, 서울지방변

호사회, 1993, 93면; 正田彬, ｢全訂独占禁止法｣, 第2卷, 日本評論社, 1981, 56면.

55) 홍대식, 앞의 논문, 302면.
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식을 취득하였더라도 지배관계의 형성 여부를 검토하고 있고, 신고를 요하는 기업결합

도 주식의 일정 비율 이상을 소유할 것을 요건으로 하고 있는 점에서 비추어 볼 때 단

순히 주식 취득을 구성요건으로 하는 것은 규제 대상을 지나치게 확장하는 점에서 부

당하다고 한다.56)

주식회사 이외의 회사에서는 회사에 대한 사원의 법률상의 지위가 출자지분에 따라 

결정되기 때문에 여기서 말하는 주식에는 출자지분도 포함되며,57) 주식의 취득 또는 

소유는 취득 또는 소유의 명의와 관계없이 실질적인 소유관계를 기준으로 한다(같은 

법 제7조의2). 따라서 주식의 취득은 주식을 새롭게 실질적으로 취득하는 것을 말하

며, 명의개서를 종료할 것까지 요구되는 것은 아니다. 그리고 주식의 소유는 주식을 

계속적으로 보유하는 것을 말하며, 주식의 취득과 소유를 합하여 주식보유로 총칭한

다.58)

한편, 주식의 취득에 의한 기업결합은 다른 회사가 발행한 주식 총수의 100분의 20

(상장회사의 경우 100분의 15) 이상을 소유하게 되거나(같은 법 제12조 제1항 제1호), 

다른 회사의 발행주식을 100분의 20(상장회사의 경우 100분의15) 이상을 소유한 자가 

당해 회사의 주식을 추가로 취득하여 최다출자자가 되는 경우(같은 제2호)에는 기업결

합 신고를 하여야 한다(같은 법 제12조 제1항). 이와 관련하여 다른 회사 발행주식총

수를 산정할 때에는 상법 제370조 규정에 의한 의결권 없는 주식을 제외한다(같은 법 

제12조 제1항 제1호). 그리고 최다출자자가 되는 경우는 최다출자자가 아닌 상태에서 

주식을 추가로 취득하여 최다출자자가 되는 경우를 의미하고, 이 때 신고의무발생기준

일은 최다출자자가 아닌 상태에서 주식의 취득으로 최다출자자가 되는 날로 본다(기업

결합의 신고요령59) Ⅲ. 1. 라). 그리고 최초로 100분의 20 이상의 주식을 취득하여 

이미 최다출자자가 되었다면 그 이후 주식을 추가로 취득하더라도 기업결합 신고의무

는 발생하지 않는다.60)

나. 임원겸임

56) 홍대식, 앞의 논문, 302면 주 23) 참조.

57) 회사의 발행주식에 주식회사의 주식 또는 합명, 합자, 유한회사의 지분을 포함하고 있다(공정거

래법 제2조 제1의2호 참조).

58) 谷原修身, ｢獨占禁止法要論｣, 中央經濟社, 2006, 113면.

59) ｢기업결합의 신고요령｣은 공정거래위원회고시 제2009-40호를 말한다. 이하 같다.

60) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 8면.
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임원의 겸임은 자산총액61) 또는 매출액62)의 규모가 2조원 이상인 대규모회사63)의 

임원 또는 종업원이 다른 회사의 임원 지위를 보유하는 것을 말한다(공정거래법 제7조 

제1항 제2호, 제1항 단서, 같은 법 시행령 제12조의2). 

임원은 이사․대표이사․업무집행을 하는 무한책임사원․감사나 이에 준하는 자 또는 지

배인 등 본점이나 지점의 영업 전반을 총괄적으로 처리할 수 있는 상업사용인을 말하

며(같은 법 제2조 제5호), 종업원은 계속하여 회사의 업무에 종사하는 자로서 임원 외

의 자를 말한다(같은 법 제7조 제1항 제2호).

일반적으로 기업들 사이에서 인적 결합은 그 자체로서 기업결합이나 기업지배의 수

단이 되기보다는 이미 성립한 기업결합관계를 보완․강화하기 위한 수단으로 사용되기 

때문에 이 요건이 갖는 독립적인 의미는 그렇게 크지는 않다고 한다.64) 또한 임원 공

동 관계는 임원의 겸임뿐만 아니라, 임원의 파견이나 사장단회의와 같은 다양한 형태

로 나타날 수 있는데, 임원의 겸임 이외에 임원의 파견도 이 규정에 포함하는 것으로 

해석하는 견해도 있지만,65) 경우에 따라 경쟁제한적인 효과를 고려하여 탈법행위로 

금지하는 것이 바람직할 것이라고 한다.66)

임원의 겸임에 따른 기업결합 신고는 자신의 임원 또는 종업원을 다른 회사의 임원

으로 겸임하게 하는 회사에게 신고의무가 발생하고, 계열회사 사이에서 임원을 겸임하

는 경우는 신고 대상에서 제외된다(같은 법 제12조 제1항 제3호). 임원겸임은 일방 당

사자가 대규모회사임에도 사후 신고 대상에 해당하며 이 때 신고의무는 임원이 겸임되

는 회사의 주주총회 또는 사원총회에서 임원의 선임이 의결된 날로부터 발생한다.67) 

61) “자산총액”은 기업결합일이 속하는 사업연도의 직전 사업연도 종료일 현재의 대차대조표에 표

시된 자산총액을 말한다. 다만, 금융업 또는 보험업을 영위하는 회사의 경우에는 직전사업연도 

종료일 현재의 대차대조표에 표시된 자본총액과 자본금 중 큰 금액을 말한다. 기업결합일이 속

하는 사업연도 중에 신주 및 사채의 발행으로 자산총액이 증가된 경우에는 직전 사업연도 종료

일 현재의 대차대조표에 표시된 자산총액에 그 증가된 금액을 합한 금액을 자산총액으로 본다

(공정거래법 시행령 제12조 제1항, 제2항).

62) “매출액”은 기업결합일이 속하는 사업연도의 직전 사업연도의 손익계산서에 표시된 매출액을 

말한다. 다만, 금융업 또는 보험업을 영위하는 회사의 경우에는 직전사업연도의 손익계산서에 

표시된 영업수익을 말한다(같은 법 시행령 제12조 제3항).

63) 대규모회사는 자산총액 또는 매출액의 규모가 2조원이상인 회사를 말한다(같은 법 시행령 제12

조의2).

64) 홍대식, 앞의 논문, 302면.

65) 권오승, 앞의 책, 182면. 

66) 홍대식, 앞의 논문, 303면.
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그리고 임원의 수, 직위의 변동 없이 자연인만 변경되는 경우 신고가 필요가 없다(기

업결합의 신고요령 Ⅲ. 2. 나).

다. 회사 합병

누구든지 직접 또는 특수 관계인을 통하여 다른 회사와의 합병을 통하여 일정한 거

래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 행위를 해서는 안 된다(공정거래법 제7조 제1

항 제3호).

합병은 하나 이상의 회사의 권리․의무가 다른 회사에 포괄적으로 이전되고 그 결과 

취득된 회사 또는 관련회사들이 소멸하는 경우에 발생한다. 기업결합의 대상에는 어느 

회사가 다른 회사에 흡수되어 소멸되는 흡수합병과 기존의 회사들이 모두 소멸하고 새

로운 회사가 설립되는 신설합병(consolidation)이 모두 포함된다.68)

합병은 수개의 회사 기업이 경제적으로뿐만 아니라 법률적으로도 그 독립성이 없어

지는 점에서 기업결합 유형 중에서 가장 완전한 것이라고 할 수 있다. 합병은 둘 이상

의 회사가 법적인 단일체를 형성하는 기업결합이라는 점에서 다수의 기업들이 법률적

으로는 독립성을 유지하면서 경제적으로만 지배기업의 통일적인 지휘 아래 결합되는 

콘체른이나 영업의 양수와 구별된다.69)

그런데 이와 같이 합병을 법률적인 단일체를 형성하는 것으로만 해석하면, 법률적으

로는 합병이 존재하지 않더라도 종래 독립되어 있던 사업자들이 활동을 결합함으로써 

단일한 경제적 단위가 창설되지만 영업의 양수에는 해당되지 않는 사실상의 합병의 경

우에는 기업결합의 개념에 포함할 수 없는 문제가 발생한다.70) 이러한 경우에는 특히 

둘 또는 그 이상의 회사들이 그들의 개별적인 법인격은 보유하고 있으면서 계약으로 

공동의 경제적 운영을 하는 경우에 발생할 수 있는데, EU경쟁법은 EU규칙의 적용을 위

한 지침을 제공하는 '기업결합의 개념에 관한 고시'에서 이러한 경우를 합병의 개념에 

포함시키고 있다.71) 그러나 우리 공정거래법으로는 그와 같은 사실상의 합병을 합병

67) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 8면.

68) 홍대식, 앞의 논문, 303면.

69) 홍대식, 앞의 논문, 304면.

70) 홍대식, 앞의 논문, 304면.

71) 홍대식, 앞의 논문, 304면.
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의 개념에 포함하는 것으로 해석하는데 어려움이 있기 때문에72) 합병 개념에 포섭하

기 어려운 경우 탈법행위로 규제할 수밖에 없을 것이다.73)

합병에 따른 기업결합 신고는 흡수합병의 경우에는 존속회사가, 신설합병의 경우에

는 신설회사가 신고회사로서 신고의무를 갖는다. 다만, 합병 이전에 신고하는 경우에

는 흡수합병의 경우에는 존속 예정인 회사가 단독으로 신고하고, 신설합병의 경우에는 

결합 당사회사가 연명으로 신고하여야 한다.

라. 영업․고정자산의 양수

영업의 양수는 다른 회사의 영업의 전부 또는 주요 부분의 양수·임차 또는 경영의 

수임이나 다른 회사의 영업용 고정자산의 전부 또는 주요 부분의 양수를 말한다(공정

거래법 제7조 제1항 제4호).74)

영업은 회사의 사업목적을 위하여 조직화되고 유기적 일체로서 기능하는 재산권의 

집합(조직, 인력, 계약관계 등 포함)을 의미하며, 여기에는 판매권(판매에 관련된 조

직인력대리점 계약관계 등을 포함한다), 특허권상표권등 무체재산권, 기타 인허가와 

관련되어 재산상의 가치가 있는 것을 포함한다(기업결합의 신고요령 Ⅲ. 4 나).

주요부분은 해당상품 또는 용역의 생산․공급에서 실질적으로 영업활동이 곤란할 정

도로 영향을 미칠 수 있는 부분으로,75) 양수 또는 임차부분이 독립된 사업단위로서 

영위될 수 있는 형태를 갖추고 있거나 양수 또는 임차됨으로써 양도회사의 매출의 상

당한 감소를 초래하는 경우로서, 영업양수금액이 양도회사의 직전사업년도 종료일 현

재 대차대조표상의 자산총액의 100분의 10이상이거나 50억원 이상인 경우를 말한다(기

업결합의 신고요령 Ⅲ. 4. 다). 다만, 영업양수금액에는 양수목적물인 영업부문에 대

한 양수대금 이외에 관련 부채를 인수할 때에는 그 부채금액을 포함하며, 영업의 전부 

또는 주요부분을 임차하거나 경영수임의 경우에는 임차료 또는 수임료의 연간 총금액

을 위 영업양수금액에 준하여 적용한다(기업결합의 신고요령 Ⅲ. 4. 다. 단서).

72) 도두형, 앞의 논문, 94면; 손주찬, ｢경제법 : 공정거래법｣, 법경출판사, 1993, 86면. 

73) 홍대식, 앞의 논문, 304면.

74) 권오승, 앞의 책, 183면.

75) 이남기, ｢공정거래법｣, 학연사, 1983, 119면.
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마. 새로운 회사 설립에의 참여

공정거래법 제7조 제1항 제5호는 새로운 회사 설립에의 참여를 기업결합 규제의 대

상으로 규정하고 있다.

종래에는 하나의 기존회사가 새로운 회사를 설립하는 것뿐만 아니라 하나 또는 그 

이상의 기존회사가 공동출자하여 합작회사(joint venture)를 설립하는 것도 포함된다

고 이해되었다.76) 특수관계인77) 외의 자는 참여하지 않거나 상법 제530조의2 제1항 

단순분할 규정에 의하여 분할에 의한 회사 설립에 참여하는 경우78)는 기업결합의 규

제를 받지 않도록 하고 있으므로(같은 법 제7조 제1항 제5호 단서), 하나의 기존회사

가 단독으로 회사를 설립하는 것은 기업결합 규제의 대상에서 제외된다.

이 규정은 새로운 회사가 설립되어 특정시장에 참여하는 경쟁자의 수가 증가하는 경

우에도 경쟁제한의 가능성이 있다는 점을 고려한 것이다.79) 현실적으로 사업자가 새

로운 회사를 설립하는 목적이나 동기에는 여러 가지가 있는데, 그 중에서 경쟁을 제한

할 목적으로 새로운 회사의 설립에 참여하는 경우에는 공정거래법의 적용을 받는다. 

일정한 거래분야에서 상호 경쟁관계에 있는 기업들이 원재료 구입이나 상품의 판매에 

관한 경쟁을 제한하기 위하여 원재료의 공동구입 또는 제품의 공동판매를 전담하는 합

작회사를 설립하거나 모회사가 그 기업규모를 확장하기 위한 수단으로 동일 시장 내에 

따로 자회사를 설립하는 경우 또는 모회사가 수직관계에 있는 자회사, 즉 원재료의 구

입 또는 제품의 판매를 전담하는 자회사를 설립하는 경우가 여기에 해당된다.80)

76) 공정거래법 제정 당시에는 제7조에서 "새로운 회사의 설립"을 기업결합의 한 유형으로 규정하였

지만, 1986년 개정에서 이를 "새로운 회사 설립에의 참여"로 변경하였다. 새로운 회사의 설립

은 완전한 의미의 자회사를 가리키지만, 새로운 회사 설립에의 참여에는 합작회사도 포함하는 

것으로 해석된다(이규억·박병형, 앞의 책, 26면 주 4) 참조).

77) 여기서의 특수관계인의 범위에는 공정거래법시행령 제11조에 규정한 자 가운데 경영을 지배하려

는 공동의 목적을 가지고 당해 기업결합에 참여하는 자는 제외된다(같은 법 제7조 제1항 제5호 

가목, 같은 법 시행령 제12조의3).

78) 따라서 단순분할이 아닌 다른 분할 형태는 기업결합 규제의 대상이 되는 것으로 해석할 수 있지

만, 구체적으로는 상법상 분할의 성격과 관련하여 해석상 어려운 문제가 있다. 이에 대한 자세

한 내용은 권기범, ｢제2판 기업구조조정법｣, 삼지원, 1999, 316 ~317면 참조.

79) 권오승, 앞의 책, 183~184면; 이규억·박병형, 앞의 책, 310면; 이에 반하여 도두형, 앞의 논문, 

89~90면은 이것은 새로운 회사의 주식을 취득하는 것에 귀착된다는 점에서 독자적인 의의를 인

정하지 않는다(홍대식, 앞의 논문, 306면).

80) 권오승, 앞의 책, 183~184쪽.
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이 규정에 의한 기업결합으로서 합작회사의 설립은 기업결합적 성격뿐만 아니라 계

약적 성격 또는 카르텔적 성격도 갖고 있어 반드시 지배관계의 형성이라는 의미에서의 

기업결합을 구성하지는 않는다는 점에서 문제가 된다. EU에서는 유럽위원회에 신고되

는 기업결합 중 절반 이상이 합작회사와 관련되어 있고 이 가운데 기업결합을 구성하

는 집중적인 합작회사와 카르텔의 성립 여부만이 문제되는 협력적인 합작회사의 구별

이 실무상 어려운 문제로 대두되고 있는 점을 감안하여, EU규칙에서 합작회사의 설립

이 규칙에서 말하는 기업결합이 되기 위한 기준을 제시하고 있는데(동 규칙 제3조 제2

항), 그에 의하면 합작회사가 기업결합이 되기 위하여는 합작회사가 영속적인 기초 위

에서 자율적인 경제 단위의 모든 기능을 수행할 것을 요하며, 이 가운데 합작회사의 

모회사간에 경쟁 행동의 조정을 그 목적 또는 효과로 하지 않는 합작회사만이 규칙에 

따른 심사를 받게 된다.81) 그러나 우리 법상으로는 성질상 카르텔에 해당하는 합작회

사의 설립에 대하여도 법에 규정된 형식적인 구성요건에 해당한다는 점에서 일단 기업

결합의 규제 대상으로 보게 된다는 점에서 문제의 소지가 있다.82)

새로운 회사에 참여하여 최다출자자가 되는 경우는 인수 비율을 불문하고 신고하여

야 하는데(기업결합의 신고요령 Ⅲ. 5. 가),83) 최다출자자인 신고회사, 회사 설립에 

참여한 특정 상대회사가 당사회사 규모 요건84)을 충족한 때에는 나머지 회사의 이 요

건 충족 여부를 불문하고 모든 참여회사를 상대회사로 하여 신고하여야 한다(기업결합

의 신고요령 Ⅲ. 5. 다). 특수관계인만 회사설립에 참여하는 경우는 기업결합이라고 

보지 않기 때문에 기업결합 신고의무가 없다. 다만, 공정거래법 시행령 제12조의3에 

따라 “경영을 지배하려는 공동의 목적을 가지고 당해 기업결합에 참여하는 자”가 포

함된 특수관계인 사이에서의 기업결합은 여전히 신고대상에 해당한다. 그리고 최다출

자자가 되는지 여부를 판단할 때에는 특수관계인간 출자하는 주식을 모두 합산한다(법 

제12조 제5항).

2. 경쟁제한 효과에 따른 분류

81) Goyder G. Dan, EC Competition Law, 3rd ed., Clarendon Press, 1998, p. 391.
82) 홍대식, 앞의 논문, 306면.

83) 2007년 법 개정 이전에는 20% 이상 출자자가 신고하도록 하고 있었다.

84) 기업결합대상신고회사는 자산총액 또는 매출액이 2천억원 이상인 회사를 말하고(같은 법 제12조 

제1항 전단, 같은 법 시행령 제18조 제1항), 상대회사는 자산총액 또는 매출액이 200억원 이상

인 회사를 말한다(같은 법 제12조 제1항 전단, 같은 법 시행령 제18조 제2항).
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기업결합이 일정한 거래 분야 즉, 관련 시장의 경쟁에 미치는 영향을 검토하기 위해

서는 기업결합을 수평형 기업결합, 수직형 기업결합, 혼합형 기업결합으로 분류하여 

살펴 볼 필요가 있다.85)

일정한 거래 분야에서 경쟁자의 수를 감소시키는 수평형 기업결합과 경쟁자의 수가 

변하지 않는 비수평형 기업결합에서는 경쟁에 미치는 영향이 크게 다르지 않고, 비수

평형 기업결합인 수직형 기업결합과 혼합형 기업결합 사이에서도 경쟁에 미치는 영향

을 주는 방법에 어느 정도의 차이가 있기 때문이다.86)

가. 수평형 기업결합

수평형 기업결합(horizontal merger, horizontal concentration)은 동일한 시장에서 

동일하거나 비슷한 제품을 생산하여 판매하면서 직접적으로 경쟁관계에 있는 기업들의 

결합으로 기업결합의 형태를 가장 분명하게 파악할 수 있어 경쟁제한적인 효과가 분명

하게 드러나는 기업결합 형태라고 할 수 있다.87)

이러한 수평형 기업결합은 첫째, 결합으로 인하여 경쟁회사의 수가 줄어들어 회사 

사이에서 경쟁을 제거하게 되는데 이는 그 규모에 따라 중요한 의미를 지닐 수 있다. 

둘째, 결합하는 회사의 경영통합은 실질적인 시장지배력을 창출할 수 있고, 결합회사

로 하여금 산출량을 감소하는 방법으로 가격을 인상할 수 있는 능력을 부여할 수 있

다. 셋째, 관련시장에서 집중도를 높여 유효경쟁이 감소하기 때문에 결합으로 인하여 

시장에 남아있는 참여자들이 그들의 가격과 생산량을 상호 협의하여 조정할 수 있는 

85) 林秀弥․石垣浩晶․五十嵐俊子, ｢垂直․混合型企業結合規制の法学․経済学的考え方に関する調査報告書

｣, 公正取引委員会競争政策研究センター, 2004. 8, 6면.

86) 단일 일정한 거래 분야에서만 활동하고 있는 기업 사이의 결합은 순수한 수평적, 수직적 또는 

혼합적인 형태가 있다고 판단되어 분석되지만, 산하에 수많은 자회사, 계열사를 거느린 기업 

사이의 기업결합은 수평적 기업결합의 측면과 비수평기업적 결합 양쪽 모두를 겸비하기 때문에 

각각 경쟁에 미치는 영향이 분석된다. 또한 여러 일정한 거래 분야가 관련된 수평형 기업결합

에서 이러한 여러 일정한 거래 분야가 서로 관련하는 경우 혼합형 기업결합과 같은 효과를 이

끌어 낼 수 있고, 이와 같은 경우에는 기업결합의 형태에 관계없이 경쟁에 미치는 영향을 검토

하는 것이 필요하다고 한다(林秀弥․石垣浩晶․五十嵐俊子, 앞의 책, 6면 주 3)).

87) 곽상현, “수직결합과 경쟁제한성 판단 : 봉쇄효과를 중심으로”, ｢저스티스｣, 통권 제102호, 

한국법학원, 2008, 65면.
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능력을 강화하는 등 기본적인 경쟁법상의 문제를 내포하고 있다.88)

여기에서 담합 문제는 회사들이 명시적으로 담합할 가능성 보다는 그 산업에서 구성

원의 수가 줄어든다는 것은 행동의 묵시적인 공모 가능성을 더 높인다는 점에서 그 폐

단이 있다.89) 즉, 묵시적인 공모를 좀 더 효과적으로 결행할 수 있는 결합을 금지하

는 등 과점적인 상호 의존성의 문제를 해결하는 경쟁당국의 노력이 수평적 결합정책의 

핵심적인 내용이라 할 수 있다.90)

수평적 기업결합이 가장 명백하고도 실질적으로 경쟁적인 위험성을 내포하고 있지

만, 모든 수평적 기업결합이 반경쟁적인 점에서 의심을 받는 것은 아니다. 즉 수평적 

기업결합이 다른 형태의 기업결합 보다도 더욱 잠재적인 효율성을 가질 수도 있는 것

이다. 이러한 잠재적인 효율성의 측면에서 가장 두드러지는 점은 규모의 경제를 획득

하는 점이라 할 것이다. 경쟁적인 위험을 내포하는 수평적 결합 역시 규모의 경제를 

창출하는 등 중요한 효율성을 생산할 수 있다.91)

나. 수직형 기업결합

수직형 결합(vertical merger, vertical concentration)은 비수평형 기업결합 가운

데 수직적인 거래관계에서 현재 또는 잠재적인 고객과 공급자 관계에 있는 기업들이 

하나의 조직으로 결합하는 것으로 어느 회사가 그와 고객 관계에 있는 회사를 취득하

는 형태 또는 공급자 관계에 있는 회사를 취득하는 형태 등 두 가지 기본 형태를 취한

다.92) 즉, 어떤 상품 또는 용역의 생산에서 판매에 이르기까지에서 거래단계를 달리

하는 사업자의 결합을 말한다. 예를 들면 정유회사와 유류판매업체와의 결합이나 자동

차 부품을 제조․생산하는 기업이 자동차를 조립․판매하는 기업과의 결합과 같이 원자재

를 공급하는 기업과 원자재를 소비하는 기업과의 결합 또는 제품을 생산하는 기업과 

그 제품을 판매자하는 기업과의 결합이다.93)

88) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 37면.

89) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 37면.

90) Gellhorn Ernest, Kovacic E.William, Calkins Stephen, Antitrust Law and Economics, 5 

edition, West Group, 2004, p. 409.

91) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 38면.

92) 홍대식, 앞의 논문, 298면.

93) 곽상현, 수직결합과 경쟁제한성 판단 : 봉쇄효과를 중심으로, 65면.
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이러한 수직형 결합은 경쟁자의 수가 감소되지 않고 경쟁을 촉진시킬 수도 있지만 

결국 시장을 폐쇄시키게 되어 경쟁을 저해하는 결과를 초래하는 시장 봉쇄 효과와 시

장압박효과가 나타난다.

시장봉쇄효과는 제조업체가 공급업체와 결합하여 원료시장을 독점하거나 유통업체와 

결합하여 유통망을 독점함으로써 경쟁업체를 배제시키며, 기업결합에 참여하지 않은 

독립 업체들의 시장 진입을 제약하여 경쟁을 더욱 제한하는 경우를 말한다.

가격압박효과는 수직형 기업결합으로 경쟁기업보다 원료를 싸게 구입하여 최종재 상

품시장에서 경쟁기업에 비하여 경쟁의 우위를 확보하게 되므로 불공정 경쟁이 이루어

지는 경우를 말한다. 예를 들면 수직적 기업결합이 원료를 독점생산하면 이를 사용하

여 최종재도 생산하게 되고, 최종재만 생산하는 경쟁기업에 대하여 원료를 고가로 판

매하는 경우에는 경쟁관계에서 우위를 확보 할 수 있다.

 수직적 기업결합에 대한 가장 중요한 동기는 종전에는 분리된 두 회사 사이의 거래

를 내부화하고, 그러한 내부화로 인한 효과적인 감시와 경영개선으로 거래비용을 절감

하는 것이다. 이러한 수직적 결합은 공급의 권원에 대한 접근과 소비자에 대한 접근을 

제한하는 방법으로 경쟁자를 배제하는 등의 경쟁법상의 문제가 있는 것으로 알려져 있

다. 그러나 이러한 배제이론의 경쟁법적인 해로움에 대하여는 광범위한 비판에 직면하

게 되었고,94) 현재 미국의 경쟁당국과 법원은 한때 설득력이 있는 것으로 받아들여졌

던 단순한 배제이론을 대부분 포기하였다.95) 그러나 수직적 기업결합은 진입을 좀 더 

어렵게 하고, 가격규제를 피함으로써 경쟁법상의 문제점으로 등장할 수 있다. 그래서 

수직적 결합이 새로운 진입을 방해하며 기존의 시장지배력을 견고히 하는 경우 경쟁법

적인 개입이 적절한 것으로 받아들여진다. 

다. 혼합형 기업결합

혼합형결합(conglomeratemergers, conglomerate concentration)은 복합형 결합이라

고도 하는데, 수평적이거나 수직적인 관계에 있지 않은 기업들 사이에서의 결합을 말

94) 자세한 내용은 Joskow, Paul L., The role of transaction cost economics in antitrust and 

public utility regulatory policies, Journal of Law, Economics and Organization, Volume 

7, Oxford University Press, 1991. pp. 58~59.

95) Gellhorn, Kovacic, Calkins, op. cit., p. 413.
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한다. 결합되는 기업의 시장 또는 상품 사이의 관련성 여부에 따라 시장확대형 결합, 

상품확대형 결합, 순수한 혼합결합으로 나누어진다.96)

시장확대형 결합은 같은 종류 또는 긴밀한 대체관계에 있는 상품이나 서비스를 공급

하고 있지만 운송비나 정부규제 등에 의하여 지리적으로 분리되어 있는 시장에서 활동

하고 있던 기업들 사이에서의 기업결합을 말한다. 상품확대형 결합은 자동차판매회사

와 오토바이판매회사가 결합하는 경우와 같이 기존의 생산설비나 영업소를 공동으로 

사용하거나 공동으로 시장전략을 강구할 수 있는 수평적 수직적 기업결합과 유사한 형

태의 기업결합이다. 순수한 혼합결합은 서로 아무한 관계가 없는 기업들의 결합 형태

이다.

이와 같은 혼합형 기업결합은 그 형태에도 불구하고 서로 다른 시장에서 활동하던 

회사 사이의 결합을 포함하는 것이기 때문에 일반적으로는 경쟁에 직접적인 영향이 없

다. 취득회사나 피취득회사 어느 시장에서도 회사 수의 감소 또는 변화를 초래하는 것

은 아니며, 시장구조나 시장점유력 및 집중도의 정도에 변화를 수반하지 않는다.97) 

그러나 이러한 혼합형 기업결합 역시 경쟁법에서 순기능과 역기능을 가지고 있다.

긍정적인 측면에서는 다른 형태의 기업결합과 마찬가지로 그들은 시장을 공급하거

나, 회사에 대한 수요를 창출하고 그래서 기업가로 하여금 공개된 시장가격으로 회사

를 매각할 수 있는 유동성을 부여한다. 한편 기업인수에 대한 위협은 현재의 경영진에

게 효율성 증대에 대한 압력을 가할 수 있다.

부정적인 측면으로는 혼합적 결합이 취득회사가 독자적으로 피 취득회사의 시장에 

진입할 수도 있는 가능성을 제거하는 방법으로 장래의 경쟁을 줄일 수 있다. 그리고 

혼합적 결합은 대규모 회사를 결정적인 경쟁상의 이익을 가지는 지배회사로 변화시킬 

수 있다. 혼합적 결합은 소규모로 경영하는 회사 수를 감소하고, 결합회사의 정치적 

힘을 증가시키며, 그래서 독자적인 의사결정 주체를 유지하고, 소규모 회사의 기회를 

보장하며, 민주적 절차를 보존한다는 사회적, 정치적 이상을 손상할 수 있다.98)

혼합결합이 시장에 미치는 효과를 예측하기는 매우 어렵다 경기변동에 따른 경영위

험을 분산하고 경영기법이나 판매망 등이 요소를 고려하여 상호거래나 진입장벽의 문

제 등 잠재적 경쟁을 배제하고 경제력 집중을 가져올 수 있기 때문이다.

96) 권오승, 앞의 책, 185면; 홍대식, 앞의 논문, 298면.

97) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 37면.

98) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 38면.
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라. 구별의 실익

실제 행하여진 기업결합을 위의 세 가지 유형 중 어느 하나로 분류하기는 쉽지 않

다. 특히 기업결합의 주체가 둘 이상의 시장에서 영업활동을 하고 있는 경우 기업결합

은 둘 이상의 분류에 동시에 속할 수 있고,99) 여러 가지 상품을 공급하고 있는 기업

들 사이에서의 결합의 실제에서는 이러한 구별이 항상 명확하게 나타나는 것은 아니

다. 경우에 따라서는 기업결합이 어느 상품 시장에 대하여 수평적 및 수직적인 관계에 

영향을 주는 반면 다른 상품 시장에 대하여는 그러한 영향을 주지 않는 복합적인 형태

가 나타나게 되므로, 하나의 기업결합에 복합적인 효과가 나타나는 경우 해당 기업으

로부터 그에 따라 영향 받는 시장의 정보를 확보하고 시장별로 개별적인 심사를 할 필

요가 있다.

이와 같이 구별의 어려움에도 불구하고 기업결합은 그 종류에 따라 경쟁을 저해하는 

효과가 다르기 때문에 그 위법성에 판단도 다르다고 할 수 있다. 즉 이와 같은 기업결

합의 유형은 그 기업결합이 경쟁에 미치는 영향을 평가하는데 매우 유용하므로, 공정

거래위원회에서 기업결합의 경쟁제한성을 판단할 때 수평형 기업결합, 수직형 기업결

합, 혼합형 기업결합으로 구분하여 판단하도록 규정하고 있다.100)

3. 조직에 의한 분류

19세기 말부터 산업자본과 독점금융자본의 결합아래 이루어진 급속한 기술진보와 자

본축적의 결과 기업의 대형화와 함께 트러스트, 지주회사 , 콘체른 등 다양한 형태의 

기업결합 조직이 출현하였다.

가. 공동행위(kartel)

99) 차성민, “시장진입장벽의 심사기준”, ｢경쟁법연구｣, 제7권, 한국경쟁법학회, 2001. 4, 102면.

100) 공정거래법 제7조 제5항에 근거하여 제정․시행하는 ｢기업결합심사기준｣(공정거래위원회 고시 

제2009-39호, 2009. 8. 21.시행).
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카르텔이란 말은 carta, kartel과 같은 문서를 의미하는 라틴어인 가루다에서 유래

된 것으로 중세시대에는 전쟁 시 교전국 간에 문서에 의한 휴전국간 서류에 의한 휴전

협정을 나타내던 것으로 근대에 들어 경제용어로 기업간의 경쟁을 휴전한다는 의미로 

변화되어 사용되고 있다.

카르텔은 경제적으로 독립된 기업들이 그들 상호간의 경쟁을 감소시키거나 배제하기 

위하여 체결하는 계약이나 협정을 의미하며, 기업결합은 기업간의 자본적 ･ 인적 ･ 조

직적인 결부를 통하여 기업 활동을 단일적인 관리체제하에 통합시킴으로써, 개별기업

의 경제적인 독립성을 소멸시키는 기업간의 결합의 과정 또는 형태를 말한다. 카르텔

은 가격이나 거래조건과 같은 시장행동의 요소들을 개별적으로 조정하는 데 반하여, 

기업결합은 시장구조와 시장행동에 결정적인 변화를 초래할 수 있기 때문에, 그 경쟁

제한적인 효과는 카르텔에 비하여 훨씬 더 강할 수가 있고, 경우에 따라서 그 위험성

도 한층 더 클 수 있다.101)

나. 트러스트(trust)

트러스트란 특정시장을 지배하기 위한 둘이상의 기업이 합병하여 새로운 대기업을 

만드는 것으로 결합되는 기업이 법률적, 경쟁제한, 가격설정의 목적을 가지고 형성되

는 인적 자본적 결합체이다. 이는 18세기 말부터 미국에서 시작된 기업결합의 형태로

서 미국의 셔먼법은 독점과 협조를 금지하는 기본적인 트러스트 금지법이라 할 수 있

다.

다. 콘체른 (konzern)

법적으로 독립한 둘 이상의 기업이 통일적 지휘 하에 통합되는 경우 이들 기업은 콘

체른을 형성하고, 이들 각각의 기업은 콘체른 기업이 된다. 또한 콘체른은 지배, 종속

관계의 존재 여부를 기준으로 상하관계 콘체른(Unterordnungskonzern)과 대등관계 콘

체른(Gleichordnungskonzern)으로 구분된다.102)

101) 이규억․이성순, ｢기업결합과 경제력집중｣, 한국개발연구원, 1985, 21면 이하 참조.

102) 신현윤, ｢기업결합법론｣, 법문사, 1999, 57면.
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구분 주식취득 합병 영업양수 임원겸임 회사설립 합계

2008년 216(39.3)  93(16.9)  73(13.3)  80(14.5)  88(16.0) 550(100)

카르텔이 기업결합의 목적에 있어서 시장지배라는 외부적인 요인에 보다 중점을 두

는 반면, 콘체른은 생산자 요소의 조화를 통한 경영의 합리화와 기업규모의 확대라는 

내부적인 면에 초점을 맞추고 있다. 기업결합의 면에서 카르텔의 형성기업은 법적으로 

경제적으로 독립되어 있고 일정한 경우에 목적상 제약을 받고 있다. 반면 콘체른은 개

개의 기업이 법률적인 독립성을 갖고 있으면서 경제적 독립성을 갖지 못하고, 결합된 

기업의 전체가 통일적인 지위에 의해 경제적 일체를 이루는 것이라 말 할 수 있다.103)

제3절 기업결합의 동향

2010년 기업결합 건수는 총 499건으로 이 중 국내기업에 의한 기업결합104) 건수는 

421건으로 전체 기업결합 건수의 84%를 차지하였고, 결합금액에서는 전체 결합금액의 

13%를 차지하였다. 이는 기업결합 건수에서는 2009년 360건에 비해 17%, 금액에서는 

2009년 24.7조원에 비해 13% 증가한 것이다.105)

1. 수단별 기업결합 동향

방법에 따른 기업결합의 2010년 현황을 보면 주식취득(37.3%)이 가장 많았고, 합병

(23.1%), 새로운 회의 설립(16.8%), 임원겸임(12.4%), 영업양수(10.4%)의 순으로 나타

났다.

<표Ⅱ-1>     수단별 기업결합 동향(2008~2010년)

(단위 : 건, %)

103) 유주선, “유한회사에서 콘체른책임과 사원책임”; 최근 독인의 판례와 학설을 중심으로“, ｢

비교사법｣, 제13권제2호(통권33호), 한국비교사법학회, 2006. 6, 285면.

104) 국내기업에 의한 기업결합은 국내기업간의 기업결합과 국내기업이 외국기업을 인수한 경우를 

포함한다(공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 138면).

105) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 138면.
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2009년 119(28.8) 120(29.1)  62(15.0)  46(11.1)  66(16.0) 413(100)

2010년 186(37.3) 115(23.1)  52(10.4)  62(12.4)  84(16.8) 499(100)

구분 계열사간 결합 비계열사와의 결합 합계

2008년 133(24.2) 417(75.8) 550(100)

2009년 129(31.2) 284(68.8) 413(100)

2010년 139(27.9) 360(72.1) 499(100)

 자료 : 공정거래위원회, 2011공정거래백서, 143면.

방법에 따른 기업결합 동향을 보면 2009년에 비해 주식취득에 의한 기업결합은 

28.8%에서 37.3%로 크게 증가한 반면, 합병에 의한 기업결합29.1%에서 23.1%로 감소한 

것은 타나났다. 이러한 현상은 2009년에는 대규모 기업집단을 중심으로 관련 업종의 

계열사간 합병을 적극적으로 추진한 결과 합병에 의한 기업결합의 비중이 이례적으로 

높았지만, 경기가 회복되면서 다른 회사의 경영권을 획득하기 위한 주식취득에 의한 

기업결합이 다시 활성화되기 시작한 것으로 추측된다고 한다.106)

이러한 현상은 계열사간․비계열사간 기업결합 동향에서도 알 수 있다. 즉, 2010년 

계열사간 기업결합은 27.9%로 2009년 31.2%에 비해 다소 감소한 반면 비계열사간의 기

업결합은 72.1%로 2009년 68.8%에 비해 다소 증가하였다. 그리고 2010년 비계열사와의 

기업결합 수단으로 주식취득이 49.2%로 가장 높았고, 회사설립 23.0%,임원겸임 16.7%,

영업양수 9.7%, 합병 1.4%로 나타난 것으로 볼 때107) 주식취득에 의한 기업결합이 활

성화되고 있음을 알 수 있다.

<표Ⅱ-2>   계열사․비계열사간 기업결합 동향(2008~2010년)

(단위 : 건, %)

 자료 : 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 144면.

106) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 143면.

107) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 144면.
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구분 수평형 결합 수직형 결합 혼합형 결합 합계

2008년 148(27.0)  57(10.3) 345(62.7) 550(100)

2009년 145(35.1)  48(11.6) 220(53.3) 413(100)

2010년 172(34.5)  82(16.5) 245(49.0) 499(100)

2. 유형별 기업결합 동향

기업결합은 그 경쟁제한 효과에 따라 분류할 때 수평형 기업결합, 수직형 기업결합, 

혼합형 기업결합으로 분류할 수 있다. 이러한 유형에 따라 2010년 기업결합 동향을 보

면 혼합형 기업결합이 245건으로 49.0%, 수평형 기업결합이 172건으로 34.5%, 수직형 

기업결합이 82건으로 16.5%를 차지하고 있다.

<표Ⅱ-3>     유형별 기업결합 동향(2008~2010년)

(단위 : 건, %)

 자료 : 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 143면.

유형별로 기업결합 동향을 살펴보면 그 비중은 혼합형, 수평형, 수직형으로 변화가 

없지만, 2008년부터 혼합형의 비중은 62.7%에서 53.3% 그리고 49.0%로 지속적으로 감

소하고, 수평형의 비중은 27.0%에서 35.1% 그리고 34.5%로 커다란 변화가 없다. 이에 

비해 사업수행 능력을 향상시키기 위한 전․후방 기업과의 수직형 기업결합은 그 비중

이 10.3%에서 11.6% 그리고 16.5%로 지속적으로 증가하는 경향을 보이고 있다. 이러한 

현상에 대해 공정거래위원회는 사업을 다각화하기 위한 사업영역의 확대보다는 원료 

공급선이나 판매․유통망 확보 등 핵심사업의 경쟁력을 강화에 대한 관심이 증가하고 

있다는 것을 나타낸다고 분석하고 있다.108)

3. 대규모 기업집단의 기업결합

108) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 143면.
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자산총액 5조원 이상의 대규모기업집단 소속 회사가 관련된 2010년 기업결합 건수는 

202건으로 2009년 146건에 비해 약 34.8% 증가하였고, 결합금액은 19.7조원으로 2009

년 16.9조원에 비해 약 17% 증가하였다. 이는 외국기업간 기업결합을 제외하고 국내기

업 관련 기업결합 건수의 약 45%에 해당한다. 이러한 대규모 기업집단의 기업결합 방

법에 따라 살펴보면, 주식취득은 65건 32.2%, 합작회사 설립은 47건 23.3%, 합병은 36

건 17.8%, 임원겸임은 33건 16.3%, 영업양수는 21건 10.4%의 순서로 나타났다.109)

109) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 140면.
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제3장 기업결합의 규제

앞에서도 살펴 본 것처럼 기업결합은 경쟁을 제한하기도 하지만 경쟁을 촉진하는 효

과도 함께 가지고 있다. 그리고 국제적인 경쟁력을 갖는 규모의 기업을 형성하기위하

여 기업결합을 허용하는 경우도 있다.

기업결합의 규제는 공정거래법 이외에도 상법,110) 자본시장과 금융투자업에 관한 법

률(이하에서 자본시장법이라 한다)111) 등에도 명시되어 있다. 상법과 자본시장법에서

는 회사의 대외관계로서 회사 채권자, 투자자, 회사와 그 구성원과의 이해 조정이나 

주식의 양도와 같은 구성원의 지위를 거래의 목적으로 하는 경우 거래의 안전을 위하

여 일정한 요건이나 절차를 규정함으로써 결과적으로는 소극적인 의미에서의 기업결합

에 대한 규제효과를 갖는다. 이는 상법이 회사를 중심으로 하는 이해관계인의 이익 조

정에서 주로 회사채권자의 보호를 그 목적이나 이념으로 하고 있기 때문이다.

이에 비해 공정거래법은 사업자의 시장지배적 지위의 남용과 과도한 경제력의 집중

을 방지하고, 부당한 공동행위와 불공정거래행위를 규제하여 공정하고 자유로운 경쟁

을 촉진함으로써 창의적인 기업 활동을 조장하고 소비자를 보호하는 동시에 국민경제

의 균형 있는 발전을 도모할 것을 목적으로 하고 있다.

기업결합은 기업의 이익을 증진시키는 동시에 시장의 공정한 경쟁 질서를 파괴할 수

도 있다. 이러한 기업결합의 순기능과 역기능을 적절하게 통제하여 기업결합으로 인한 

시장독과점의 형성과 그 심화 또는 경쟁의 감소로 인한 폐해를 막기 위하여 기업결합

의 규제에 관한 기본법인 공정거래법은 이를 규제대상으로 하면서,112) 일정한 요건을 

충족하는 기업결합에 대해 신고를 받아 ‘일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제

한하는’ 효과가 있는지 여부를 심사하며, 심사 결과 경쟁제한효과가 있는 것으로 판

단되는 기업결합에 대해서는 적절한 시정조치를 부과함으로써 관련시장에서의 경쟁을 

유지하는 기능을 담당하고 있다.113)

 110) 기업결합에 관하여 상법에는 합병제도, 영업양도, 자회사의 모회사 주식 제한(상법 제342의

2), 다른 회사 주식 10% 초과 주식취득 신고제도(상법 제342조의3), 주식의 상호보유 규제(상

법 제369조 제3항), 영업보고서와 재무제표부속명세서의 기재사항(상법 제447조의2 제2항, 상

법시행령 제6조 제3호 및 제8호) 등이 있다.

111) 기업결합에 관하여 자본시장법에는 공개매수제도, 다량보유 상황 보고제도, 합병 및 영업양수

도 신고제도, 의결권 대리행사 권유 제한제도 등이 있다.

112) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 37면.
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제1절 기업결합 규제의 판단기준

소규모 기업에 비해 상대적으로 시장에서 매우 높은 시장점유율을 갖고 있는 독점기

업은 단독으로 시장을 지배할 수 있는 힘을 갖고 있기 때문에 다른 기업을 시장으로부

터 배제할 수 있는 힘을 갖는다. 한편, 경쟁관계에 있는 기업들이 기업결합을 하게 되

면 시장에서 경쟁하게 되는 기업의 수가 감소하여 경쟁 효과가 감소되고, 결국은 경제

력이 집중되는 독점적인 지위를 이용하여 시장을 지배할 수 있게 된다.

이와 같이 기업결합에 따라 시장을 통한 자원의 배분이 왜곡되면 경제 질서는 시장

경제원리가 아닌 소수 기업의 의사에 따라 인위적으로 결정되는 폐해를 가져온다.114) 

그리고 이러한 독점의 폐해는 사후에 이를 치유하기 어렵기 때문에 인위적으로 독과점

을 형성하려는 기업결합을 사전에 규제하여야 할 필요성이 있게 된다.115)

기업결합의 규제에 대한 법체계적 이해를 위해서는 공정거래법이 독과점에 대해서는 

원인금지가 아닌 폐해규제적인 접근에 기초하고 있다는 사실이 전제되어야 한다.116) 

기업결합은 단일한 지배관계를 형성하여 시장지배적인 지위를 구축하는 수단이기 때문

에 폐해규제주의에 입각한 공정거래법의 체계에서 기업결합을 규제하는 것은 독과점적

인 지위에 이르게 되는 과정을 예외적으로 규제하는 성격을 갖는 것이다.117) 즉, 독과

점 그 자체를 원칙적으로 금지하는 동시에 현실적으로 독과점이 발생하면 기업분할이

나 시장구조의 개선 등을 통해 독과점시장을 경쟁시장으로 전환시킨다는 것이다.118)

이러한 원인금지주의는 기업분할이나 시장구조개선을 통해 독과점의 폐해를 사전적

으로 방지할 수 있다는 장점을 가지고 있지만, 기업분할과 시장구조개선에는 상당한 

시간이 소요된다는 점, 기업분할의 경우 기업경영에 대한 국가간섭의 정당성 문제가 

제기되는 점, 잘못된 기업분할의 경우 오히려 그 폐해가 더 크다는 점 등의 문제를 안

113) 공정거래위원회, 2011 공정거래백서, 130면.

114) 이규억․이성순, 앞의 책, 11면.

115) 김재중, 앞의 논문, 3면.

116) 원인금지주의가 시장지배적인 지위에 이르는 과정 자체를 통제하는 것이면, 폐해규제주의는 시

장지배적인 지위는 승인하면서 다만 그 지위를 남용하였을 때에 규제하는 입법태도라고 할 수 

있다(홍명수, 앞의 논문, 168면).

117) 홍명수, 앞의 논문, 169면.

118) 정준우, “기업합병규제기준인 경쟁의 실질적 제한과 효율성의 항변”, ｢상사법연구｣, 제19권 

제3호 (통권 28호), 한국상사법학회, 2001. 2, 342면.
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고 있다.119)

기업결합을 규제하기 위한 기업결합의 심사는 시장력(market power), 단독효과

(unilateral effects), 협조효과(coordinated effects), 시장봉쇄(foreclosure), 진입

규제(entry barrier), 잠재적 경쟁(potential competition), 효율성 증대효과, 파산기

업 항변, 기업 간 지배관계, 주식거래관계 등 다양한 사항들을 판단하기 위해 산업조

직 이론과 실증분석기법을 총동원해야 하는 종합연구라고 할 수 있다.120)

공정거래위원회의 ｢기업결합심사기준｣(공정거래위원회고시 제2011-12호)에 따르면, 

경쟁을 실질적으로 제한하는 기업결합이란 일정한 거래분야에서 경쟁이 감소하여 특정 

기업 또는 기업집단이 어느 정도 자유로이 상품의 가격･수량･품질 기타 거래조건 등의 

결정에 영향을 미치거나 미칠 우려가 있는 상태를 초래하거나 그러한 상태를 상당히 

강화하는 기업결합을 말한다. 기업결합의 경쟁제한성은 취득회사와 피취득회사와의 관

계를 고려하여 수평형 기업결합, 수직형 기업결합, 혼합형 기업결합 등 유형별로 구분

해 판단하게 되어 있다.

수평형 기업결합에서는 결합 전후의 시장집중 상황, 해외경쟁 도입 수준과 국제적 

경쟁 상황, 신규진입 가능성, 경쟁사업자들의 공동행위 가능성, 유사품과 인접시장의 

존재 여부 등을 종합적으로 고려해 심사한다. 수직형 기업결합에서는 시장봉쇄 효과를 

중점적으로 고려하고, 혼합형 기업결합의 경우에서는 잠재적 경쟁의 저해 여부를 중점

적으로 고려하여 심사하게 된다.

기업결합은 그 순기능에도 불구하고 경쟁관계에 있는 기업들이 기업결합을 하게 되

면 경쟁하는 기업의 수가 감소하여 시장경쟁의 효과는 감소하고, 시장집중 효과가 나

타난다. 시장집중이란 특정시장에서 기업결합에 의하여 시장지배력이 형성된 경우를 

말한다.121)

1. 기업결합 규제의 이론적 근거

기업의 자유로운 경제활동의 하나인 기업결합을 정부가 규제하는 이론적 근거는 산

119) 이남기․이승우, 경제법, 94면; 정준우, 앞의 논문, 342면.

120) 김현종 ｢수평기업결합의 경제분석에 대한 고찰 및 시사점 연구｣, 한국경제연구원, 2008, 15면.

121) 전용덕, 앞의 책, 29~30면.
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업조직론을 그 배경으로 한다. 산업조직론의 입장에 따르면 오늘날과 같이 고도로 자

본이 집중되는 독점자본주의 사회에서는 완전경쟁을 실현하기 어려울 뿐만 아니라, 완

전경쟁이 반드시 바람직한 것이 아니기 때문에 가능한 한 경쟁의 기능을 발휘할 수 있

도록 하는 시장조건을 유지․확보하려는 유효경쟁(Workable Competition)이 중요하

다.122)

유효경쟁론은 기업의 시장구조와 시장행동, 시장성과를 기준으로 하여 과당경쟁을 

완화하고, 지나친 독점을 규제하는 것을 내용으로 한다.123) 이러한 규제를 위한 이론

적 근거로는 바람직스러운 시장구조의 조건을 제시하려는 구조기준설(structural 

criteria)과 기업행동의 성과를 중요시하는 성과기준설(performance criteria)의 나뉘

어 있다.124)

가. 구조기준설(structural criteria)

구조기준설은 특정 기업결합이 경쟁을 실질적으로 제한하는지 여부를 판단할 때 당

해 기업결합이 이루어진 시장의 구조를 그 기준으로 한다. 즉, 시장의 구조를 기초로 

하여 유효경쟁의 존재 여부를 판단한다.

유효경쟁(effective or workable competition)이 기능하기 위해서는 당해 시장에서 

유효한 경쟁이 기능할 수 있을 정도로 많은 수의 기업이 존재하여야 하고, 그 기업들

이 규모에서 큰 차이가 없어야 하며, 서로 독립적이고 경쟁적이어야 하며, 새로운 경

쟁자의 시장진입이 가능하여야 한다.125)

이러한 구조기준설은 그 기준이 엄격하여 유효 경쟁의 존부를 파악하기 쉽다는 장점

이 있지만, 사업자의 수나 규모 등과 같은 시장구조만으로는 경쟁의 존부를 제대로 판

단할 수 없다는 문제점을 안고 있다.126)

122) Clark M. John, Toward a concept of Workable Competition, The American Economic Review, 

Vol. 30, No. 2, Part 1, American Economic Association, Jun. 1940, pp. 241~256.

123) 이갑수, ｢신산업정책론｣, 무역경영사, 1992, 61~89면.

124) 권오승, 앞의 책, 195면;  박길준, “기업결합의 제한”, 한국경제법학회 편, ｢독점규제법연구

｣, 삼영사, 1982, 64면; 조순, ｢전정판 경제학원론｣, 법문사, 1984, 408면.

125) 안일태․강준모․김재홍, ｢유통채널 갈등현황 및 대응방안 연구｣, 정보통신정책연구원, 2001. 12, 

106면; 정준우, 앞의 논문, 347면.

126) 안일태․강준모․김재홍, 앞의 책, 106면 주 40); 정준우, 앞의 논문, 347면.
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1960년대 미국의 경쟁정책을 지배한 하바드학파 이론에 따르면 경쟁관계는 구조

(structure), 행동(conduct), 성과(performance)라는 세 가지 요인으로 구성된다고 주

장하였다.127) 즉, 초과이윤과 시장집중도 사이에 정(正)의 상관관계가 있기 때문에 고

도로 과점된 시장에 대하여 기업분할과 같은 구제조치가 필요하다고 주장하였고, 이러

한 산업조직 이론이 지배적으로 인식되었기 때문에 고도로 집중된 시장에서 높은 점유

율을 보유한 기업들의 결합은 경쟁 제한적이라고 판단되었다.128) 이러한 입장의 대표

적 학자는 Stigler라고 할 수 있는데, Stigler는 수평적 기업결합으로 시장의 독점도

가 증가하면 가격 상승, 생산량 하락 등 독점력 행사로 인해 사회후생이 감소된다고 

보고,129) 이러한 분석에 따라 시장구조는 시장의 성과에 결정적인 영향을 미치게 되

며, 따라서 정부는 적극적으로 시장에 개입하여 시장성과를 높일 수 있다고 하였

다.130)

이러한 구조주의적 접근에서는 시장 독점도를 측정하는 CRk지수(k- firm 

concentration ratio), 허핀달-허쉬만지수(Herfindahl-Hirschman Index, HHI)와 같은 

집중지표131)를 시장 지배력의 척도로 활용하고, CR지수나 HHI가 일정 수준 이상으로 

증가될 경우 정부는 시장에 개입하여 기업결합을 규제하게 된다.132)

나. 성과기준설(performance criteria)

성과기준설은 경쟁제한적 효과를 판단할 때 당해 기업결합으로 인한 시장에서의 성

과를 기준으로 유효경쟁의 존부를 판단한다. 즉, 결합기업의 효율성(efficiency)이나 

진보성(progressiveness)과 같은 기대되는 성과를 중시하고, 그 실현을 용이하게 하는 

127) 김현종, 앞의 책, 15면.

128) 김현종, 앞의 책, 15면.

129) Stigler, George J. and Sherwin, Robert A., The Extent of the Market, Journal of Law and 

Economics, Vol. 28, No. 3, The University of Chicago Press, 1985, pp. 555~585.

130) 이재우․장영재, “허핀달 지수는 CRk 집중지수보다 우월한가 : 가설 검증 및 정책적 함의”, ｢

경제학연구｣, 제48권 제1호, 한국경제학회, 2000. 3, 6면.

131) CRk 지수는 상위 k 기업 집중율로서, 시장의 N개 기업중 상위 k번째 기업까지의 시장점유율을 

합계한 수치이고, HHI는 산업내 모든 기업의 점유율을 제곱한 수치를 합계하여 구한 지수이

다.

132) 미국은 기업결합 규제의 기준으로 HHI를 사용하며, 일본, 유럽연합, 캐나다, 호주, 한국 등에

서는 CR k를 사용하고 있다. 



- 36 -

시장구조를 유효경쟁적이라고 판단하는 것이다.133)

 이 견해에 의하면 유효경쟁이 가능한지는 첫째, 시장성과가 진보적인지 여부로 그 

산업내의 기업들이 상품 그 자체나 그 생산과정의 혁신에 적극적 또는 효과적으로 참

여하고 있는지, 둘째, 생산고와 가격의 관계로 임금 또는 원자재 가격의 하락이나 기

술혁신에 의한 비용절감이 가격인하의 형태로 매수인에게 전달되고 있는지, 셋째, 생

산능력과 생산량의 관계로 생산량에 비하여 과잉투자기 이루어지고 있는지, 넷째, 이

윤 수준으로 매상고, 비용, 기술진보 등의 관점에서 유사한 추세를 나타내고 있는 다

른 산업에 비하여 이윤이 영속적 또는 실질적으로 높은지, 다섯째, 판매비의 지출로 

경쟁 노력이 상품이나 서비스의 품질 개선과 원가 절감보다는 오히려 판매비의 지출에 

기울어지고 있는지 등의 개별적인 기업들이 좋은 성과를 거두고 있는 산업분야에는 유

효한 경쟁이 존재하는 것으로 인정한다.134)

성과기준설은 그 기준이 구조기준설 만큼 간명하지 못할 뿐만 아니라. 과점을 쉽게 

용인하게 되어 독점금지정책의 효과적인 운용을 저해할 우려가 있다.135) 따라서 구조

기준과 성과기준 어느 하나만을 고집하기보다는 양자를 종합적으로 고려하여 적용하는 

것이 바람직하다고 할 수 있다.136)

다. 합리성의 원칙(rule of reason)

합리성의 원칙은 미국의 판례에서 형성․발전되었다.

셔먼법을 비롯한 미국의 공정거래법은 법문의 내용이 매우 일반적이고 포괄적이어서 

그 구체적인 내용은 연방대법원의  해석 기능을 통하여 확정되는데, 이 과정에서 미국 

연방대법원은 1911년 Standard Oil사건과 American Tabacco사건에서 어떤 행위가 유익

한 효과는 전혀 없이 생산량을 제한하는 수단일 뿐임을 증명하면 이 행위의 본래 성질

은 유해하게 거래를 제한한 것이라고 하여 명시적으로 채택한 이론이다. 이러한 합리

성의 원칙은 구조기준과 성과기준 모두를 종합하여 특정 기업결합이 경쟁 제한적인지

133) 정준우, 앞의 논문, 348면.

134) 권오승, 앞의 책, 192~193면; 안일태․강준모․김재홍, 앞의 책, 106면; 정준우, 앞의 논문, 348

면.

135) 안일태․강준모․김재홍, 앞의 책, 106면 주 41) 참조; 정준우, 앞의 논문, 348면.

136) 권오승, 앞의 책, 196면; 정준우, 앞의 논문, 348면.
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를 결정한다. 즉, 일정한 기업결합 행위가 셔먼법 제1조를 위반했는지 여부를 판단할 

때 그러한 관행이 경쟁을 불합리하게 억제하였는지 여부를 결정하여야 하는데, 이를 

위해서는 당해 사건의 모든 상황, 상거래 억제의 역사, 억제하기 때문에 발생되는 새

로운 해악(harm), 특정한 구제수단을 채택한 이유와 목적 등을 모두 고려해야 한다는 

원칙이 바로 합리성의 원칙이다.

합리성의 원칙은 1711년 영국의 Mitchell v. Reynolds 사건137)에서 비롯되었는데, 

합리성의 원칙에 의할 때에는 당해 기업결합 행위의 반경쟁적 효과나 경쟁에 대한 실

제적인 해악 등을 모두 원고가 입증하야야 한다.138)

미국 연방대법원은 Standard Oil사건과 American Tabacco사건에서 합리성의 원칙은 

어떠한 행위나 구조에도 적용되는 기준을 제시하고 있다. 먼저 Standard Oil사건139)에

서 화이트(Edward White) 대법원장은 셔먼법 제1조에 의한 상거래 억제의 합법성 여부

를 판단할 때 비록 독점을 초래하는 행위라고 하더라도 무조건 공정거래법에 위배되는 

것이 아니라, 그 행위가 합리적인 범위를 일탈하여 공공의 이익을 침해하는 경우에만 

위법성을 띤다고 하였다. 그리고 American Tobacco사건140)에서는 합리성의 원칙은 

“한편으로는 거래과정이 자유롭기 위해 필요한 개인의 자유와 계약체결권에 필수불가

결한 정상적․일상적 계약을 예외로 하기 위해서, 다른 한편으론 어떠한 위장형태를 취

하여 셔먼법의 이념을 침해할 가능성이 없도록 보장하기 위하여 확립되었다”고 하였

다.141)

그리고 Chicago Board of Trade사건142)에서 연방대법원의 브랜다이스(Louis 

Brandeis) 판사는 “합리성의 참된 기준은 부과된 제한이 다만 경쟁을 규제하고 그렇

게 하여 이를 증진시키는 것인가 아니면 경쟁을 억압하거나 심지어 파괴할 수 있는가

의 여부이다. 이 문제를 결정하기 위해 법원은 통상 그 제한이 적용된 사업에 특이한 

사실들 즉, ⅰ) 제한 부과 전후의 사업의 상황, ⅱ) 제한의 성격과 그 실제적 또는 개

연적 효과, ⅲ) 그 제한의 역사, ⅳ) 존재한다고 생각되는 해악, ⅴ) 그 제한을 채택

한 이유, ⅵ) 달성하고자 하는 목적 등도 모두 관련되는 사실들이다”고 하였다.143) 

137) Mitchell v. Reynolds 24 Eng. Rep. 347, 349(Q.B. 1711).

138) 정준우, 앞의 논문, 349면.

139) Standard Oil Co. of New Jersey v. U.S., 221 U.S. 1(1911).

140) American Tobacco Co. v. U.S., 221 U.S. 106(1911).

141) 정준우, 앞의 논문, 349면.

142) Chicago Board of Trade v. United States, 246 U.S. 231, 238(1918).
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그리고  Columbia Steel사건144)에서 연방대법원은 무엇이 부당한 제한이 되는지를 결

정할 때에는 거래금액 자체 보다는 오히려 ⅰ) 통제되는 사업의 비율, ⅱ) 남아 있는 

경쟁의 강도, ⅲ) 그 행위가 사업상의 필요에서 나온 것인지 아니면 독점화 목적에서 

나온 것인지의 여부, ⅳ) 산업, 소비자 수요, 그리고 시장의 다른 특성들의 예상되는 

발전 등을 살펴보아야 한다고 하였다.

그리고 White Motor Co.사건145)에서는 특정 행위가 합리적인 것인지를 판단하기 위

해서는 그러한 행위가 나타나게 된 경제적·경영상의 제요소들을 종합적으로 검토해야 

한다고 하였다.

합리성의 원칙에서 중요한 것은 시장점유율로, 본래의 성질 및 효과 또한 명백한 목

적은 분석의 양식으로서 조사와 판결의 방향을 설정하는 결정체계라고 할 수 있다. 산

출량 제한(배분적 비효율성)과 효율 증대(비용절감 효과) 사이에는 상쇄(trade-off)관

계가 있지만, 이에 관련된 요소들을 직접 연구하는 것은 방대한 산업연구를 요구하게 

된다. 따라서 경제학적 이론을 통하여 그 상쇄효과를 간접적으로 추정함으로써 허용될 

수 있는 시장점유율을 일반적인 법원칙으로 나타내고 있는 것이다. 이 이론은 시장점

유율에 집중함으로써 방대한 산업연구를 피할 수 있는 근거를 마련하고 있다.

2. 관련시장의 획정

공정거래법이 추구하는 경쟁의 촉진 또는 경쟁제한의 방지는 기본적으로 관련시장

(relevant market)이라는 개념을 기초로 하고 있고, 공정거래위원회나 법원도 시장지

배적 지위의 남용행위, 경쟁제한적인 기업결합 등 공정거래법 위반 여부가 문제된 사

건에서는 관련시장을 획정한 후 그 범위 내에서 어느 정도의 경쟁제한효과가 발생하는

지를 판단하는 방식을 취하고 있다.146)

공정거래법 제7조 제1항은 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 기업결

143) 정준우, 앞의 논문, 349~350면.

144) United States v. Columbia Steel Co., 334 U.S, 495, 527―28, 68 S,Ct. 107, 1124―1125, 

92 L.Ed. 1533(1948).

145) White Motor Co. v. United States, 372 U.S. 253(1963).

146) 홍대식․정성무, ｢관련시장 획정에 있어서의 주요 쟁점 검토 연구 : 행위 유형별 관련시장 획정

의 필요성 및 기준을 중심으로｣, 한국공정거래조정원, 2010. 12, 1면.
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합을 금지하고 있다. 따라서 기업결합 심사에서는 무엇보다도 먼저 일정한 거래분야를 

획정한 다음, 당해 기업결합으로 인해 그 거래분야에서 경쟁이 실질적으로 제한되는 

효과가 발생하는지를 검토하여야 한다.

가. 관련시장 획정의 의의

기업결합이 어느 특정시장에서 경쟁을 실질적으로 감소시키거나 독점을 창출하는 경

우에는 공정거래법에 따라 위법한 것이 된다. 기업결합에 대한 분석에서는 그 기업결

합이 시장지배력을 강화하거나 창조하고, 그로 인하여 결합기업이 경쟁가격 이상으로 

가격을 인상하거나 이익을 남기는 것이 허용되는지 여부 즉, 경쟁가격 이상으로 가격

을 인상하여도 그 가격인상이 불이익이 될 정도로 판매량 감소 없이 가격을 인상할 능

력이 있는지 여부를 분석하는 것이 핵심과제가 된다. 이러한 시장지배력이 있는지 여

부를 판단하기 위해서는 관련시장을 획정하는 절차가 우선되어야 하며, 그 관련시장은 

시장의 집중도를 표시하고, 결합기업의 시장점유력을 결정하는 역할을 하게 된다.147) 

이는 일정한 행위가 다른 경제주체들의 반응을 낳을 수 있는 경계를 확정한다는 점에

서 기업결합의 규제를 전제하는 시장획정도 본질을 같이 한다.148) 다만, 규제의 목적

이나 내용의 차이에 따라 장래의 시장구조의 변화 등에 기초하는 기업결합의 규제는 

관련시장의 획정에서 차이가 있을 수 있다.149)

공정거래법은 ‘일정한 거래분야’를 거래의 객체별ㆍ단계별 또는 지역별로 경쟁관

계에 있거나 경쟁관계가 성립될 수 있는 분야라고 정의하고 있다(같은 법 제2조 제8

호). 여기에서 ‘일정한 거래분야’를 관련시장이라고도 하는데, 관련시장은 경쟁이 

이루어지는 장 또는 경쟁이 기능하는 장을 의미하는 것으로 상호경쟁관계에 있는 사업

자들로 구성되며, 관련시장을 획정한다는 것은 상호 경쟁관계에 있는 사업자의 범위를 

정하는 작업을 지칭한다.150) 그리고 ｢기업결합 심사기준｣은 ‘일정한 거래분야’ 즉, 

147) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 39면.

148) 홍명수, 앞의 논문, 170면.

149) EC Commission Notice on the definition of the relevant market for the purpose of 

Community Competition law. OJC 372 on 9/12/1997. 홍명수, “시장획정 방식의 개선과 과

제”, ｢법과 사회｣, 제29호, 법과사회이론학회, 2005, 257~259면 참조.

150) 홍대식․정성무, 앞의 책, 3면.
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관련시장에 대해 “경쟁관계가 성립될 수 있는 거래분야를 말하며, 거래대상, 거래지

역 등에 따라 구분될 수 있다.”고 규정하고 있다.

기업결합의 경쟁제한 효과를 판단할 때 결합기업이 관련되어 있는 시장의 획정이 그 

중심적 위치를 차지해 왔지만,151) 아무리 세심하게 시장을 획정한다고 하더라도, 그 

과정에서 시장지배력을 증가 또는 감소시킬 여러 요소나 환경들을 간과하거나 무시하

기가 쉬워서 실제로는 대단히 어려운 일이다.152) 그럼에도 불구하고 일정한 거래분야, 

즉 관련시장을 획정하기 위해서는 상호 경쟁관계에 있는 사업자들의 범위를 획정하지 

않으면 안 되고, 이러한 일련의 작업은 시장지배력을 결정하기 위한 기본적인 접근법

으로 남아 있다.

나 관련시장 획정의 필요성

  (1) 시장지배적 지위의 남용행위

시장지배적 사업자는 일정한 거래분야의 공급자나 수요자로서 단독으로 또는 다른 

사업자와 함께 상품이나 용역의 가격․수량․품질 기타의 거래조건을 결정․유지 또는 변경

할 수 있는 시장지위를 가진 사업자를 말하고, 이러한 시장지배적 사업자를 판단할 때

에는 시장점유율, 진입장벽의 존재와 정도, 경쟁사업자의 상대적 규모 등을 종합적으

로 고려한다(공정거래법 제2조 제7호). 그리고 일정한 거래분야에서 하나의 사업자의 

시장점유율이 50% 이상 또는 셋 이하의 사업자의 시장점유율의 합계가 75% 이상(10% 

미만인 자 제외)일 때에는 해당 사업자(연간 매출액 또는 구매액이 40 억 원 미만인 

사업자 제외)를 시장지배적 사업자로 추정하고 있다(같은 법 제4조).153) 따라서, 시장

지배적 사업자에 해당하는지 여부를 판단하기 위해서 관련시장 획정이 필요하다는 점

은 이론의 여지가 없다.154)

151) 박세일, ｢법경제학｣, 박영사, 2000, 605면.

152) 이규억･이재형･김주훈, ｢시장과 시장구조 : 우리나라의 제조업을 중심으로｣, 한국개발연구원, 

1984, 25~26면.

153) 다만 시장지배적 사업자에 대한 정의(법 제2조 제7호) 규정과 추정(법 제4조) 규정을 적용할 

때에는 당해 사업자와 그 계열회사를 하나의 사업자로 본다(공정거래법 시행령 제4조 제3항).

154) 홍대식․정성무, 앞의 책, 9면.
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그리고 신규 경쟁사업자의 참가 방해 행위(같은 법 제3조의 2 제1항 제4호), 경쟁사

업자 배제 행위(같은 법 제3조의 2 제1항 제5호 전단)와 같이 행위의 효과가 미치는 

사업자가 실제적 또는 잠재적 경쟁사업자에 해당하는지를 확인하여야 하는 경우처럼 

문제된 행위에 적용할 법 규정을 특정하기 위해서도 관련시장 획정이 필요한 경우가 

있다.155) 또한, 시장지배적 지위 남용행위의 경우에는 행위자 요건 충족 여부를 판단

하기 위한 지위 인정 단계부터 남용행위의 성립 및 그로 인한 효과를 측정하는 단계까

지 위법성을 판단하는 거의 전 단계에 걸쳐 관련시장 획정이 중요한 기능을 한다.156)

(2) 부당한 공동행위

부당한 공동행위로 분류되는 행위의 위법성 판단과 관련하여 15 관련시장 획정의 필

요성에 대한 논란이 제기되는 것은 종래 ‘일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제

한하는’이라고 규정하였던 공정거래법 제19조 제1항 본문이 1999년 개정을 통하여 

‘부당하게 경쟁을 제한하는’으로 변경된 입법취지와 그 해석에 대한 견해 차이에서 

비롯된다고 한다.157)

이와 관련하여 대법원은 “독점규제 및 공정거래에 관한 법률에 정한 부당한 공동행

위의 판단의 전제로서 획정하는 ‘관련 시장’은 거래대상인 상품의 기능 및 효용의 

유사성, 구매자들의 대체가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 경영의사결정형태 등을 

종합적으로 고려하여 판단하여야 한다.”고 하는 한편 “어떠한 공동행위가 공정거래

법 제19조 제1항이 정하고 있는 ‘경쟁제한성’을 가지는지 여부는 당해 상품의 특성, 

소비자의 제품선택 기준, 당해 행위가 시장 및 사업자들의 경쟁에 미치는 영향 등 여

러 사정을 고려하여, 당해 공동행위로 인하여 일정한 거래분야에서의 경쟁이 감소하여 

가격·수량·품질 기타 거래조건 등의 결정에 영향을 미치거나 미칠 우려가 있는지를 살

펴, 개별적으로 판단하여야 한다.”고 하고 있다.158)

이와 같이 대법원의 판례는 부당한 공동행위의 경쟁제한성 판단에서 관련시장의 획

155) 홍대식․정성무, 앞의 책, 10면.

156) 홍대식․정성무, 앞의 책, 10면.

157) 홍대식․정성무, 앞의 책, 11면.

158) 대법원 2002. 3. 15. 선고 99두6514 판결; 대법원 2006. 11. 9. 선고 2004두14564 판결; 대법

원 2009. 4. 9. 선고 2007두6793 판결 등,
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정을 전제로 하고 있다.159)

다. 관련시장 획정의 기준

관련시장 획정과 그에 따른 경쟁사업자별 시장점유율의 계산은 일종의 관문테스트

(threshold test)로서 다른 평가요소와 함께 종합적으로 고려되는 것이지 그 자체가 

문제된 행위의 위법성을 판가름 내는 결정적인 요소 또는 목적 그 자체는 아니다.160)

기업결합 규제에서 경쟁제한성은 기업결합의 유형에 따라 약간의 차이가 있으며, 취

득회사와 피취득회사와의 관계를 고려하여 기업결합에 참가하는 기업이 위치하는 시장

을 기준으로 한 수평형 기업결합, 수직형 기업결합, 혼합형 기업결합의 구분에 따라 

경쟁제한성 판단 기준이 제시되고 있다.161)

구체적으로 수평형 기업결합에서는 동일 시장에 존재하는 복수의 기업이 단일한 지

배체계로 흡수됨으로써 예상되는 시장의 구조적 변화에 초점을 맞추고, 특히 시장참가

자들의 시장력의 분포와 시장집중도를 상징하는 HHI162)지수가 유용한 지표로서 활용되

고, 수직형 기업결합에서는 원료 공급이나 유통 과정에서 나타날 수 있는 시장봉쇄 효

과의 분석이 중요하며, 혼합형 기업결합의 경우에는 경쟁제한적 효과의 잠재적 가능성

에 대한 검토가 요구된다.

관련시장의 획정을 전제로 기업결합의 경쟁제한성 여부를 검토하게 되는데, 이때 기

업결합의 성립 여부가 우선적으로 다루어진다. 공정거래법 제7조 제1항에서 제시하고 

있는 유형을 토대로 그리고 단일한 지배관계의 형성을 개념적 표지로 하여163) 기업결

합의 성립 여부를 판단하며, 기업결합으로 인정되는 경우에 제7조 제1항 본문에 근거

하여 실질적 경쟁제한성에 대한 검토가 이루어진다.

159) 홍대식․정성무, 앞의 책, 13~14면 참조.

160) ｢EC의 관련시장획정 지침｣(Notice on the Definition of the Relevant Market for the 

Purposes of Community Competition Law, OJ [1997] C 372/5) 단락 2 참조.

161) 기업결합심사기준 Ⅵ. 경쟁제한성 판단기준 참조.

162) HHI는 Herfindahl-Hirschman Index의 약자로, 관련시장에서 사업을 영위하는 모든 사업자의 시

장점유율의 제곱의 합을 말한다. 수학적으로 독점시장의 HHI는 10,000이고, 완전경쟁시장의 

HHI는 0에 수렴한다. 따라서 일반적으로 HHI가 높을수록 시장의 집중도가 높다고 말할 수 있

다.

163) Immenga, Ulrich / Mestmäcker, Ernst-Joachim, GWB : Kommentar zum Kartell- gesetz, 3. 

Aufl., C. H. Beck, 2001, S. 1440.
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공정거래위원회는 수요와 공급의 대체탄력성을 비롯하여 임계매출분석(Critical 

Loss Analysis), 기업결합 시뮬레이션,164) Elzinga-Hogarty 테스트 등 다양한 경제분

석 기법을 활용하여 관련시장을 획정하고 있다.

첫째, 수요의 교차탄력성(Cross-Elasticity of demand)을 기준으로 시장을 획정하는 

것은 수요의 교차탄력성이 매우 높은 상품의 묶음이나 지역을 시장으로 정의하는 것이

다.165) 두 재화 사이에서 수요의 교차탄력성이란 한 상품의 가격변동 정도에 따른 다

른 상품의 수요변동 정도를 말한다.

둘째, 역사적인 분절(Historical Insularity)을 기준으로 시장을 획정할 수 있다. 

일정기간 동안 유출이나 유입이 거의 없었던 상품이나 지역을 관련시장으로 정의하는 

것으로 주로 지리적 시장을 정의하는데 사용된다.

셋째, 잠재적 독점자(Hypothetical Monopolist)관점을 들 수 있다.166) 가상의 독점

공급자가 가격을 인상하여 자신의 이윤을 증가시킬 수 있는 상품범위나 지역을 시장으

로 간주한다. 가상의 독점공급자가 주어진 기잔 동안 일정율의 가격인상을 하였을 때 

구매자가 다른 대체제로 많이 이동해 간다면 가격인상으로 인해 독점공급자는 이윤을 

증가시킬 수 없다는 것이다.167)

라. 관련시장

관련시장은 경쟁에 미치는 효과를 분석할 때 포함되어야 할 상품이나 용역의 범위를 

획정하는 관련상품시장(relevant product market)과 경쟁에 미치는 효과를 평가할 때 

포함되어야 할 지역을 획정하는 관련지역시장(relevant geographical market)으로 나

누어진다.168) 그리고 경우에 따라서는 제조, 도매, 소매 등 거래단계별로 관련시장이 

164) 기업결합시뮬레이션에 대해 상세한 내용은 박병형 외, ｢기업결합 시뮬레이션 모형 검토｣, 공정

거래위원회, 2007; 남재현․전성훈, “기업결합 시뮬레이션 모형 분석 : 쇼핑몰 기업결합의 경

쟁제한성 평가를 중심으로”, ｢응용경제｣, 제12권 제1호, 한국응용경제학회, 2010. 6, 

265~286면 참조.

165) 박세일, 앞의 책, 606면; 이상승‧조성국 외, ｢미디어시장집중 및 규제정책연구; 미국을 중심으

로｣, 한국언론진흥재단, 2010, 7면.

166) 시상승‧조성국 외, 앞의 책, 8면.

167) 정갑영, ｢산업조직론｣, 박영사, 1999, 189~209면.

168) 국토가 협소하고 교통수단이 비교적 완비되어 있는 우리나라에서는 관련지역시장을 전국으로 

획정되는 경우가 대부분이지만, 인터넷과 기술 그리고 교통의 발달로 인해 소프트웨어 등과 
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획정될 수 있고, 구매자의 특성 또는 상품의 특수성에 의하여 상품, 지역 또는 거래단

계별로 특정한 구매자군이 존재하는 경우에는 이러한 구매자군별로 관련시장이 획정될 

수 있고, 일정한 시점을 기준으로 경쟁 여건이나 상황이 구분될 수 있는 경우에는 특

정 시간별로 관련시장이 획정될 수도 있다.169) 170)

(1) 거래대상(상품시장)

관련 상품시장은 거래되는 특정 상품의 가격이 상당기간 어느 정도 의미 있는 수준

으로 인상될 경우 이 상품의 구매자 상당수가 이에 대응하여 구매를 전환할 수 있는 

상품의 집합을 말한다(기업결합심사기준 Ⅴ. 1. 가). 즉, 구매자의 관점에서 대체재로 

인식되는 상품들의 집합이 관련 상품시장이 되는 것이다.171) 그리고 특정 상품이 동일

한 거래분야에 속하는지 여부는 상품의 기능과 효용의 유사성, 상품 가격의 유사성, 

구매자들의 대체가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 구매행태, 판매자들의 대체가능성

에 대한 인식 및 그와 관련한 경영의사결정 행태, 통계법 제17조(통계자료의 분류)제1

항의 규정에 의하여 통계청장이 고시하는 한국표준산업분류, 거래단계(제조, 도매, 소

매 등), 거래상대방 등을 고려하여 판단한다(기업결합심사기준 Ⅴ. 1. 나).

공정거래위원회는 하이트맥주의 진로 주식취득 건에 대하여 미국, 영국 등의 외국사

례와 소주와 맥주는 상품의 특성, 소비패턴, 가격변경이 기업이윤에 미치는 범위 등에 

같이 상품의 특성상 국내시장으로 한정하기 어려운 경우에는 국내시장보다 더 넓은 지역시장

으로 획정하여야 하는 경우도 있다고 한다(홍대식․정성무, 앞의 책, 4면. 주 5) 참조).

169) 농업협동조합중앙회의 배타조건부 거래행위가 문제된 사건에서 대법원은 정부가 2003년경부터 

식량작물용 화학비료에 대한 가격 보조를 단계적으로 축소하여 오다가 2005년 7월경부터 식량

작물용 화학비료 전비종에 대한 가격 보조를 완전히 폐지함으로써 식량작물용 화학비료시장이 

완전경쟁체제에 돌입한 점 등을 근거로 “2005년 7월경 이후 식량작물용 화학비료 유통시장”

이 관련 상품시장으로 획정하였다(대법원 2009. 7. 9. 선고 2007두22078판결).

170) 홍대식․정성무, 앞의 책, 5면. 주 6) 참조.

171) 예를 들면, 상품A의 가격이 향후 1년 동안 약 5% 정도 인상된다고 가정할 때, 기존에 상품A를 

구매하던 소비자들의 상당수가 상품A 대신 상품B를 구매하게 된다면, 상품A와 상품B는 서로 

대체관계에 있어 동일한 상품시장에 속하게 된다. 더 나아가 상품A와 상품B의 가격이 모두 향

후 1년 동안 약 5% 정도 인상된다고 가정할 때, 기존에 상품A와 상품B를 구매하던 소비자들의 

상당수가 상품A와 상품B 대신 상품C를 구매하게 된다면, 상품C도 상품A 및 상품B와 서로 대체

관계에 있어 동일한 상품시장에 속하게 된다. 이러한 과정을 반복하면, 더 이상 대체관계가 

인정되지 않는 상품의 집합을 만들 수 있는데, 이 집합이 바로 관련 상품시장으로 획정되는 

것으로 이와 같은 시장획정 방법론을 SSNIP Test(Small but Significant and Non-transitory 

Increase of Price Test)라고 한다(신상훈, 앞의 논문, 12면 참조).
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대한 임계손실분석 등을 고려하여 맥주와 소주를 별개의 시장으로 획정하였다.172)

미국에서 Office Depot-Staples 기업결합에서 문구류를 대규모로 판매하는 대형 문

구점(OSS : Office Superstore)의 기업결합에서 관련 상품시장을 ‘문구류를 판매하는 

모든 유통업체’로 볼 것인가, ‘OSS’로 볼 것인가의 이슈가 제기되었다. FTC는 다양

한 경제적 기법을 통해 OSS만으로 관련 상품시장을 획정하였고, 이에 따라 당해 기업

결합은 관련시장 내에 3개 사업자 중 2개 사업자의 기업결합으로서 경쟁제한의 우려가 

높다고 판단하여, 이를 불허하였다.173)

대법원은 시장지배적 지위남용행위가 문제된 이른바 포스코 사건에 대한 판결에서 

관련시장의 획정 기준을 명확하게 하고 있다. 즉, “관련 상품시장은 일반적으로 서로 

경쟁관계에 있는 상품들의 범위를 말하는 것으로서, 구체적으로는 거래되는 상품의 가

격이 상당기간 어느 정도 의미 있는 수준으로 인상 또는 인하될 경우 그 상품의 대표

적 구매자 또는 판매자가 이에 대응하여 구매 또는 판매를 전환할 수 있는 상품의 집

합을 의미하고, 그 시장의 범위는 거래에 관련된 상품의 가격, 기능 및 효용의 유사

성, 구매자들의 대체가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 구매행태는 물론 판매자들의 

대체가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 경영의사결정 형태, 사회적·경제적으로 인정

되는 업종의 동질성 및 유사성 등을 종합적으로 고려하여 판단하여야 할 것이며, 그 

외에도 기술발전의 속도, 그 상품의 생산을 위하여 필요한 다른 상품 및 그 상품을 기

초로 생산되는 다른 상품에 관한 시장의 상황, 시간적·경제적·법적 측면에서의 대체의 

용이성 등도 함께 고려하여야 할 것이다.”고 판시하였다.174)

(2) 거래지역(지역시장)

일정한 거래분야는 다른 모든 지역에서의 당해 상품의 가격은 일정하지만 특정지역

에서만 상당기간 어느 정도 의미 있는 가격인상이 이루어질 경우 당해 지역의 구매자 

상당수가 이에 대응하여 구매를 전환할 수 있는 지역전체를 말한다(기업결합심사기준 

172) 공정거래위원회, 2006년 1월 24일, 의결 제2006-009호.

173) Federal Trade Commission v. Staples, Inc., 970 F. Supp. 1066 (D.D.C. 1997). 이 사건은 

전 세계에서 기업결합 심사에서 경제적 증거가 매우 다양하게 제시되고, 복잡한 경제적 분석

기법들이 널리 활용된 첫 사례로 널리 인용되고 있다고 한다(신상훈, 앞의 논문 14면 주 24) 

참조).

174) 대법원 2007. 11. 22. 선고 2002두8626 전원합의체 판결.
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Ⅴ. 2. 가). 즉, 관련 지리적 시장은 기업결합 당사회사가 상품이나 서비스를 공급하

는 지역 중 경쟁조건이 동질적이어서 인접지역과 구별될 수 있는 지역을 의미한다.

특정지역이 동일한 거래분야에 속하는지 여부는 상품의 특성(상품의 부패성, 변질

성, 파손성 등)과 판매자의 사업능력(생산능력, 판매망의 범위 등), 구매자의 구매지

역 전환가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 구매자들의 구매지역 전환행태, 판매자의 

구매지역 전환가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 경영의사결정 행태, 시간적, 경제

적, 법제적 측면에서의 구매지역 전환의 용이성 등을 고려하여 판단한다.175)

공정거래위원회는 경남지역의 지배적 소주 사업자인 무학소주가 부산지역의 지배적 

소주 사업자인 대선주조의 주식을 취득한 건176)에서는 관련 지리적 시장을 ‘전국’으

로 볼 것인가, ‘부산ㆍ경남 지역’으로 볼 것인가의 이슈가 제기되었다. 무학소주는 

지리적 시장이 전국시장이라고 주장하였지만, 공정거래위원회는 출하 이동 분석, 임계

매출감소 분석 등 다양한 경제적 방법론을 통해 ‘부산ㆍ경남 지역’으로 관련 지리적 

시장을 획정하였고, 이에 따라 당해 기업결합은 관련 지리적 시장 내 제 1, 2위 사업

자 간의 기업결합으로서 결합당사회사가 관련시장을 독점하게 될 우려가 있다고 판단

하여, 이를 불허하였다177)

대법원의 앞의 포스코 사건에 대한 판결에서 “관련 지역시장은 일반적으로 서로 경

쟁관계에 있는 사업자들이 위치한 지리적 범위를 말하는 것으로서, 구체적으로는 다른 

모든 지역에서의 가격은 일정하나 특정 지역에서만 상당 기간 어느 정도 의미 있는 가

격인상 또는 가격인하가 이루어질 경우 당해 지역의 대표적 구매자 또는 판매자가 이

에 대응하여 구매 또는 판매를 전환할 수 있는 지역 전체를 의미하고, 그 시장의 범위

는 거래에 관련된 상품의 가격과 특성 및 판매자의 생산량, 사업능력, 운송비용, 구매

자의 구매지역 전환가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 구매자들의 구매지역 전환행

태, 판매자의 구매지역 전환가능성에 대한 인식 및 그와 관련한 경영의사결정 행태, 

175) 지리적 시장도 상품시장과 같은 방법 즉, A지역의 가격이 향후 1년 동안 약 5% 정도 인상된다

고 가정할 때, 기존에 A지역에서 상품을 구매하던 소비자들의 상당수가 A지역 대신 B지역에서 

상품을 구매하게 된다면, A지역과 B지역은 서로 대체관계에 있어 동일한 지리적 시장에 속하

게 된다. 이러한 과정을 반복하면 더 이상 대체관계가 인정되지 않는 지역의 집합을 만들 수 

있는데, 이 집합이 관련 지리적 시장으로 획정된다(신상훈, 앞의 논문, 13면).

176) 공정거래위원회, 2003. 1. 28. 의결 제2003-027호.

177) 무학소주는 공정거래위원회의 의결에 불복하여 서울고등법원에 행정소송을 제기하였다. 이 사

건에 대한 서울고등법원 2004. 10. 27. 선고, 2003누2252 판결에 대해서는 앞의 주 7) 참조.
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시간적·경제적·법적 측면에서의 구매지역 전환의 용이성 등을 종합적으로 고려하여 판

단하여야 하며, 그 외에 기술발전의 속도, 관련 상품의 생산을 위하여 필요한 다른 상

품 및 관련 상품을 기초로 생산되는 다른 상품에 관한 시장의 상황 등도 함께 고려하

여야 한다.”고 판시하였다.178)

부당한 공동행위가 문제된 사건에 대해서도 대법원은 “독점규제 및 공정거래에 관

한 법률에 정한 부당한 공동행위의 판단의 전제로서 획정하는 ‘관련 시장’은 거래대

상인 상품의 기능 및 효용의 유사성, 구매자들의 대체가능성에 대한 인식 및 그와 관

련한 경영의사결정형태 등을 종합적으로 고려하여 판단하여야 한다.”고 하였다.179)

이러한 대법원의 판결은 시장지배적 지위 남용행위, 경쟁제한적인 기업결합이 문제

된 사건에서 관련시장 획정 기준과 구별된다고 볼 수 있는 측면이 있지만, 구체적인 

내용을 보면 수요 대체성(구매자들의 대체가능성에 대한 인식)과 공급 대체성(그와 관

련한 경영의사결정형태)을 고려하여 관련시장을 획정해야 한다는 의미이므로 기본적으

로는 동일한 입장을 취하고 있는 것으로 이해된다.180)

관련시장 획정은 문제된 행위를 한 사업자 또는 사업자들이 단독 또는 공동의 시장

력을 보유 또는 형성함으로써 경쟁제한효과를 발생시키는지를 확인하기 위한 과정일 

뿐 그 자체가 문제된 행위의 위법성을 판가름하는 결정적인 요소 또는 목적 그 자체는 

아니다. 그리고 관련시장을 획정함에 있어 경쟁관계에 있거나 경쟁관계가 성립될 수 

있는 분야를 어떤 시각과 기준으로 획정하느냐에 따라 당해 시장에서의 경쟁구조가 다

르게 파악될 수 있고 그에 따라 문제된 행위의 위법성 평가까지 달라질 수 있으므로 

매우 신중한 접근이 필요하다. 다만, 그와 같은 문제점 내지 어려움을 과대평가하여 

관련시장을 획정하지 않거나 자의적으로 관련시장을 획정한 후 경쟁제한성을 쉽게 인

정해서는 안 된다.181)

3. 경쟁 제한성

기업결합 심사에서 관련시장의 범위가 획정되면, 당해 시장에서 사업 활동을 영위하

178) 대법원 2007. 11. 22. 선고 2002두8626 전원합의체 판결.

179) 대법원 2002. 3. 15. 선고 99두6514 판결; 대법원 2006. 11. 9. 선고 2004두14564 판결,

180) 홍대식․정성무, 앞의 책, 19면.

181) 홍대식․정성무, 앞의 책, 42면.
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고 있는 경쟁사업자의 범위가 획정되고, 경쟁사업자들의 매출액을 파악하면 당해 시장

의 전체 규모와 각 경쟁사업자의 시장점유율을 알 수 있다. 이와 같이 시장점유율에 

기초하여 경쟁제한성을 판단하는 데에는 시장집중도가 높을수록 높은 점유율을 가진 

독과점사업자에 의해 경쟁제한 행위의 발생가능성도 높을 것이라는 구조주의적 사고에 

입각하고 있다.182)

오늘날 경쟁정책에서 기업결합 특히, 경제력의 집중을 초래하는 기업결합에 대해 효

과적으로 규제하는 것은 매우 중요한 문제이다. 그리고 기업결합을 규제하는 기준으로

서의 경쟁제한성이라는 규제의 필요성과 경제적 효율성과의 균형과 조화가 필요하다.

가. 경쟁제한성의 근거

경쟁의 실질적 제한은 일정한 거래 분야에서 경쟁이 감소하여 특정한 사업자 또는 

사업자단체가 어느 정도 자유로이 가격, 수량, 품질 기타 거래 조건 등의 결정에 영향

을 미치거나 미칠 우려가 있는 상태를 말하며, 이러한 상태를 초래하거나 그러한 상태

를 상당히 강화하는 기업결합을 의미한다(공정거래법 제2조 8의2).

(1) 경쟁의 의미

 여기에서 경쟁은 경제학에서 가장 중심적·다의적인 개념으로 경제주체가 가능한 한 

유리한 거래조건을 제시하여 고객을 획득하고자 하는 노력으로 경제주체들의 경합의 

과정을 말한다.183) 즉, 일정한 거래분야에서 공급자와 수요자가 다수이고 새로운 사업

자의 진입이 용이한 상태 또는 시장을 ‘경쟁상태’ 또는 ‘경쟁시장’이라고 정의하

고, 이러한 경쟁시장의 형성에 장애가 되는 행태나 구조를 개선하여 경쟁상태나 경쟁

시장이 되도록 하는 것을 ‘경쟁의 촉진’이라고 함으로써 간접적으로 경쟁의 개념을 

설명하고 있다.184)

182) 신상훈, 앞의 논문, 15면.

183) 정준우, 앞의 논문, 343면; 和田健夫, “｢一定の取引分野における競争の実質的制限｣概念の解

釈”, 丹宗暁信 外著, ｢論爭獨占禁止法 : 独禁法主要論点の批判的検討と反批判｣, 風行社, 

1994, 43~44面.

184) 김병배, ｢알기쉬운 공정거래｣, 중앙일보사, 1995, 56~57면.
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그러나 경쟁의 실질적 제한에서 제한되는 ‘경쟁’은 이러한 행동으로서의 경쟁이 

아니라, 그것을 통하여 형성된 시장가격이 경제주체의 개별적인 행동을 규제함으로써 

적정한 자원배분과 같은 경제성과나 분권적인 경제 질서가 유지된다고 하는 기능적 측

면에서의 경쟁을 의미한다.185)

(2) 실질적 제한의 의미

경쟁의 실질적 제한은 일정한 거래분야에서 경쟁이 감소하여 특정한 사업자 또는 사

업자단체가 어느 정도 자유로이 가격·수량·품질 기타 거래조건 등의 결정에 영향을 미

치거나 미칠 우려가 있는 상태를 말하며, 이러한 상태를 초래하는 행위를 경쟁을 실질

적으로 제한하는 행위라고 말한다(공정거래법 제2조 제8의2호). 즉, 기업결합에서의 

경쟁의 실질적 제한은 시장에서의 유효경쟁을 기대하기 불가능한 상태, 즉 시장지배 

상태를 초래하는 것을 의미한다.186) 시장에서 유효경쟁이 이루어지려면 당해 시장에 

참여한 사업자들 사이에서 아무런 제한이 없이 경쟁이 이루어져야 하고, 신규사업자가 

당해 시장에 진입하는데 아무런 제한이 없어야 하는데, 경쟁제한적인 기업결합은 이러

한 요건을 저해하기 때문이다. 그러나 여기에서의 경쟁의 실질적 제한은 일정한 거래

분야에서의 경쟁을 전체적으로 실효성 있게 제한하는 것을 말하는 것이기 때문에 경쟁

의 양적 감소가 문제되는 것이 아니라 그 질적인 변화가 문제된다.187) 즉, 기업결합이 

있기 전과 비교하여 시장구조나 행태가 비경쟁적으로 변하고 결합기업에게 시장지배력

이 발생하거나 강화되어 유효한 경쟁(effective or workable competition)을 기대할 

수 없는 상태가 형성되거나 유지 또는 강화되는 경우를 말한다.

유효한 경쟁이 이루어지기 위해서는 그 시장에 참여하고 있는 기업들 사이에서 아무

런 제한 없이 경쟁이 이루어지고 있어야 하며, 다른 기업이그 시장에 새롭게 진입하는

데 아무런 제한이 없어야 한다. 이러한 조건들이 모두 갖추어진 시장을 이른바 완전경

쟁시장이라 하고, 반대로 두 가지 조건이 모두 결여된 시장을 이른바 완전독점시장이

185) 정준우, 앞의 논문, 343면; 金子晃, “經濟法と合倂”, 正田彬 編, ｢企業合併の法構造｣, 同文

館出版, 1979, 249面.

186) 권오승, 앞의 책, 191면; 정준우, 앞의 논문, 343면.

187) 이규억․이재형․김주훈, ｢시장과 시장구조 : 우리나라의 제조업을 중심으로｣, 한국개발연구원, 

1984, 25~26면;정준우, 앞의 논문, 344면.
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라고 한다.188)

이와 같은 유효경쟁론을 전제로 할 때, 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제

한한다는 것은 상호 경쟁관계에 있는 기업으로 구성되는 시장에서 유효한 경쟁을 기대

하기가 곤란한 상태 즉, 시장지배의 상태를 초래하는 것을 말한다. 한편 유효경쟁의 

존재여부를 판단하는 기준에 관하여는 앞에서 살펴본 것처럼 구조기준설과 성과기준설

이 대립하고 있다189).

나. 경쟁제한성의 판단

일정한 거래분야에서 기업결합이 일어나는 경우 그것이 경쟁제한적인 기업결합에 해

당되는지 여부를 판단하기 위해서는 우선 그 기업결합이 영향을 미치는 관련시장에서 

경쟁을 실질적으로 제한하는지를 구체적으로 심사해야 한다.

공정거래법 제7조 제1항은 기업결합 방식 중에서 합병이나 영업양수의 경우에는 당

해 행위로 지배관계가 형성되지만, 주식취득, 임원겸임, 회사설립에 참여하는 경우에

는 이러한 행위에 따라 반드시 지배관계를 형성되는 것은 아니기 때문에 기업결합심사

기준에서는 이러한 행위 중에서 지배관계가 형성되는 경우를 규정하고 있다. 즉, 합병 

또는 영업양수의 경우에는 당해 행위로 지배관계가 형성되지만, 주식취득, 임원겸임 

또는 회사신설의 경우에는 취득회사등이 피취득회사에 대해서 다음과 같이 규정한 사

항을 고려하여 지배관계 형성 여부를 판단하도록 하고 있다(기업결합심사기준 Ⅵ.).

취득회사등190)의 주식소유비율이 50/100 이상인 경우에는 지배관계가 형성되고, 취

득회사등의 주식소유비율이 50/100 미만인 경우에는 첫째, 각 주주의 주식소유비율, 

주식분산도, 주주 상호간의 관계, 둘째, 피취득회사가 그 주요 원자재의 대부분을 취

득회사 등으로부터 공급받고 있는지 여부, 셋째, 취득회사등과 피취득회사 간의 임원

겸임관계, 넷째, 취득회사등과 피취득회사 간의 거래관계, 자금관계, 제휴관계 등의 

유무 등을 종합적으로 고려하여 취득회사등이 피취득회사의 경영전반에 실질적인 영향

188) 권오승, 앞의 책, 191~192면.

189) 본논문 제3장 제1절 1. 이론적 근거참조

190) "취득회사등"은 취득회사 및 취득회사와 공정거래법 시행령 제11조 각호에 규정된 관계에 있는 

자(동조 제3호에 규정된 자의 특수관계인을 포함하며, 이하 "특수관계인등"이라 한다)를 말한

다(기업결합심사기준 Ⅱ. 3.).
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력을 행사할 수 있는 경우 지배관계가 형성된다(기업결합심사기준 Ⅳ. 1. 가목 (1)부

터 (4)).

취득회사등에 의해 단독으로 지배관계가 형성되지는 않지만, 다른 자(피취득회사의 

주식을 공동으로 취득하려는 자 또는 기존 주주)와 공동으로 피취득회사의 경영전반에 

실질적인 영향력을 행사할 수 있는 경우에도 지배관계가 형성된 것으로 본다. 이 경우

에는 첫째,  주식 또는 의결권의 보유비율, 둘째, 임원의 지명권 보유 여부, 셋째, 예

산, 사업계획, 투자계획 및 기타 주요 의사결정에 대한 거부권 보유 여부, 넷째, 의결

권의 공동행사 약정의 존재 여부, 다섯째, 사업수행에 필요한 주요 행정권한의 보유 

여부 등을 종합적으로 고려하여 판단한다(기업결합심사기준 Ⅳ. 1. 나).

실질적 경쟁제한의 판단기준이 되는 시장지배력은 원래 산출량의 조작을 통해 가격

에 영향을 미치는 것을 의미하는 경제학적 개념이다.191) 즉 시장지배력은 일정한 거래

분야에서 가격, 공급량, 거래조건 등을 임의적으로 결정할 수 있는 사실상의 힘으로, 

사업자가 경쟁수준을 초과하는 가격을 설정하여도 그 수요가 상실되지 않는 것이라고 

정의되기도 한다.

시장에서 경쟁제한성 즉, 시장집중도 분석은 기업결합 심사의 출발점으로서의 의의

를 가지며, 시장집중도 그 자체는 물론 시장집중도의 변화 추이도 주요한 고려대상이 

된다. 다만, 시장집중도 분석이 기업결합 심사의 모든 것일 수는 없으며, 시장의 경쟁

상황은 시장집중도 등 구조적 요인뿐만 아니라, 각 경쟁사업자의 경쟁전략, 제품차별

화의 정도 등 다양한 행태적 요인에 의해서도 영향을 받기 때문에, 기업결합 심사에서

는 이러한 모든 제반 경쟁여건들을 종합적으로 감안하여 경쟁제한성 여부를 판단하여

야 한다.192)

(1) 결합당사회사 단독의 경쟁제한 가능성

기업결합의 결과, 결합당사회사가 경쟁사업자의 눈치를 보지 않고 단독으로 가격을 

인상하는 등 경쟁제한행위를 할 가능성이 있는지 여부는 주요 고려요소 중 하나이다. 

기업결합으로 인해 시장점유율이나 사업규모, 생산능력 등의 측면에서 결합당사회사와 

191) 정준우, 앞의 논문, 344면.

192) 신상훈, 앞의 논문, 16면.
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경쟁사업자와의 격차가 지나치게 확대되거나, 제품 차별화가 이루어져 있는 독점적 경

쟁시장에서 결합당사회사들이 각기 생산하는 제품이 서로간의 대체성이 높은 가까운 

대체재(close substitute)에 해당하는 경우에 결합당사회사 단독의 경쟁제한 가능성이 

높아진다.193)

예컨대, 최근 수년간 시장집중도가 현저히 상승하는 경향이 있는 경우 시장점유율 

상위인 사업자의 기업결합은 경쟁제한 가능성이 더 크다고 볼 수 있다.194)

(2) 경쟁제한성의 추정

추정성의 원칙(prima facie rule)은 1963년 미국 필라델피아 국민은행사건195)에서 

비롯된 증거법칙이다.196) 이 원칙은 특정한 기업 결합행위에 의해 부당한 시장점유율

이 확보되고, 그로 인한 산업집중도가 현저하게 증가된 경우에는 이미 그 자체로 위법

성이 추정되기 때문에 당해 기업결합행위의 경쟁제한적인 효과를 입증할 필요가 없다

는 것이다.

합리성의 원칙에 따라 기업결합의 경쟁제한성을 판단할 때에는 구조기준설과 성과기

준설을 종합하여 적용하는데 비해, 추정성의 원칙은 구조기준설에 입각한 증거법칙이

라고 할 수 있다. 즉, 기업결합이 시행된 이후의 시장성과는 그 결합기업의 경영상의 

비밀에 속하는 경우가 많기 때문에 그러한 사항을 정확히 측정하기가 매우 어렵고, 때

로는 불가능한 경우도 있기 때문에,197) 보다 측정하기가 편리한 구조기준설에 입각하

게 된 것이다.198) 그러나 이 추정성의 원칙에 의하더라도 시장점유율과 산업집중도는 

기업결합의 위법성 판단하는데 필요조건이기에 이러한 추정은 성과기준에 입각한 반증

에 의하여 번복될 수도 있다.199) 따라서 구체적인 기업결합을 심사할 때에는 어느 한 

193) 신상훈, 앞의 논문, 17면.

194) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 25면.

195) U.S. v. Philadelphia National Bank, 347 U.S. 321 (1963).

196) Clinton J. Morgan, Priority Claims and the Prima Facie Rule, Journal National 

Conference Referees in Bankruptcy, Vol. 42, National Conference of Bankruptcy, July 

1968. p. 95.

197) 經濟法學會 編, ｢獨占禁止法講座 2 (独占)｣, 商事法務研究会, 1976, 55면.

198) 정준우, 앞의 논문, 351면.

199) 권오승, 앞의 책, 193면; 안일태․강준모․김재홍, 앞의 책, 106면; 정준우, 앞의 논문, 351면 주 

34).
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기준만 고집할 것이 아니라 두 가지 기준을 모두 적용하는 것이 바람직하고, 그 방법

은 구조기준을 원칙으로 하되 성과기준도 고려하는 것이 바람직할 것이다.200)

일반적으로 시장지배력은 시장점유을과 시장집중도를 원천으로 하여 추정하는 것이 

통례이다. 물론 시장점유율만으로 시장지배력의 유무를 결정하지는 않지만, 시장점유

율은 시장지배력의 유무를 판단하는데 아주 중요한 기준이 된다.201)

기업결합이 첫째, 시장점유율에서 기업결합의 당사회사의 시장점유율의 합계202)가 

시장지배적 사업자의 추정요건에 해당하거나, 당해거래분야에서 제1위일 것, 시장점유

율의 합계와 시장점유율이 제2위인 회사의 시장점유율과의 차이가 그 시장점유율의 합

계의 100분의 25 이상인 경우와 둘째, 대규모회사가 직접 또는 특수관계인을 통하여 

행한 기업결합이 ｢중소기업기본법｣에 의한 중소기업의 시장점유율이 3분의 2 이상인 

거래분야에서의 기업결합이거나 당해기업결합으로 100분의 5 이상의 시장점유율을 가

지게 될 경우에는 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 것으로 추정한다

(공정거래법 제7조 4항).

기업결합이 이상과 같은 경쟁제한 추정요건에 해당하면 당사회사가 경쟁제한성이 없

음을 반증하지 못하거나 반증내용의 타당성이 인정되지 않으면 경쟁제한성이 있는 것

으로 인정된다. 반면, 시장집중도가 시장점유율 추정요건에 해당하지 않고, 일정수준 

200) 권오승, 앞의 책, 193~194면; 박길준, 앞의 논문, 64~65면.

201) Alcoa회사는 알루미늄의 상업적 제련기술에 관한 특허권을 소유하여 미국 국내의 경쟁으로부터 

보호되고 있었고, 미국이 수입 알루미늄에 대해서 높은 관세를 부과하고 있었기 때문에 외국

의 경쟁으로부터도 보호받고 있었다. 1909년 특허권의 시효가 소멸하자 Alcoa회사는 많은 저

렴한 알루미늄 원광과 발전소를 사들인 후 가격은 점진적으로 하락시키고 생산량은 급속하게 

늘리는 정책을 취하였다. 그 결과 Alcoa회사는 미국에서 1940년까지 알루미늄의 독점생산자로 

남을 수 있게 되었다. 여기에서 주목할 점은 Alcoa회사는 이전의 Standard Oil회사처럼 약탈

적 책략을 사용하지 않으면서도 장기간 독점사업자의 지위를 누린 것이다(임영재, “경쟁촉진

을 위한 시장구조 교정수단에 관한 연구”, ｢한국경제의 분석｣, 제9권 제2호, 한국금융연구

원, 16면. 주 25) 참조). 미국 연방대법원은 Alcoa사건(U. S. v. Aluminium Co. of America. 

148 F. 2d 416. 427~428(2d Cir. 1945)에 대해 Alcoa회사가 비록 약탈적 책략을 사용하지는 

않았지만 알루미늄 생산시장에서 독점적 지위를 유지할 분명한 의도를 가졌다고 하여 셔먼법 

제2조 위반으로 판결하였다. 즉, Alcoa회사가 실제 시장 수요와 관계없이 생산설비와 생산능

력을 지속적으로 확장하는 과정을 통해서 독점적 지위를 유지하려고 하였고, 미국법원은 이 

점이 바로 셔먼법 제2조 위반의 의도가 있음을 입증하는 데 충분하다고 본 것이다. 이는 독점

화 기도의 정의를 약탈적 책략의 사용보다 광범위하게 변화시킨 첫 사례이다. 이 판결에서 연

방대법원은 “90% 이상의 시장점유율은 시장지배력이 있다고 하기에 충분하고, 60% 내지 64%

는 시장지배력이 충분한 것인지 의문이고, 33% 이하는 불충분하다”고 판시하였다(정준우, 앞

의 논문, 345면).

202) 이 때 시장점유율은 계열회사의 시장점유율을 합산한 점유율을 말한다.
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이하로서 안전지대(Safe Harbor)에 속하면 경쟁제한성이 없는 것으로 추정하고 있다. 

즉, 수평형 기업결합에서는 HHI가 1,200에 미달하는 경우와 HHI가 1,200 이상 2,500 

미만이면서 HHI 증가분이 250 미만인 경우 그리고 HHI가 2,500 이상이고 HHI 증가분이 

150 미만인 경우가 여기에 해당한다. 수직형 또는 혼합형 기업결합에서는 HHI가 2,500

미만이고 당사회사 시장점유율이 25% 미만인 경우와 당사회사가 각각 4위 이하 사업자

인 경우가 여기에 해당한다.203)

다. 경쟁제한 요인의 완화

상당수의 기업결합은 공정거래법에 따른 경쟁제한성이 있는 것으로 추정되는 요건도 

충족하지 않고, 심사기준에 따른 경쟁제한성이 없는 것으로 추정되는 요건도 충족하지 

않는 경우가 많기 때문에 이러한 기업결합에 대해서는 시장집중도 분석은 커다란 의미

가 없고, 다양한 판단 요소를 종합적으로 감안하여 경쟁제한성 여부를 판단하여야 할 

것이다.204)

경쟁제한성 판단기준에 따라 경쟁제한성이 있을 가능성이 높다고 하더라도 이를 완

화시키는 요인이 존재하면 최종적으로 경쟁제한성이 없거나 적은 것으로 판단될 수 있

다. ｢기업결합심사기준｣에서는 경쟁제한성을 완화시키는 요인에는 해외경쟁의 도입, 

신규진입, 유사품 및 인접시장, 강력한 구매자의 존재를 규정하고 있다(기업결합심사

기준 Ⅶ).

(1) 해외경쟁의 도입 수준 및 국제적 경쟁 상황

일정한 거래분야에서 상당기간 어느 정도 의미 있는 가격인상이 이루어지면 상당한 

진입비용이나 퇴출비용의 부담 없이 가까운 시일 내에 수입경쟁이 증가할 가능성이 있

는 경우에는 기업결합에 의해 경쟁을 실질적으로 제한할 가능성이 낮아질 수 있다. 이 

경우 해외경쟁의 도입가능성을 평가할 때에는 일정한 거래분야에서 수입품이 차지하는 

비율의 증감 추이, 당해 상품의 국제가격 및 수급상황, 우리나라의 시장개방의 정도 

203) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 24면.

204) 신상훈, 앞의 논문, 16면.
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및 외국인의 국내투자현황, 국제적인 유력한 경쟁자의 존재 여부, 관세율 및 관세율의 

인하계획 여부, 국내가격과 국제가격의 차이 또는 이윤율 변화에 따른 수입 증감 추

이, 기타 각종 비관세장벽 등을 고려한다(기업결합심사기준 Ⅶ. 가목).

삼익악기와 삼송공업의 영창악기 주식취득 건에서 삼익악기는 일본과 중국으로부터

의 수입압력이 충분하여 기업결합 이후 독점력을 행사할 수 없다고 주장하였다. 이에 

대해 일본제품은 고가로서 수입비중(10%, 2004년 상반기 UP기준)이 높지 않고, 중국제

품은 수입실적(1% 미만)이 미미하며 브랜드 인지도와 품질이 낮고 국내 유통망 구축비

용이 상당히 소요되며, 중국 현지 업체들 중에서 고유브랜드로 다른 국가에 수출하는 

업체들이 적은 점, 삼익과 영창의 중국산 피아노의 국내 매출 실적이 저조한 점 등을 

고려하여 이 낮다는 점을 고려하여 삼익악기의 주장을 배척하였다.205)

삼성전자와 도시바사와의 조인트벤처회사 설립 건에서는 국내 광디스크(ODD) 시장에

서 기업결합 후 시장점유율이 심사기준에 따른 요건에 근접하지만, 수입 비중이 40%에 

달하는 등 수입이 용이하고, 강력한 경쟁사업자가 존재하는 등 해외 경쟁압력이 충분

하여 경쟁제한성이 크지 않다고 판단하여 기업결합을 허용하였다.206)

(2) 신규진입 가능성

당해 시장에 대한 신규진입이 가까운 시일 내에 충분한 정도로 용이하게 이루어질 

수 있는  경우에는 기업결합으로 감소되는 경쟁자의 수가 다시 증가할 수 있으므로 경

쟁을 실질적으로 제한할 가능성이 낮아질 수 있다(기업결합심사기준 Ⅶ. 2. 가목).

이러한 신규진입 가능성에 관해서는 구조주의와 성과주의에 따라 견해를 달리한다. 

1957년 Bain은 진입장벽을 ‘경쟁적인 수준 이상으로의 지속적인 가격설정을 가능케 

하는 잠재적 진입자에 대한 기존생산자의 우위’로 정의한다.207) 이렇게 정의된 진입

장벽에는 규모의 경제․제품차별화․거대한 자본소요량․절대적인 비용우위 등과 같은 외생

적인 요인들은 포함된 것으로 본다.

진입분석에 관한 이론에는 잠재경쟁이론과 게임이론, 경쟁이론이 있다. 잠재경쟁 이

론을 보면, 잠재경쟁이론 사회후생과의 관련 하에서 진입장벽을 파악한다. 잠재경쟁의 

205) 공정거래위원회, 2005. 1. 5. 재결 제2005-002호, 2004심일2056.

206) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 30면.

207) Bain S. Joe, Barriers to New Competition, Harvard University Press, 1956, pp. 7 ~12.
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강화는 일반적으로 사회후생을 증가시켜주므로 잠재경쟁의 가능성을 확대하는 정책을 

요구하게 된다. 따라서 사회후생의 관점에서 파악하였을 때, 진입장벽을 완화하여 잠

재기업의 진입여건을 개선하고, 시장의 정보유통을 원활하게 하는 것도 잠재경쟁을 확

대시키는 것이 된다. 기업결합의 규제와 관련하여 잠재경쟁이론은 수평결합에 그 관심

을 집중한다. 잠재기업이 소수에 불과한 경우 기존기업은 시장지배력을 강화하기 위하

여 수평결합을 선택할 수밖에 없고, 결국 수평결합을 허용하는 것에 대해서 경쟁을 저

하시키는 것으로 파악하기 때문이다.208)

게임이론은 과점시장 상황에서의 진입분석에 이용되고 있다.209) 게임이론은 종래에 

중시되어 왔던 외생적인 요인 외에 기존 생산자의 산출량 의사결정과 같은 내생적인 

요인을 진입장벽의 파악에 있어서 중요한 요소로 인식하도록 하였다. 기존 기업이 놓

은 산출량을 유지하고 있고, 그것이 또한 신빙성이 있다면 신규진입에 따른 시장에서

의 산출량 증가와 그에 따른 장기적인 경쟁수준 이하로의 가격 하락은 신규진입을 저

지할 수 있기 때문이다.

공정거래위원회에서는 가까운 시일(통상 1~2년) 내에 당해 시장으로의 신규진입이 

충분한 정도로 용이하게 이루어지는 경우 경쟁제한성이 낮아지는 것으로 판단하여, CJ 

등이 영화 상영시장에 진출하기위하여 플레너스 주식취득 건에 대하여 기업결합 심사

기준에 따른 시장집중도 요건에는 해당하지만, 타 사업자들이 구체적인 신규진입 계획

을 갖고 있는 등 가까운 시일 내에 신규진입이 활발히 이루어질 것으로 판단하여 기업

결합을 승인하였다.210)

신규진입이 충분한지 여부는 결합에 따른 경쟁제한 우려가 억제가능한 정도의 규모

와 범위인지에 따라 판단하며, 차별화된 상품시장인 경우 당사회사 제품과 근접한 대

체 상품을 충분히 공급할 수 있는 지를 검토한다. 그리고 신규진입이 용이한지 여부는 

법적․제도적 진입장벽의 유무, 진입에 필요한 최소한의 자금규모, 특허권 기타 지적재

산권을 포함한 생산기술조건, 입지조건, 원재료 조달 조건, 경쟁사업자의 유통계열화 

정도 및 판매망 구축비용 등을 고려한다(기업결합심사기준 Ⅶ. 2. 나).

다만, 당해 시장에 참여할 의사와 투자계획 등을 공표한 회사가 있거나 현재의 생산

시설에 중요한 변경을 가하지 아니하더라도 당해 시장에 참여할 수 있는 등 당해 시장

208) 정갑영, 앞의 책, 208면.

209) 김영세, ｢전략과 정보｣, 박영사, 2000, 10~50면; 정갑영, 앞의 책, 91~95면.

210) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 31면.
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에서 상당기간 어느 정도 의미 있는 가격인상이 이루어지면 중대한 진입비용이나 퇴출

비용의 부담 없이 가까운 시일 내에 당해 시장에 참여할 것으로 판단되는 회사가 있을 

때에는 신규진입이 용이하다고 판단할 수 있다(기업결합심사기준 Ⅶ. 2. 다).

신규진입이 충분하기 위해서는 기업결합으로 인한 경쟁제한 우려가 억제될 수 있을 

정도의 규모와 범위를 갖추어야 한다. 특히, 차별화된 상품 시장에서는 결합 당사회사

의 제품과 근접한 대체상품을 충분히 공급할 수 있는 능력과 유인이 존재하는지를 고

려한다(기업결합심사기준 Ⅶ. 2. 라).

(3) 유사품과 인접시장의 존재

기능과 효용 측면에서 유사한 상품이 있는 경우 생산기술의 발달가능성, 판매경로의 

유사성 등 그 상품이 당해 시장에 미치는 영향을 고려하여야 한다(기업결합심사기준 

Ⅶ. 3. 가). 그리고 지역별 시장이 분리되어있더라도 시장 간의 지리적 근접도, 수송 

수단의 존재 및 수송기술의 발전가능성, 인접시장에 있는 사업자 규모 등 인근 지역시

장이 당해 시장에 미치는 영향을 고려하여야 한다(기업결합심사기준 Ⅶ. 3. 나).

(4) 강력한 구매자의 존재

기업결합 후 공급처 전환, 신규 공급처 발굴 등의 방법으로 경쟁제한적 행위를 억제

할 수 있는 강력한 구매자가 존재하는 경우에는 경쟁제한성이 억제될 수 있다. 다만, 

이 경우에는 그 효과가 다른 구매자에게도 적용되는지 여부를 함께 고려하여야 한다

(기업결합심사기준 Ⅶ. 4).

제2절 기업결합규제의 예외

비록 경쟁제한적인 기업결합이라고 하더라도 효율성 증대효과가 경쟁제한의 폐해보

다 크다는 것 또는 회생불가능회사(failing company)의 요건을 충족하였다는 것을 결

합당사회사가 입증하면 이러한 기업결합은 예외적으로 금지되지 않는다(공정거래법 제

7조 제2항).211) 다만, 효율성 증대는 기업결합 이외의 방법으로 달성하기 어려운 효과
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(merger-specific efficiency)로서 가까운 시일 내에 발생할 것이 명백한 경우에 한하

여 인정된다.212) 이러한 항변사유에 해당하는가의 여부는 기업결합규제의 최종적인 심

사단계에 해당한다.

1. 효율성 증대를 위한 기업결합

특정 기업결합에서 당해 기업결합 이외의 방법으로는 달성하기 어려운 효율성 증대

효과가 발생하고, 그 효율성 증대효과가 당해 기업결합으로 인한 경쟁제한효과보다 큰 

경우에는 예외가 인정된다(공정거래법 제7조 제2항 제1호).

가. 의의

미국에서 공정거래법에 의한 효율성의 개념이 본격적으로 논의된 계기가 된 것은 공

정거래법의 유일한 목적을 ‘경제적 효율성의 달성’에서 구하는 시카고학파의 대표적 

학자인 보크(Robert H. Bork)의 논문213)이었다.214) 그 후 이러한 시카고학파의 주장을 

둘러싼 목적 논쟁이 전개되었지만, 논쟁의 핵심사항인 경제적 효율성과 소비자후생

(consumer welfare)에 대해서는 명확한 정의가 내려지지 않았다.215)

일반적으로 효율성은 기업이 보다 적은 생산요소를 투입하여 보다 많거나 보다 품질

이 좋은 생산물을 만들어 내도록 하는 비용 절감을 뜻한다. 이러한 효율성은 현재의 

기술 수준에서 생산자가 자원을 효율적으로 이용하여 제품의 생산단가를 낮추거나 품

질을 향상시키는 등의 생산적 효율성(productive efficiency)과 소비자가 원하는 물건

211) 이는 기업결합으로 기업의 생산성이 향상되는 등 결과적으로 소비자 후생이 증대될 가능성이 

존재하기 때문이다(공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 32면).

212) 기업결합 심사에서 경쟁제한성에 대한 입증책임은 공정거래위원회에 있지만, 예외 인정 요건의 

충족 여부에 대한 입증책임은 결합당사회사에 있다(신상훈, 앞의 논문, 18면).

213) Bork H. Robert, Legislative Intent and the Policy of the Sherman Act, Journal of Law 

and Economics, Vol. 9, The University of Chicago Press, October 1966, pp. 7~48.
214) Bradley L. Robert, Jr., On The Origins Of The Sherman Antitrust Act, Gate Journal, Vol. 

9, No. 3, Cato Institute, 1990, pp. 738~739.

215) Brodley F. Joseph, The Economic Goals of Antitrust : Efficiency, Consumer Welfare and 

Technological Progress, 62 New York University Law Review, Vol. 62, New York University 

School of Law, 1987, p. 1020.
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을 그가 의욕하는 방법으로 제공하기 위하여 자원이 제대로 이용되고 있는지를 판단하

는 배분적 효율성(allocative efficiency)의 두 측면에서 설명된다.216) 따라서 공정거

래법에 의한 의무는 생산적 효율성을 해치지 않으면서 배분적 효율성을 개선하기 위해 

노력하는 것이라고, 이 두 기준이 모두 충족될 때 비로소 소비자후생이 극대화된다고 

한다.217)

 이와 함께 기술경쟁이 치열한 상황에서 혁신과 새로운 기술의 유포로 인하여 제품

의 생산단가를 낮추거나 품질을 향상시키는 기술혁신효율성(innovation efficiency)을 

추가로 고려하여 기업의 경쟁관계를 통하여 기대되는 독점금지 후생을 증대시켜야 한

다는 견해도 주장된다.218) 기술혁신효율에서 문제가 되는 다른 요인은 위와 같은 효율

성이 발생되는 시장에서는 더 높은 시장 집중도가 용인되어야 할 때도 있다는 것이다. 

즉, 합병이 단일 지배기업을 형성하지 않고 새로운 기술이 아직 발명되지 않아 투자의 

위험이 큰 상황에서는 신기술 개발에 투자하려는 기업의 숫자가 줄어들기 때문에, 기

술혁신 시장에의 투자촉진을 위해서는 허용한도가 되는 시장지배력 기준을 생산시장 

보다 더 높여야 할 필요성이 있기 때문이다. 그러나 기술혁신의 수행을 보장하기 위해

서는 연구개발 시장에서의 경쟁 상태의 유지 또한 중요하다.219)

나. 요건

효율성 증대효과로 인정받기 위해서는 다음 요건을 충족하여야 한다.220)

첫째, 효율성 증대효과는 당해 기업결합 이외의 방법으로는 달성하기 어려운 것이어

야 한다. 이른바 기업결합 특유성, 즉 결합당사회사가 자체적으로 설비를 확장하거나 

기술을 개발하는 등의 방법을 통해 달성할 수도 있었을 효율성 증대를 기업결합의 방

법을 통해 동일하게 달성한 경우에는 기업결합 특유성의 요건이 충족되지 않는다. 또

한, 생산량 감소나 서비스 질의 저하 등 경쟁제한적인 방법을 통해 달성되는 비용절감 

216) 권오승, 앞의 책, 86~93면; 정준우, 앞의 논문, 354면.

217) 정준우, 앞의 논문, 354면; Bork H. Robert, The Antitrust Paradox, Free Press, 1993, p. 

91.

218) 정준우, 앞의 논문, 355면; Brodley F. Joseph, op. cit., p. 1020.

219) Brodley F. Joseph, Antitrust Law and Innovation Cooperation, Journal of Economic 

Perspectives, Vol. 4, No. 3, American Economic Association, Summer 1990, p. 97, p. 99.

220) 신상훈, 앞의 논문, 18면.
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효과는 효율성 증대효과로 인정되지 않는다.

둘째, 효율성 증대효과는 가까운 시일 내에 발생할 것이 명백하여야 한다. 따라서 

단순한 예상이나 희망사항이어서는 안 되고, 구체적으로 그 발생이 거의 확실한 정도

임이 입증될 수 있어야 한다.

셋째, 효율성 증대효과는 당해 기업결합으로 인한 경쟁제한의 폐해보다 더 커야 한

다. 여기서 효율성 증대효과는 당해 기업결합이 없었더라도 달성할 수 있었을 효율성 

증대 부분은 제외하여 평가한다.

다. 사례

  (1) 현대자동차의 기아자동차와 아시아자동차 인수사건221)

현대자동차주식회사의 기아자동차주식회사와 아시아자동차주식회사 인수사건에서 공

정거래위원회는 공정거래법 제7조 제1항 단서222)에 의한 산업합리화를 위한 기업결합

에 해당하는지를 판단하면서, 기아자동차가 기업결합심사기준223)에 의한 부실기업 요

건에 해당되는지를 판단하였다. 당시 기아자동차는 지급불능 상태에 처하여 2개월간 

금융기관들의 부도유예협약을 적용받다가 채권단에 의해 법정관리 신청이 이루어졌고, 

기업실사 결과 대차대조표상의 자본잠식액과 경상적자 누계가 상당히 크며, 정리채권

의 대부분을 면제받고 일부를 출자전환과 분할상환하는 방법의 정리계획이 법원에서 

인가되고, 제3자 신주인수방식의 국제경쟁 입찰이 예정된 상황이었다.

공정거래위원회는 이와 같은 사정을 고려할 때, 당해 기업결합이 없이는 기아자동차

의 생산시설은 관련 시장에서 퇴출될 것으로 판단되고, 당해 기업결합 이외에는 회생

방법이 없다고 판단하였다.

221) 공정거래위원회, 1999. 4. 7. 의결 제99-43호, 9901기결0126.

222) 1999. 2. 5. 법률 제5813호로 개정되기 이전의 공정거래법을 제7조 제1항 단서는 “산업합리화 

또는 국제경쟁력의 강화를 위한 것으로서 대통령령이 정하는 요건에 해당한다고 공정거래위원

회가 인정하는 기업결합에 대하여는 그러하지 아니하다.”고 규정하여 산업합리화를 위한 기

업결합을 인정하고 있었다.

223) 공정거래위원회 고시 제1998-6호, 1998, 6. 15. Ⅷ. 1.
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(2) SK텔레콤의 신세계통신 인수사건224)

신세기통신이 자본잠식 상태이지만 소규모의 당기순이익을 실현하였고, 이자비용이 

서비스 매출액에서 차지하는 비중이 낮으며, 서비스 매출액이 크게 증가하고 있는 성

장성 있는 회사로서 자본시장에서의 증자가 가능한 회사이며 지속적인 증자를 수행하

고 있고, 전국 통신망이 어느 정도 완성되었고, SK텔레콤 이외의 다른 회사와 매각 협

상을 추진하지 않았으며 국내외 유력 회사들은 이동전화회사 인수에 큰 관심을 가지고 

있으므로, 이 사건 기업결합 보다 덜 경쟁제한적인 기업결합이 없을 것으로 판단하는 

것은 무리라고 하여 당해 결합이 회생불가기업과의 결합에 해당되지 않는다고 판단하

였다.

(3) 인천제철주식회사의 삼미특수강주식회사 인수사건225)

효율성 증대효과 중 상당 부분이 당해 기업결합이 아니면 달성하기 곤란한 효과 즉, 

기업결합특유의 효과(merger-specific efficiency)라 볼 수 없지만, 기업결합의 경쟁

제한으로 인한 폐해는 매우 큰 것으로 판단하였다. 즉, 시장집중도에서 경쟁제한성 추

정요건에 해당되고 공동행위의 가능성은 크지만 신규진입의 가능성, 해외경쟁의 도입

정도가 낮기 때문에 효율성 증대 효과가 경쟁제한으로 인한 폐해보다 큰 것으로 볼 수 

없어 효율성증대효과를 이유로 기업결합제한에 대한 예외를 인정할 수 없다고 하였다.

(4) 주식회사 씨제오쇼핑의 온미디어 인수사건226)

이 사건 기업결합으로 인한 시장집중, 당사회사의 다채널유료방송사업자에 대한 거

래개시 거절 및 거래중단, 신규사업자의 시장진입 가능성 등을 종합적으로 고려할 때 

이 사건 기업결합의 경쟁제한성은 인정된다고 하였다.

그리고 공정거래위원회는 기업결합과 관련된 경쟁제한 폐해 또는 효율성 증진은 특

정 사업자 내부에서의 효과가 아니라 국민경제 전반 또는 관련시장에서의 효과를 기준

224) 공정거래위원회, 2000. 5. 16. 의결 제2000-76호, 2000기결0129.

225) 공정거래위원회, 2000. 9. 30. 의결 제2000-151호, 2000기결0846.

226) 공정거래위원회, 2010. 8. 30. 의결 제2010-110호, 2010기결1477.
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으로 판단하는 것으로, 기업결합에 따른 효율성 증진효과는 소비자 후생의 증진보다는 

대부분 당사회사의 독과점 이윤의 증대로 나타날 것이라는 점과 다른 사업자가 피취득

회사 등을 인수하거나 취득회사 등이 자체 노력을 통해 상당부분 달성 가능한 것으로 

인정되어 기업결합의 특유성을 인정하기 곤란한 점 그리고 비용절감과 효율성 증진효

과가 가까운 시일 내에 확실히 발생한다고 볼 만한 증거가 부족한 점 등을 고려하여 

효율성의 항변은 이유 없다고 하였다.

2. 도산기업의 구제를 위한 기업결합

경쟁제한성이 있다고 하더라도 피취득회사가 회생이 불가능한 회사임을 입증하는 경

우에도 예외적으로 기업결합이 허용될 수 있다.

｢기업결합심사기준｣은 도산기업 항변을 ‘회생이 불가능한 회사와의 결합’으로 표

현하고 있다. 회생이 불가능한 회사는 회사의 재무구조가 극히 악화되어 지급불능 상

태에 처해 있거나 가까운 시일 내에 지급불능 상태에 이를 것으로 예상되는 회사를 말

한다. 이는 관련시장에서 퇴출될 정도의 부실기업이라면 기업결합의 허용 여부에 관계

없이 독과점이 형성될 것이므로, 이를 허용하더라도 경쟁구조가 더 나빠진다고 볼 이

유가 없어 인정하는 것이다.

회생이 불가능한 회사와의 결합으로 기업결합을 하지 않으면 피취득회사를 인수할 

다른 기업이 없게 되면 회사의 생산설비가 당해 시장에서 계속 활용되기 어려워 시장

에서 퇴출될 수밖에 없는 경우에만 예외적으로 인정된다.227)

`

가. 이론적 근거

도산기업 항변이 가능한 근거로 효율성설(efficiency theory)의 입장에서는 파탄기

업이 새로운 경영진이나 자본의 유입에 의해 활성화될 수 있다고 하고,228) 비경쟁효과

227) 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 32면.

228) Muris, Timothy J., The Efficiency Defense Under Section 7 of the Clayton Act, Case 

Western Reserve Law Review, Vol. 30 No. 3, Case Western Reserve University School of 

Law, Spring 1980, pp. 399~400.
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설(noncompetitive impact theory)에서는 파탄기업은 매수자 기업에 대해 경쟁적 상대

가 되지 못하므로 경쟁이 위협된다고 볼 수 없다고 한다. 그리고 난관회피설(avoiding 

hardships theory)에서는 파탄기업이 기업결합을 금지 당하여 파산되도록 방치되었을 

때, 이로 인해 종업원들이 실직을 하거나 임금을 받지 못하게 되고 채권자 및 기업 소

유자조차도 부당한 손해를 입게 될 것이라는 사회적 고려를 근거로 보는 것 등이 제

시229)되고 있다.

나. 성립요건

관련시장에서 곧 퇴출될 위기에 있는 이른바 ‘회생이 불가능한 회사’와의 기업결

합의 경우, 기업결합을 통해서라도 당해 회생불가회사의 생산설비 등을 활용하는 것이 

당해 회사의 퇴출을 방임하는 것보다 더 바람직한 경우에는 당해 기업결합이 경쟁제한

의 폐해를 발생시킨다고 하더라도 이를 예외적으로 허용한다(공정거래법 제7조 제2항 

제2호).

회생이 불가능한 회사로서 예외를 인정받기 위해서는 회사의 재무구조가 극히 악화

되어 지급불능의 상태에 처해 있거나 가까운 시일 내에 지급불능의 상태에 이를 것으

로 예상되는 회사를 말하며 첫째, 상당기간 대차대조표상의 자본총액이 납입자본금보

다 작은 상태에 있는 회사인지 여부, 둘째, 상당기간 영업이익보다 지급이자가 많은 

경우로서 그 기간 중 경상손익이 적자를 기록하고 있는 회사인지 여부, 셋째, 파산법 

제122조 제1항 또는 제123조 제1항의 규정에 의한 파산의 신청이 있은 회사인지 여부, 

넷째, 화의법 제13조의 규정에 의한 화의개시의 신청이 있은 회사인지 여부, 다섯째, 

회사정리법 제30조의 규정에 의한 정리절차 개시의 신청이 있은 회사인지 여부, 여섯

째, 당해회사에 대하여 채권을 가진 금융기관이 부실채권을 정리하기 위하여 당해회사

와 경영의 위임계약을 체결하여 관리하는 회사인지 여부 등을 고려하여 판단한다.

위의 요건 중 첫째, 둘째, 셋째 요건은 분명한 파산상태를 의미하지만, 넷째, 다섯

째, 여섯째 요건은 개선작업을 통하여 기업재건이 가능한 상태이므로 단순한 개시신청

229) Bok C. Derek, Section 7 of the Clayton Act and the Merging of Law and Economics, 

Harvard Law Review, Vol. 74, The Harvard Law Review Association, 1960, p. 226, pp. 

339~347.
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만으로 회생이 불가능한 회사로 단정하기는 어렵다는 견해230)가 있다.

회생이 불가능한 회사라는 것을 판단하는 데에는 위와 같은 법적 절차의 개시 여부

와 아울러 실질적인 회사의 재무상태, 장래의 시장변화 등을 종합적으로 고려하여야 

한다.

그리고 도산기업의 항변이 인정되기 위해서는 ‘회생이 불가능한 회사’로 판단되는 

것 외에도, 기업결합을 하지 않으면 회사의 생산설비 등이 당해 시장에서 계속 활용되

기 어렵고, 당해 기업결합보다 경쟁제한성이 적은 다른 기업결합이 이루어지기 어려운 

경우이어야 한다. 즉, 회생이 불가능한 회사에 대한 기업결합이 없이는 당해 회사의 

생산설비나 주요 자산, 브랜드 등 유ㆍ무형의 자산들이 시장에서 퇴출되는 경우여야 

한다.231)

그리고 당해 기업결합보다 경쟁제한성이 적은 다른 기업결합이 이루어지기 어려워야 

한다. 즉, 당해 기업결합이 아니더라도, 다른 원매자가 회생불가회사를 인수할 의지와 

능력이 충분히 있고, 그 경우에는 당해 기업결합보다 경쟁제한의 폐해가 더 적을 것으

로 판단되는 경우에는 예외가 인정되지 않는다.

자유시장 경제체제에서 기업퇴출은 시장과정의 기본적 특징으로서 자원의 효율적 배

분을 촉진시키는 기능을 수행하지만 예외적으로 시장에서 퇴출될 위험이 있는 도산기

업의 자산이 시장에서 보존할 가치가 있는 경우에는 기업결합을 허용하여 이를 보존하

는 것이 사회적 손실을 줄인다는 근거에서 위 요건이 인정되고 있다.232)

미국의 경우 회생불가능한 회사(failing company)를 규정할 때 회생불가, 대안적 구

매자 부재, 자산퇴출 가능성의 세 가지 기준을 사용한다는 면에서 한국과 비슷하지만 

회생불가를 판단하는 조건이 우리의 경우 지급불능에 초점을 두고 있고, 미국의 경우

는 도산이 임박하여 자력회생이 불가능한지에 초점을 두고 있다.

화의․회사정리절차의 신청만으로 회생불가기업으로 간주하는 것은 부적절하다. 왜냐

하면 화의 및 회사정리의 신청은 해당 기업 스스로 회생가능하다는 의사표시이기 때문

이다. 회생불가기업은 법의 취지에 맞게 화의개시, 회사정리절차의 개시 등을 신청만 

해서는 안 되고 이를 통한 기업의 자력회생이 불가능하다는 것을 증명해야만 한다.

230) 권오승 편, ｢공정거래법 강의 Ⅱ｣, 법문사, 2000, 348~349면.

231) 신상훈, 앞의 논문, 19면.

232) Hovenkamp Herbert, Federal Antitrust Policy : The Law of Competition and its Practice, 

3rd ed., West Group, 2005, p. 494.
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한편 미국의 경우처럼 파산기업(failing firm)뿐만 아니라 파산사업부문(failing 

division)에 대한 기준도 제시할 필요가 있다. 회계 및 사업 운영상 독립성으로 볼 때 

독립회사에 준하는 사업부문의 경우 회생불가기업 항변을 적용대상으로 명시할 필요가 

있다.

제3절 기업결합의 효과

공정거래법에 따르면 공정거래위원회는 경쟁제한적 기업결합이나 불공정한 방법에 

의한 기업결합에 대해서 당해 행위의 중지, 주식의 전부 또는 일부의 처분, 임원의 사

임, 영업의 양도, 채무보증의 취소, 시정명령을 받은 사실의 공표, 기업결합에 따른 

경쟁제한의 폐해를 방지할 수 있는 영업방식 또는 영업범위의 제한,233) 공시의무의 이

행 또는 공시내용의 정정, 기타 법 위반 상태를 시정하기 위하여 필요한 조치를 명할 

수 있다(같은 법 제16조 제1항).

기업결합에 대한 시정조치에 관하여 공정거래법이 이와 같이 광범위한 재량권을 공

정거래위원회에 부여한 것은 기업결합에 따라 당사회사의 기업구조에 변경을 가하여 

생산 또는 경영에서 상당한 정도의 효율성을 증대시킬 수 있고, 그것이 비록 경쟁제한

적 기업결합이라고 하더라도 그 자체를 금지하거나 원상으로 환원하는 것보다는 가능

한 한 경쟁제한적 폐해를 방지하면서 당사회사나 소비자가 기업결합의 긍정적인 효과

를 누릴 수 있도록 하는 것이 바람직하기 때문이라고 한다.234)

한편, 시정조치를 이행하지 않는 자에 대해서는 시정조치에서 정한 기간의 종료일부

터 30일 이내에 이행강제금을 부과할 수 있다. 그리고 경쟁제한적인 기업결합의 위반 

233) '경쟁제한의 폐해를 방지할 수 있는 영업방식 또는 영업범위의 제한'은 1999년 제7차 공정거래

법 개정으로 새롭게 도입된 시정조치 유형이지만, 이 규정이 도입되기 이전에도 시장점유율의 

제한(델피니엄 엔터프라이즈의 기업결합제한규정 위반 사건(공정거래위원회 1998. 11. 20. 

9810기결1650)이나 가격인상의 제한(질레트컴퍼니의 기업결합제한규정 위반 사건(공정거래위

원회 1998. 12. 18. 9811기결1907)과 같은 시정조치를 내린 사안이 있었기 때문에, 종전에 

“기타 법위반상태를 시정하기 위하여 필요한 조치”로서 명할 수 없었던 어떠한 시정조치가 

새로 도입된 “영업방식 또는 영업범위의 제한”으로 비로소 가능하게 되었는지 불명확하다고 

한다. 다만, 이 개정이 있은 다음부터 종전에 볼 수 없었던 다양한 경쟁 제한행위의 금지와 

같은 시정조치가 내려지고 있다고 한다(이호영, “독점규제법상 기업결합에 대한 시정조치의 

개선”, ｢저스티스｣, 제90호, 한국법학원, 2006, 197면, 주 5) 참조).

234) 이호영, 앞의 논문, 197면.
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유  형 내      용

구조적 조치

  금지조치, 자산매각조치, 지식재산권 조치 등 결합당사회사의 자산이

나 소유구조를 변경시키는 시정조치

• (금지조치) 해당 기업결합 전체를 발생할 수 없게 하거나 이미 발생

한 기업결합을 원상회복시키는 조치

• (자산매각조치) 결합 당사회사의 자산을 결합 당사회사로부터 분리하

여 독립적인 제3자에게 매각하도록 하는 조치

• (지식재산권 조치) 결합당사회사의 지식재산권을 제3자에게 매각하거

나 실시하도록 하는 등의 방식으로 지식재산권의 소유 또는 사용에 

일정한 제한을 가하는 조치

정도가 객관적으로 명백하고 중대하여 경쟁질서를 현저히 저해한다고 인정하는 경우에

는 검찰에 고발하여야 한다.

1. 시정조치

일정한 요건에 해당하는 기업결합에 대해서는 취득회사가 이를 공정거래위원회에 신

고하여야 하고, 공정거래위원회는 신고된 기업결합에 대해 시장획정과 경쟁제한성을 

검토를 하며, 일정한 예외 인정 요건에 해당하는 기업결합에 대해서는 그것이 경쟁제

한적인 기업결합이라 하더라도 예외적으로 금지하거나 시정조치를 부과하지 않는다.

공정거래위원회는 ｢기업결합 시정조치 부과기준｣에 따라 경쟁제한적 기업결합에 대

해 원칙적으로는 구조적 조치를 우선 부과하고, 구조적 조치가 불가능한 경우 등에 한

해서는 행태적 조치만을 부과할 수 있다. 이렇게 구조적 조치를 우선하는 까닭은 지속

적 감시비용을 수반하는 행태적 조치와 달리, 구조적 조치는 시장구조 자체를 경쟁적

으로 유지하여 기업결합으로 인한 경쟁의 복구·유지에 보다 효과적이기 때문이다.

시정조치는 경쟁제한의 우려를 시정할 수 있어야 하고, 필요최소한에 그쳐야 하며, 

명확하고 구체적이며 이행 가능한 것이어야 한다. 공정거래위원회가 부과하는 시정조

치의 유형은 조치내용에 따라 다음과 같이 분류할 수 있다.

<표Ⅲ-1>        공정거래위원회의 시정조치 유형
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    연도

 구분 
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 계

경쟁제한적 

기업결합
1 2 7 6 1 6 3 4 3 3 2 38

예외인정 - - 2 - - - - - - - - 2

기업결합

신고위반
43 44 36 29 16 53 50 27 20 19 18 355

행태적 조치
일정 기간을 정하여 결합당사회사의 영업조건․영업방식․영업범위 또는 내

부경영활동 등을 일정하게 제한하는 시정조치

 자료 : 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 34면.

그리고 대부분의 기업결합은 공정거래위원회의 심사를 거쳐 경쟁제한의 우려가 없는 

것으로 인정되고, 기업결합 심사를 통해 경쟁제한적인 기업결합으로 결론을 내리고 시

정조치까지 부과하는 사례는 매우 예외적이다.

공정거래위원회에서 경쟁제한성을 인정한 사안은 2010년 총 499건 중에서 3건에 불

과하고,235) 2011년 전체 543건 중에서 2건에 불과하다.236)

<표Ⅲ-2>          기업결합 위반유형별 시정실적

(단위 : 건, %)

 자료 : 공정거래위원회, 기업결합 신고 가이드라인, 37면.

가. 해당 사업 분야, 설비 또는 지분의 처분 사례

235) (주)디지털미디어넷의 한국케이블TV 경기동부방송 주식취득 건(공정거래위원회 2010. 5. 25. 

의결 제2010-054호, 2009기결4140), 씨제이오쇼핑 등의 온미디어 주식취득 건(공정거래위원회 

2010. 8. 31. 의결 제2010-110호, 22010기결1477), BHP 빌리턴과 리오틴토의 합작회사 설립 

건(BHP빌리턴과 리오틴토는 호주 서부지역의 철광석을 생산하는 합작회사(WAIO JV)를 50 : 50

의 지분으로 설립하는 내용의 조인트벤처 계약을 체결하고 2009. 12. 28. 공정거래위원회에 

이를 신고하였지만, 2010. 10. 1. 합작회사 설립계획을 자진철회) 등 3건이다.

236) (주)티브로드낙동방송의 동서디지털방송 주식취득 건(공정거래위원회 2011. 11. 24. 의결 제

2011-209호, 2011기결2152)과 오씨아이(주) 임원의 금호석유화학(주)와 ㈜ 신세계 임원 겸임 

사건(공정거래위원회 2011. 12. 12. 의결(약) 제2011-139호, 2011기결2587, 2588) 등 2건이

다.
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롯데쇼핑(주)의 CS유통(주) 주식취득 건237)에서 SSM(롯데슈퍼)을 운영하고 있는 롯

데쇼핑(주)가 다른 SSM(굿모닝마트)을 운영하고 있는 CS유통(주)의 주식을 취득한 행

위에 대해 경쟁제한 우려가 있는 지역의 점포에 대해 매각명령 등 시정조치를 부과하

였다.

피엔지(Procter & Gamble GmbH)사의 쌍용제지(주) 기존 주식취득 건238)에서는 한국

피엔지(주)사와 쌍용제지(주)사의 중복되는 사업부분 중, 생리대 사업부문에서 양사의 

시장점유율이 50%를 넘는다는 이유로, 취득되는 쌍용제지의 일정 기계설비와 산업재산

권을 1년 이내에 특수관계인 이외의 제3자에게 양도하거나 폐기하라는 시정명령을 내

렸다. 즉 동 제품이 시장지배력이 단순 설비뿐만 아니라, 제품과 관련한 특허 등의 우

월성에서 나온 것으로 보고, 그 처분 또는 행사를 금지시켰다.

백튼 디킨슨 코리아홀딩사(Becton Dickinson Korea Holding, lnc.)의 동방의료기기

(주) 주식취득 건239)에서는 관련제조기계 설비를 1년 이내에 매각 또는 폐기하고, 매

각 후 3년간 내수판매를 위한 기계설비 이설, 신설, 증설을 금지하였으며, 3년 동안 

국외 생산제품의 수입판매를 금지하는 명령을 내렸다.

(주)호텔롯데 등 5개사가 설립한 평촌개발(주)라는 합작회사를 통하여 해태음료(주)

의 영업을 인수한 건240)에서 공정거래위원회는 해태음료의 영업을 인수한 평촌개발에 

대하여 그 영업의 처분을 명하는 대신, (주)호텔롯데 등이 가지고 있는 평촌개발의 주

식을 장래에 처분할 것을 명하였다. 당시 롯데가 형식상 평촌개발의 주식 20%미만을 

취득하여 관련계열회사인 롯데칠성음료의 경쟁사인 해태에 대한 지배관계를 형성한 것

으로 단정할 수는 없지만, 그러한 의심이나 우려가 있는 상황에서 향후 19%를 초과하

여 실질적으로 소유한 것으로 확인되는 경우에는 그 주식 전부를 제3자에게 매각할 것

을 명하였다.

나. 가격인상 상한제한

237) 공정거래위원회 보도자료, ｢공정위, SSM 기업결합에 대해 점포매각 명령 부과｣, 2012. 1. 20.

238) 공정거래위원회, 1998. 5. 23. 의결 제98-84호, 9801기결0063.

239) 공정거래위원회, 2000. 2. 25. 의결 제2000-38호, 9912기결1745.

240) 공정거래위원회, 2000. 4. 26. 의결 제2000-70호, 2000기결0322.
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삼성테스코(주)의 주식회사 이랜드리테일 인수 건241)에서 대형마트 점포의 증가와 

직접적인 대체상품은 아니지만, 슈퍼마켓, 재래시장 등의 현대화, 인터넷 쇼핑 등 무

점포 시장의 발전으로 인접시장으로부터의 경쟁압력도 어느 정도 증대하였고, 이 건 

기업결합으로 대형마트 시장에서 독보적인 1위 사업자를 견제할만한 강력한 2위 사업

자가 출현함으로써 전국적으로는 경쟁이 심화된 사실을 고려하여, 이 사건 기업결합과 

관련하여 상품시장 및 지리적 시장을 획정한 후, 중점 심사 지역에서의 경쟁제한성을 

인정하였다. 그러나 시장집중도 변화를 기초로 구매전환율 등을 통해 경쟁제한성을 분

석한 결과 문제점포라도 경쟁제한 우려는 제한적이거나 단기적으로 판단되므로 점포 

매각 등의 구조적 조치를 부과하지 아니하고, 기업결합으로 발생할 우려가 있는 경쟁

제한 폐해를 시정하기 위한 행태적 조치로 경쟁제한성이 인정되는 점포에 대하여 해당 

점포의 가격을 경쟁가격 수준으로 보장하도록 하는 조치를 부과하고, 다만, 시장의 경

쟁상황의 변화에 따라 조치 내용을 변경을 요청할 수 있도록 하였다.

현대자동차의 기아자동차 주식취득 건242)에서는 일정기간 동안 기아자동차와 아시아

자동차가 생산․판매하는 적재량 1톤 이상 5톤 이하의 화물운송용 차량의 국내 가격인

상율을 외국에 수출하는 동일규격 외화표시 가격인상율 이하로 유지하여야 한다고 제

한하였다.

질레트컴퍼니(The Gillette Company)의 (주)로케트코리아 주식취득건243)에서 주식취

득 후 로케트코리아가 판매하는 제품의 1차 도매상에 대한 공급가격이 이 제품의 미국 

내 연평균 소비자가격의 27.5%를 초과하지 않도록 제한하였다.

공정거래위원회는 시정명령을 발한 최근이 주요 기업결합 사건에서 다른 수단보다는 

가격의 상한제한이라는 극단적인 수단을 많이 활용하고 있다. 이에 대하여는 물론 시

장상황에 따라 변동되어야 할 가격을 위원회가 직접적으로 개입하여 제한한 것은 공정

거래법의 기본 취지에 반한다는 근본적인 비난이 있을 수 있다. 이러한 기업결합은 대

부분 1998년도 이후 경제위기 극복을 위한 사례로서 위원회가 효율성이나 도산기업의 

예외 등의 기준으로 이를 인정하면서도 독과점적인 가격인상을 막기 위해 내려진 부득

이한 조치라고 볼 수 있다.244)

241) 공정거래위원회, 2008. 10. 27. 의결 제2008-285호 2008지식1978.

242) 공정거래위원회, 1999. 4. 7. 의결 제99-43호, 9901기결0126.

243) 공정거래위원회, 1998. 12. 18. 의결 제98-282호, 9811기결1907.

244) 권오승 편, 제8판 경제법, 186면.
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다. 점유율 제한

에스케이텔레콤(주)의 (주)신세기통신 주식취득의 건245)에서는 시정명령으로부터 약 

1년인 2001. 6월말까지 시장점유율을 50% 미만으로 유지하도록 시정명령을 하고, 2005

년 말까지 단말기 납품업체인 관련회사 에스케이털레텍으로부터 연 120만대 이상의 단

말기를 매입하지 못하도록 제한하였다.

델피니엄 엔터프라이즈(Delphinium Enterprise Pte. Ltd.)의 한솔제지(주) 영업양수 

건246)에서는 2001.1부터 신문용지 수입관세가 0이 될 때(또는 2003년 말)까지 반기별 

국내 판매량의 합계가 국내전체 판매량의 50%를 넘지 않도록 하는 제한하였다.

2. 이행강제금

이행강제금은 주식취득 또는 회사설립의 경우에는 취득 또는 소유한 주식의 장부가

격과 인수하는 채무의 합계액에 대해, 합병의 경우에는 합병의 대가로 교부하는 주식

의 장부가격과 인수하는 채무의 합계액에 대해, 영업양수의 경우에는 영업양수금액에 

대해 매 1일당 3/10,000을 곱한 금액을 초과하지 않는 범위 내에서 부과한다. 이행강

제금은 2/10,000에서 2/20,000의 부과비율을 기업결합금액의 단계별 수준에 따라 곱한 

금액에 불이행기간을 곱하여 결정된다.

코오롱의 고합 영업양수에 대한 시정조치와 관련하여 시정조치 이행기간인 2003. 4. 

30까지 이행이 이루어지지 않아, 이후 5. 1부터 매 1일당 618만원의 이행강제금을 부

과하였고, 코오롱은 27일 간의 불이행에 대해 총 1억 6,680만원의 이행강제금을 납부

한 예가있다.

3. 벌칙

245) 공정거래위원회, 2000. 5. 16. 의결 제2000-76호, 2000기결0129.

246) 공정거래위원회. 1998. 11. 20. 의결 제98-269호, 9810기결1650.
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공정거래위원회는 경쟁제한적인 기업결합의 위반 정도가 객관적으로 명백하고 중대

하여 경쟁질서를 현저히 저해한다고 인정하는 경우에는 검찰에 고발하여야 하며, 이에 

따라 경쟁제한적 기업결합을 한 자는 3년 이하 징역 또는 2억원 이하 벌금, 경쟁제한

적 기업결합에 대한 시정조치에 응하지 아니한 자는 2년 이하의 징역 또는 1억 5천만

원 이하의 벌금에 처해 질 수 있다.
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제4장 기업결합규제에 대한 입법례

기업결합에 대한 정책은 기업결합과 시장집중에 대한 인식과 평가의 차이 때문에 국

가에 따라 다르게 나타나고 있다.

경쟁정책을 가장 적극적으로 시행하고 있는 나라는 미국이다. 유럽에서는 기업의 규

모와 경쟁력은 정비례 관계에 있다고 보아 기업결합에 대해 규제하지 않았다. 그러나 

1970년대 석유파동과 같은 급격한 환경변화를 겪으면서 기업결합에 대해 규제하기 시

작하였고, 지금은 유럽연합 차원에서 경쟁정책을 도입하고 있다.

미국, 독일, 일본 등의 경쟁법에서는 매출액이나 자산가치 등을 기준으로 일정 규모 

이상의 기업결합에 대해 사전신고제를 도입하여, 기업결합 규제정책의 효율성을 도모

하고 있다.247)

제1절 미 국

일반적으로 미국에서 기업결합(mergers)은 “독립적이고 개별적인 두개의 기업이 동

일한 소유관계 내지 지배관계를 형성”하는 것을 의미한다.248) 그리고 이러한 기업결

합의 유형에 해당되는 것으로는 주식취득(stock acquisition), 영업양수(asset 

acquisition), 합병(consolidation) 등이 있다. 미국에서는 이러한 기업결합에 대해 

주로 독과점과 경쟁제한 행위를 법률적으로 규제한 최초의 국가라고 할 수 있다.

1. 근거법

미국의 경쟁정책은 셔먼법(Sherman Antitrust Act of 1890)249)과 클레이톤법

(Clayton Antitrust Act of 1914),250) 연방거래위원회법(The Federal Trade 

247) 김선권, “독점규제법상의 경제력집중 규제에 관한 연구”, 연세대학교박사학위논문, 1998, 

38~39면.

248) Hovenkamp, op. cit., p. 491.

249) 15 U.S.C. §1.

250) 15 U.S.C. §18.
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Commission Act of 1914)251) 등에 근거를 두고 있다.

Sherman법은 카르텔 또는 독점을 초래할 수평형 기업결합 등을 금지할 의도로 제정

되었으며, Clayton법과 FTC법은 Sherman법을 보완하기 위하여 독점적인 지위를 확보하

거나 유지하기 위한 행위들을 그 초기 단계에서부터 중지시킬 목적으로 제정되었

다.252)

가. Sherman법(Sherman Antitrust Act)

Trust는 영국과 미국의 보통법(common law)에 따른 신탁을 이용한 것으로 참가증서

를 수탁자에게 맡기고, 그 수탁자가 기업의 경영권을 장악하여 참가기업이 하나의 기

업과 같이 움직이게 하는 제도이다. 19세기 설탕과 오일, 기타 중요한 상품 시장을 지

배하고 있던 거대한 Trust가 상품 가격을 높이고, 임금은 낮추는 등 독점이윤을 착취

하는데 대하여 비판이 고조되었다. 그리고 이러한 위법한 거래제한과 독점 등 경쟁제

한적인 행위로부터 거래와 통상을 보호하기 위하여 Ohio주 상원의원인 셔먼(John 

Sherman)의 이름을 딴 전문 8개조로 구성된 Sherman법은 가장 널리 알려진 공정거래법

이다.253)

(1) 규제내용

Sherman법 제1조는 “주간(州間) 또는 외국과의 거래나 교역을 제한하는 모든 계약, 

트러스트나 다른 형태의 연합 또는 공모는 위법하다.”고 규정하고 있다.254) 그리고 

251) 15 U.S.C. §45.

252) 김선권, 위의 논문, 39~40면.

253) 조성혜, “미국의 독점금지와 기업결합의 제한 : 셔먼법 제2조와 클레이튼법 제7조를 중심으

로”, ｢비교사법｣, 제9권 제2호 (통권17호), 한국비교사법학회, 2002. 8, 416면.

254) Sherman Act, 15 U.S.C. § 1: "Every contract, combination in the form of trust or 

otherwise, or conspiracy, in restraint of trade or commerce among the several States, 

or with foreign nations, is declared to be illegal. Every person who shall make any 

contract or engage in any combination or conspiracy hereby declared to be illegal shall 

be deemed guilty of a felony, and, on conviction thereof, shall be punished by fine not 

exceeding $10,000,000 if a corporation, or, if any other person, $350,000, or by 

imprisonment not exceeding three years, or by both said punishments, in the discretion 

of the court."
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미국의 공정거래법제에서 가장 핵심적인 조항이라고 할 수 있는 Sherman법 제2조는 

“주간 또는 외국과의 상거래 또는 무역의 일부를 독점하기 위하여, 독점, 독점의 시

도 또는 타인과의 공모 또는 음모를 하는 자는 중죄에 처한다.”고 규정하고 있다.255)

Sherman법 제1조가 복수의 사업자 사이에서 거래를 제한하는 계약이나 공모 등을 금

지한데 비해, 제2조는 단독 사업자의 독점화, 독점화의 기도, 독점화를 위한 연합이나 

공모를 금지하고 있다.256) 독점화를 위한 연합이나 공모는 그 개념 자체가 명확하지 

않고 축적된 판례도 적어 Sherman법 제2조는 주로 독점화와 독점화 기도의 단독행위를 

금지하는 조항이 되며, 약탈행위(predation) 일반이 제2조에 따라 규제되어 왔다.

Sherman법 제2조에 위배되는 독점화는 독점력 보유와 고의성을 요건으로 한다. 독점

화 기도에는 배제적 또는 반경쟁적 행위, 가격을 통제하거나 경쟁을 파괴하려는 구체

적 의도 그리고 위험스러운 성공의 개연성(dangerous probability of success)이라는 

요소가 필요하다.257) 사업자의 행위가 Sherman법 제2조에 따른 독점화 또는 독점화의 

기도인지 여부는 본질적으로 그 행위의 합리성에 의해 판단되며, 일반적으로 합리적인 

사업상의 정당화 사유가 있으면 행위자의 의도가 약탈적이 아니라 경쟁적이라고 간주

된다.

(2) Sherman법의 적용

E. C. Knight사건258)에서는 기업결합으로 특정산업의 생산능력을 절대적으로 통제하

더라도 Sherman법의 적용을 회피할 수 있다는 것을 보여주었다. 즉, 1895년 연방대법

원은 ‘생산’은 Sherman법에 의한 ‘상거래’에 해당하지 않는 것으로 판단하여, 미

국 전체 설탕 정제능력의 98%를 통제할 수 있게 된 Sugar Trust에 대한 정부의 이의를 

255) Sherman Act, 15 U.S.C. § 2: "Every person who shall monopolize, or attempt to 

monopolize, or combine or conspire with any other person or persons, to monopolize any 

part of the trade or commerce among the several States, or with foreign nations, shall 

be deemed guilty of a felony, and, on conviction thereof, shall be punished by fine not 

exceeding $10,000,000 if a corporation, or, if any other person, $350,000, or by 

imprisonment not exceeding three years, or by both said punishments, in the discretion 

of the court.“

256) 조성혜, 앞의 논문, 417면.

257) Swift & Co. v. United States, 196 U.S. 375, 396 (1905).

258) United States v. E. C. Knight Co., 156 U.S. 1 (1895),[
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기각하였다. 그리고 이 판결에 따라 지배력을 가진 기업이 독점적인 지위를 확보하기 

위하여 중소규모 기업을 흡수하는 독점을 위한 기업결합을 촉발하는 계기가 되었

다.259) 그리고 Northern Securities사건260)에서 연방대법원은 직접적으로 경쟁하는 회

사들 사이에서의 모든 기업결합은 경쟁을 제한하는 결합이 되어 제1조를 위반하는 것

이라는 입장을 취하였다.

U.S. Steel사건261)에서 연방대법원은 대부분의 철강회사가 하나로 합병되면서 전체 

철강 생산능력의 80~90%를 차지하였지만, 재판 당시에는 41%를 차지하게 된 경우 

Sherman법 제2조의 위반이 아니라고 판단하였다. 연방대법원은 철강회사들이 독점력을 

획득하기 위하여 결합하였지만, 실질적으로는 독점력을 획득하지 못하면서 최초의 목

적을 포기한 것으로 판단하였다. U.S. Steel사건은 시장지배력을 형성하는 결합을 방

지하는데 Sherman법이 연약한 도구에 불과하다는 점을 보여주었다.

그러나 미국 연방대법원은 Standard Oil사건262)에서 독점이나 카르텔을 창출하는 기

업결합이라고 하더라도 거래를 제한하는 모든 것이 위법한 것은 아니고 오직 부당한

(unreasonable) 거래제한만이 위법하다는 합리성의 원칙을 도입하였다. 이에 따라 

Sherman법 제1조 위반에 대해서는 부당하게 거래를 제한하면서, 주간(州間) 또는 외국

과의 거래에 영향을 주는 둘 이상의 주체들 사이에서의 계약이나 연합 또는 공모 등의 

공동행위(concerted action)가 있다는 요소의 입증이 필요하게 되었다.

연방대법원은 American Tobacco사건263)에서 불법적인 계획에서 목적의 일치나 공통

의 계획과 이해 또는 마음의 합치라는 공모의 고전적 정의를 기술하였다. 그리고 

Monsanto사건264)에서는 올바른 기준은 사업자들이 불법한 목적을 달성하기 위하여 공

동으로 행위하기로 의식적으로 약속(commitment)하였다는 것을 합리적으로 증명하는 

경향이 있는 직접 또는 상황증거가 있어야 한다고 하였다.

1940년대 가격담합에 관한 Socony사건,265) 보이콧(boycott)에 관한 FOGA사건,266) 독

259) Stigler J. George, Monopoly and oligopoly by merger, American Economic Review, Vol. 40, 

No. 2, American Economic Association, 1950, p. 23.

260) Northern Sec. Co. v. United States, 193 U. S. 197, 24 S. Ct. 436, 48 L. Ed. 679(1904).

261) United States v. United States Steel Corp. 251 U.S. 417 (1920).

262) U.S. v. Standard Oil Co. of New Jersey, 221 U.S. 1 (1911).

263) American Tobacco Co. v. United States, 328 U.S. 781, 810 (1946).

264) Monsanto Co. v. Spray-Rite Service Corp., 465 U.S. 752 768 (1984).

265) United States v. Socony-Vacuum Oil Co., 310 US. 150 (1940). 이 판결 이후 가격고정카르텔

은 시장획정이나 시장점유율이나 실제 또는 잠재적인 영향에 대한 입증 없이 불법하다는 판단
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점에 관한 Alcoa사건267) 이후 기업결합에 대한 통제수단으로 Sherman법을 적용하려는 

새로운 노력으로 연방대법원에 대하여 대규모 취득에 대해서는 보다 더 엄격하게 심리

하도록 요구하였다.

United States v. Columbia Steel Co.사건268)에서 법무성 독점금지국(the Antitrust 

Division of the Department of Justice, DOJ)은 U.S. Steel의 자회사 Columbia Steel

이 Consolidated Steel의 고정자산을 취득한 것을 Sherman법 위반으로 제소하였지만, 

법원은 U.S. Steel의 자회사들과 Consolidated Steel 사이에서 경쟁이 양적으로 중요

하지 않다는 이유로 그 취득이 부당한 거래제한이 되지 않는다고 판결하였다. 다수의

견은 당해취득을 독점화의 기도가 아니라 사업상의 이유에 의한 수직형 결합의 한 단

계로 보고, 수직형 결합 그 자체는 Sherman법 위반이라 할 수 없다.

나. 연방거래위원회법(Federal Trade Commission Act)

FTC법은 Stand Oil사건에 대한 연방대법원의 판결이 Sherman법을 제정한 의의를 망

각한 것이고, 법을 적용할 때 기업에 대해 관대하다는 비판에 따라 Sherman법을 보충․

강화하기 위하여 1914년 제정되었다. 이 법에 의하여 연방거래위원회(Federal Trade 

Commission Act, FTC)를 설치하였으며, FTC는 법 위반사건에 대하여 심사권을 가지며, 

위반이 뚜렷하다고 인정되면 중지명령(cease and desist orders)을 통해 사업활동을 

을 받고 있다(정영진, “우리나라 공정거래법상 당연위법(per se illegality)원칙의 법적 지

위”, ｢경쟁저널｣, 제118호, 한국공정경쟁연합회, 2005. 6, 21면).

266) Fashion Originators' Guild Of America V. Ftc, 312 U.S. 457 (1941). FOGA는 여성의류제품 

관련한 직물사업자들과 드레스사업자들이 가입하고 있는 단체로 이들은 구성원의 디자인을 무

단 복사한 제품을 취급하는 소매점에는 그들의 제품을 판매하지 않기로 약정하는 한편 위반자

를 적발하여 보이콧하기 위한 체제와 소매판매 금지, 할인판매 시점 규제 등 부수적인 약정도 

채택하였다. 연방대법원은 여성의류 도매의 38%, 고가의류 도매의 60%를 지배하는 구성원들이 

이 분야에서 지배적인 지위를 가지고 있다고 보았다. 그리고 FOGA의 약정이 "의류와 직물 제

조업자들이 판매할 수 있는 판매점 그리고 소매점들이 구매할 수 있는 공급원을 좁힌다."고 

하면서, 이 단체의 프로그램을 어기는 소매업자와 제조업자를 조직적으로 보이콧한다는 점에

서 Sherman Act를 위반하였다고 판결하였다. 보이콧약정은 무단복제로부터 여성의류제품산업

을 보호하기 위하여 합당하고 필요하였다는 FOGA의 주장에 대하여, 연방대법원은 보이콧이 당

연위법이라며 이에 대한 증거를 거부한 연방거래위원회(FTC)를 지지하였다.

267) U. S. v. Aluminium Co. of America. 148 F. 2d 416. 427~428(2d Cir. 1945). 이 사건에 대한 

내용에 대해서는 주 200) 참조.

268) United States v. Columbia Steel Co., 334 U.S. 495 (1948).
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중단시킬 수 있다.

다. 클레이톤법(Clayton Act)

연방대법원은 Standard Oil사건에서 합리성의 원칙을 적용하였고, 이에 대해 연방의

회는 사법부가 거래제한과 독점을 방지하려는 Sherman법의 입법취지를 훼손할 수 있다

는 시각을 가지게 되었다. 이에 따라 연방의회는 1914년 특별한 형태의 불법적인 행동

을 금지하기 위하여 Clayton법을 제정․시행하게 되었다.

Clayton Act 제7조는 기업결합의 초기 단계부터 반독점인 행위를 차단하기 위하여 

부당한 배타조건부 거래, 주식 또는 자산의 취득 등에 관하여 규제하였다. 즉, 

Sherman법이나 FTC법이 독점금지정책을 추상적으로 선언하고 있는데 비하여, Clayton

법은 법 제정 당시에 주로 문제가 되었던 관행들을 중심으로 하여 구체적인 사항을 규

정하고 있다.

(1) Clayton법 제7조

Clayton법 제7조는 주식 기타 지분의 전부 또는 일부를 취득하는 행위의 효과가 국

가의 특정분야에서의 일정한 거래분야나 거래에 영항을 미치는 활동에 있어서 실질적

으로 경쟁을 감소시키거나 독점을 형성할 우려가 있는 때에는 기업결합을 금지하였

다.269) 이에 따르면 기업결합이 경쟁상황의 악화로 실질적으로는 시장구조의 악화가 

시장지배적인 지위에 이르지 아니하여도 규제할 수 있도록 하고 있다. 그러나 제정 당

시 Clayton법 제7조는 주식취득과 수평형 기업결합만을 금지대상으로 하였기 때문에, 

자신취득이나 수직형 기업결합, 혼합형 기업결합에는 적용될 수 없는 문제점이 있었

다.

Thatcher Manufacturing Co.사건270)에서 대법원이 어느 회사가 지배관계가 형성될 

정도로 경쟁회사의 주식을 취득하였다가 정부가 소송을 제기하기 전에 그 주식에 대한 

269) 박정구, “국제적 기업결합규제의 문제점과 개선방안”, ｢재산법연구｣, 제21권 제2호, 한국재

산법학회, 2005, 350면.

270) Thatcher Manufacturing Co. v. FTC, 272 U.S, 560 (1926).
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지배력을 피취득회사의 재산으로 전환한 것에 대하여 7조의 적용을 부정하였고, 이는 

7조의 입법취지가 더욱 훼손되는 계기가 되었다. 즉 연방대법원은 Clayton법 제7조가 

제정된 이후에도 기업결합의 경쟁적인 효과가 Sherman법 시대의 사건에서 요구되었던 

것과 거의 동일할 정도로 실질적일 것을 요구하였다.271)

(2) Clayton법 제7조의 수정

앞에서 살펴 본 Columbia Steel사건은 Sherman법이 기업결합에 대한 강력한 통제장

치로서 기능하지 못한다는 사실과 제정 Clayton법 제7조가 실질적인 의미가 없다는 것

을 보여 주었다.

이에 따라 1950년 Clayton법 제7조를 강화하고 수평형 기업결합 뿐만 아니라 수직형

과 혼합형 기업결합에도 적용할 의도로 Celler-Kefauver법을 시행하였다. 이 규정 역

시 Sherman법의 해석 보다 더 넓은 범위의 기업결합을 금지하고 있는데, 그 경쟁제한

적인 경향이 아직 초기단계이거나 독점력을 행사할 단계에는 이르지 않았다고 하더라

도 금지될 수 있었다. 즉, “경쟁을 실질적으로 제한할 수 있는”272)은 증명 수위를 

낮추게 하였고, 그 결과 경쟁제한적인 효과만 증명하도록 하였다.

1976년에는 기업결합에 대한 사전신고 의무를 내용으로 하는 HSR법

(Hart-Scott-Rodino Antitrust Improvement Act of 1976)을 통하여 Clayton법 제7조를 

개정하였다. 즉, 이 개정을 통하여 일정한 규모 이상의 기업결합에 대해 FTC와 DOJ에 

사전신고를 하도록 하였고, 대기기간 중에는 기업결합을 이행하지 못하도록 함으로써 

오늘날과 같은 기업결합에 대한 사전감시체제를 만들었다.

HSR법에서는 세 가지 신고 기준을 부과하고 있다. 첫째, 통상기준(in commerce)으로 

주식 등의 취득자나 피취득자가 주간통상(州間通商)에 종사하고 있거나 주간통상에 영

향을 미치는 사업활동에 종사하고 있을 것, 둘째, 당사자 규모기준(size of the 

parties)으로 취득회사 또는 피취득회사 어느 일방의 연간매출액이나 총자산이 1억 달

러 이상이고, 상대방의 연간매출액이나 총자산이 1천만 달러 이상일 것, 셋째, 거래규

모기준(size of the transaction)으로 주식 또는 자산의 취득 결과 계열사를 포함한 

271) International Shoe Co. v. FTC, 280 U.S. (1930).

272) “may be substantially to lessen competition” 이 법문은 우리 공정거래법 제7조 제1항에도 

그대로 반영되어 있다.
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취득회사가 피취득회사의 의결권 있는 주식이나 자산의 15% 이상을 소유하게 되거나 

또는 1,500달러 이상을 취득하는 경우이다.

2. 기업결합 가이드라인(Merger Guidelines)

DOJ와 FTC는 1980년대부터 수평형 기업결합을 심사할 때 연방대법원 판결에서 인정

된 기준보다 덜 엄격한 기준을 적용하였다. 더욱이 구조적인 추론에 대한 가능성은 당

국이 일반적으로 관련시장이나 시장지배력을 좀 더 넓게 획정하거나 측정하는 기법을 

사용하면서 줄어들게 되었다. 이러한 정책의 변화는 비수평형 기업결합에서 더욱 명백

하게 되었는데, 당국이 1982년부터 1992년까지 순수한 수직형 또는 혼합형 기업결합에 

대하여 이의를 제기한 경우는 없었다.273)

1992년 DOJ와 FTC는 기업결합에 따른 경쟁효과를 평가하기 위하여 수평형 기업결합 

가이드라인(Horizontal Merger Guidelines, HMG)과 석명서(Statement)를 공표하였

다.274)

HMG는 시장지배력을 형성․강화하는 경쟁제한적 기업결합을 금지하고 있다. 그리고 

이러한 기업결합을 판단하기 위하여 다섯 단계의 분석절차를 도입하였는데, 첫째, 당

해 기업결합이 시장집중도를 높여 시장지배를 초래하는가? 둘째, 기업결합이 잠재적 

경쟁제한 효과의 우려가 있는가? 셋째, 장래 적절한 시기에 경쟁제한 효과를 억제하거

나 상쇄시키기에 충분한 신규진입의 개연성이 있는가? 넷째, 당해 기업결합이 효율적 

이익을 창출하는가? 다섯째, 파산기업인가 하는 점 등을 고려하여 경쟁제한성 여부를 

심사하여 판단하도록 하였다.275)

1992년 HMG는 기업결합의 집중에 대한 효과를 평가하기 위하여 초기 연방대법원의 

기업결합사건에 대한 분석방법과는 다른 시장획정과 시장지배력 측정이라는 방법을 사

용하고 있다. 이를 위하여 기본적으로 어떤 상품이 현재 소비자들에게 유효하게 남아 

273) Leary, Thomas B., The essential stability of merger policy in the United States, 

Antitrust Law Journal, Vol. 70 No. 1, American Bar Association Section of Antitrust 

Law, 2002, p. 105.

274) 1982년 DOJ의 기업결합지침 공표에 맞추어 FTC는 수평형 기업결합에 관한 석명서를 발표하여 

Clayton법 제7조가 적용되는 합병, 주식취득 등의 분석방법을 발표하였다.

275) Horizontal Merger Guidelines, 1992, pp. 1~5.
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있는지, 그리고 관련 상품의 가격이 5%정도 인상 된다면 소비자들이 어디에서 그 대체

재를 구입할 것인지를 조사한다. 이러한 대체 공급자와 그들의 상품은 일반적으로 관

련시장에 포함된다. 가이드라인은 좀 더 많은 상품과 더 넓은 지역으로 구성되는 관련

시장을 획정함에 따라 초창기 1960년대 법원의 결정보다는 낮은 집중도 증가의 결과를 

가져오게 되었다.

가. 수평형 기업결합 가이드라인

1997년 4월 개정된 DOJ와 FTC의 HMG는 수평형 기업결합에서 경쟁당국은 기업결합 후 

시장집중도와 기업결합으로 인한 시장집중도의 증가를 고려하여야 하며, 시장집중도는 

“해당 기업결합이 경쟁에 미칠 개연성이 있는 잠재적 효과에 관한 유용한 지표”(a 

useful indicator of the likely potential competitive effect of a merger)가 된다

고 규정하였다.

HMG에 의하면, HHI지수가 1,800을 초과하면 고도 집중시장으로 분류된다. 다만, HHI

가 1,800을 초과하여 고도로 집중화된 시장이라도 기업결합을 전후하여 HHI가 50 이하

로 증가한 경우에는 원칙적으로 심사 대상에서 제외하고 있고, 기업결합 후 HHI가 50 

이상 증가한 경우에는 경쟁제한의 우려가 있는 것으로 보아 심사 여부를 결정하며, 그 

증가치가 100을 초과하는 경우에는 해당 기업들의 시장지배력이 형성․강화되거나 그 

실행이 가능해지는 것으로 추정(presumed)된다. 그리고 이러한 추정은 HMG Section 25

에 규정된 사항들에 의하여 당해 기업결합이 시장에서의 지위를 창설하거나 강화하거

나 또는 그 실행을 용이하게 할 개연성이 없음을 보여줌으로써 번복이 가능하다고 규

정하고 있다.276)

그리고 HHI에 의하여 기업결합의 경쟁제한성이 추정되는 경우에 이 추정을 번복하려

는 기업결합 당사회사들은 그에 반대되는 사실을 법관이 확신에 이르게 할 정도의 본

276) “…. Where the post-merger HHI exceeds 1800, it will be presumed that mergers 

producing an increase in the HHI of more than 100 points are likely to create or 

enhance market power or facilitate its exercise. The presumption may be overcome by a 

showing that factors set forth in Sections 25 of the Guidelines make it unlikely that 

the merger will create or enhance market power or facilitate its exercise, in light of 

market concentration and market shares.”
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증으로 입증할 책임(burden of persuasion)을 부담하는 것이 아니라, 경쟁제한성이 없

을 개연성을 보여 주는 것으로 추정을 번복할 수 있었다는 점에 비추어 보면 HMG에서 

규정하는 HHI를 기준으로 한 추정효과는 우리 공정거래법에 따른 사실상 추정에 가까

운 것으로 이해할 수 있다.277)

HMG는 어떠한 사안에서는 HHI지수에 의한 시장집중도가 시장에서 해당 기업의 경쟁

에서 중요성 또는 기업결합 효과에 관하여 이를 과소평가하거나 과대평가 할 수 있다

고 한다. 그리고 시장 여건이 변화하거나, 산출물이나 지역에서의 차별화 정도와 시장 

외부에 존재하는 대체품의 정도도 경쟁제한성을 판단하는데 중요하게 고려되어야 한다

고 하고 있다.

2010년 8월 19일 개정된 HMG는 20년만에 개정된 것으로 주요 개정 사항 중 하나가 

관련시장 획정의 중요성을 약화시킨 것이다.278) 과거의 HMG는 관련시장의 획정에서 기

업결합 심사의 출발점(starting point)으로서의 의의를 부여하였으나, 개정 HMG는 

“기업결합 심사가 반드시 시장획정으로부터 출발할 필요는 없다”고 입장을 변경하였

다. 이에 따라 개정 HMG는 시장획정 없이도 경쟁제한성에 대한 평가가 이루어질 수 있

으며, 관련시장의 경계도 명확할 필요가 없다고 하였다. 다만, 시장획정 방법론과 관

련하여 기존의 가상적 독점사업자(hypothetical monopolist)를 기초로 하는 SSNIP 

Test를 유지하고 있다.279)

이와 같이 관련시장 획정의 중요성이 약화되면서 경쟁제한성을 판단하는 요소로서 

시장집중도 분석의 중요성도 약화되었지만, 개정 HMG는 HHI에 기초한 경쟁제한성 판단

기준을 여전히 유효한 판단요소로 제시하면서도, 경쟁제한성이 인정되는 HHI와 HHI 증

가분의 절대적 수준을 상향조정하였다.

277) 서혜숙, ｢기업결합규제제도의 현황과 개선방안｣, 한국경제인연합회, 2008, 41~42면.

278) 신상훈, 앞의 논문, 14면.

279) 곽상현, 기업결합과 관련시장의 획정, 50면; 신상훈, 앞의 논문, 14~15면.
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△HHI<100 100≤△HHI≤ 200 △HHI>200

HHI<1,500(비집중시장) 경쟁제한 가능성 낮음-추가 검토 없이 종결

1,500≤HHI≤2,500

(중집중시장)
경쟁제한 가능성 낮음

경쟁제한 가능성 있음-종종 추가 검토 

필요

HHI≥2,500(고집중시장) 경쟁제한 가능성 낮음
경쟁제한 가능성 

있음

독점력 증대가 

추정됨

<표 Ⅳ-1>      개정 HMG에 따른 경쟁제한성 판단

주 : DOJ and FTC, “Horizontal Merger Guidelines”, § 5.3 참조.

나. 비수평적 기업결합 가이드라인

비수평적 기업결합 가이드라인(Non-Horizontal Merger Guidelines, NHMG)은 수직형 

기업결합과 혼합형 기업결합의 심사 기준에 대하여 규정하고 있다.

NHMG은 피취득회사가 속한 시장에서의 집중도가 HHI 1,800을 초과하지 않으면 DOJ가 

해당 기업결합의 경쟁제한성을 문제 삼을 가능성이 낮고, 다른 조건이 동일하다면 DOJ

는 이러한 기준을 초과하는 기업결합을 심사할 가능성이 증가할 것이라고 규정하고 있

다.280) 한편, 피취득회사의 시장점유율이 5% 이하인 경우에는 경쟁제한성이 있다고 볼 

가능성이 낮으며, 시장점유율이 20% 이상일 경우에는 해당 기업결합의 경쟁제한성을 

문제 삼을 가능성이 높다고 정하고 있다.281)

NHMG에서는 수평형 기업결합의 경우와 달리 일정한 수준의 시장집중도를 상회하면 

경쟁제한성을 추정한다는 표현은 사용하고 있지 않다. 이는 수직형 기업결합이 갖는 

특성과 무관하지 않는데, NHGM 4.13에 따르면 DOJ는 우선 경쟁폐해적 효과가 발생하게 

할 수 있는 객관적 요소들을 고려하고, 다음으로 당해 기업결합을 문제 삼는 것을 정

당화할 수 있는 경쟁적 폐해의 발생 개연성과 규모를 결정하기 위하여 더욱 심화된 검

토를 하여야 한다. 이와 관련하여 DOJ는 그러한 객관적인 요소들로부터 유추된 경쟁적 

폐해에 관한 평가가 신뢰할 수 없는 것이라는 점에 관하여 기업결합 당사회사들이 제

280) 4.131항

281) NHMG 4.134항(“TheMarketShareofthe AcquiredFirm”)은
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시한 증거들을 고려하여야 한다고 하여, 수평형 기업결합에 비하여 상대적으로 조심스

럽게 접근하고 있다. 시장집중도에 대한 기준 역시 이러한 DOJ의 심사과정에서 고려하

여야 할 객관적 요소의 하나로 언급되고 있다.

3. 기업결합의 규제

가. 수평형 기업결합에서의 위법성 추정

수평형 기업결합은 일반적으로 동일한 지리적 시장에서 동일하거나 유사한 대체재를 

생산하는 기업들의 결합을 말한다. 수평형 기업결합은 경쟁제한적이라고 판단되면 합

병이나 주식 또는 자산의 취득, 합병된 기업을 자회사로 하여 지배력을 행사하는 등 

그 방법에 대해서는 문제 삼지 않는다.282) 이러한 기업결합은 결합 이전에 비하여 경

쟁기업의 수가 줄어들어 높은 시장점유율을 갖게 되어 경쟁이 제한될 우려가 있다.

Clayton법 제7조는 수평형 기업결합을 가장 중요한 규제대상으로 하였다. 연방대법

원은 Philadelphia Bank283)사건에서 “단순한 시장구조적 변화에 근거하여 일정한 요

건을 충족하였을 때 그 기업결합은 위법한 것으로 추정한다.”는 ‘위법성 추정이론’

을 채택하였다. 위법성의 추정은 위법성을 추정하기 위한 구체적 요건과 위법성이 추

정된 경우 어떤 반대 주장으로 그 추정을 깰 수 있는가 하는 것이 중요한 논점이다.

위법성 추정의 요건으로는 우선 관련시장이 획정되어야 한다. 이 때 관련시장의 범

위가 지나치게 광범위하면 경쟁수준이 문제가 된 기업결합의 영향을 받지 않는 것처럼 

보일 위험이 있고, 너무 협소하면 해당기업들이 직접적인 경쟁자가 아니라는 잘못된 

결론을 내리게 될 위험이 있다.284)

연방대법원은 1962년 Brown Shoe사 사건285)에서 상품시장의 범위는 제품과 그 대체

재의 용도의 합리적 상호성 또는 수요의 교차탄력성에 의해 결정된다고 하였다. 이 판

결은 당해 상품과 그 대체재들 사이에서 용도의 합리적 호환성 또는 교차탄력성으로 

282) ElhaugeR. Einer, United States antitrust law and economics, Foundation press, 2008, p. 

571.

283) U.S. v Philadelphia National Bank, 374 U.S. 321 (1963).

284) 권오승, 경제법, 194면.

285) Brown Shoe Co. v. U.S., 370 U.S. 294 (1962).
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범위가 결정되는 시장의 배분에서 반트러스트 목적에 비추어 그 자체로 상품시장을 구

성하는 부분시장이 존재할 수 있다고 하면서 이러한 부분시장의 존재를 시사하는 실제

적인 지표로 그 부분시장이 별개의 경제단위라는 업계나 공중의 인식․당해 제품의 특

이한 성격과 용도․특유의 생산설비, 별개의 고객․가격․가격변화에 대한 반응․특화도나 

판매자를 지적하였다.286)

관련시장의 범위가 획정되면 수평적 기업결합이 그 시장에서 경쟁을 실질적으로 감

소시키는지를 분석하여야 한다.

Brown Shoe사 사건에서 연방대법원은 시장점유율은 시장세력의 주된 지수로 인정되

지만 특정시장에 대한 추가적인 분석 없이는 반경쟁적 효과의 결정적인 증명이 되지 

못한다고 하였다. 즉 산업 내 집중경향은 그 시발단계에서 제지되어야 한다는 의회의 

명령을 회피할 수 없으며 특히 그 경향이 동시에 많은 도시에 걸쳐서 대규모 행동을 

통해 가속화 될 때에는 더욱 그러하다287)는 이른바 ‘시발이론’(incipiency theory)

을 전개하였다.

그러나 이 사건에서 광범위한 경제적 요인의 고찰을 요구한 것과는 달리 

Philadelphia Bank사건288)에서 연방대법원은 위법성의 기준을 단순화하려고 하였다. 

즉 연방대법원은 기준 설정은 사법적으로 운용이 가능하고 거래계획을 위해 충분히 정

확하여야 한다고 하면서 광범위한 경제적 요인의 설정은 경쟁효과의 판단에 도움은 되

지만 지나치게 복잡하다고 비판하면서 Philadelphia Bank사건을 위법으로 판결하였다.

그리고 1964년 Alcoa사건289)에서는 당해 결합으로 인한 Alcoa의 시장점유율 증가는 

미미하였지만 관련시장의 높은 집중도에 주목하고, 과점시장의 평행적 행위의 방지에 

있어 소규모 경쟁자들이 갖는 중요성을 강조하여 Alcoa사의 Roma사 취득이 위법으로 

추정된다고 하였다.

1974년의 General Dynamics사건290)에서 지방법원은 석탄산업의 하락, 생산 및 생산

구조의 변화, 석탄판매가 장기공급계약에 의한다는 경쟁상의 특성을 고려한 외에 

Material Service석탄회사와 United사 사이에 존재하는 보완관계 및 United사의 매장

286) 홍대식, 앞의 논문, 312면.

287) Brown Shoe Co. v. U.S., 370 U.S. 294 (1962).

288) U.S. v Philadelphia National Bank, 374 U.S. 321 (1963).

289) U. S. v. Aluminium Co. of America. 148 F. 2d 416. 427~428(2d Cir. 1945).

290) U.S. v. General Dynamics Corp., 415 U.S. 486 (1974).



- 85 -

량 규모로 보아 장래에 경쟁력이 약하다는 점 등을 지적하면서 정부의 소송을 기각하

였다. 이에 관하여 연방대법원 역시 수평형 기업결합의 위법성을 판단하는데 점유율이

나 집중도와 같은 양적 요인뿐만 아니라 당해 산업의 구조, 역사 및 개연적 장래에 대

한 고려가 중요하다는 입장을 명백히 시사하였다.

그러나 위법성 추정의 기준으로 인정된 시장집중도는 그 개념의 모호성에 문제가 있

다. 시장구조는 상당한 기간을 두고 변화하는 역동적인 성격을 갖기 때문에 특정한 기

업결합이 반경쟁적 효과를 갖는 위법한 것인가를 판단할 때 그 기업결합이 초래하는 

시장집중률과 결합기업의 시장점유율 변화의 지수를 분석하여야 하며, 더 나아가 시장

구조의 역동성으로 그 시장이 장기간에 걸쳐 집중화 경향을 갖는가를 고려해야 한다.

나. 수직형 기업결합에서의 시장봉쇄효과

수직형 기업결합은 그시장이 각각 공급시장과 수요시장에 속해 있고 따라서 상호간

에 수요와 공급관계가 있는 기업결합이다. Brown Shoe사건의 판결과 법무부의 Merger 

Guidelines는 수직형 기업결합이 어떻게 경쟁을 침해하는가에 대해 수직형 기업결합이 

갖는 반경쟁적 효과로 봉쇄효과, 가격 및 공급착취 효과, 진입장벽 효과를 들고 있다.

시장봉쇄이론은 수직적 기업결합으로 인해 공급과 수요시장의 비결합기업에 대해서

는 결합기업의 시장점유율을 효과만큼 수요와 공급에 대한 봉쇄효과가 발생하며, 이는 

결과적으로 각각의 시장에서 경쟁을 침해하는 결과가 된다고 한다.291)

다. 혼합형 기업결합에서의 잠재적 경쟁이론

혼합형 기업결합에 관하여는 기업결합의 경제적 효과와 위법성 판단을 위한 이론구

성이라는 두 가지 방향에서 논의되고 있다.292)

혼합형 기업결합에서 경쟁기업은 현재 직접적 경쟁자도 아니고, 수요자와 공급자의 

관계에 있지도 않다. 이 이론은 1964년 Penn-Olin사건293)에서 처음 언급 되었고, 1974

291) 박창규, 앞의 논문, 41면.

292) 박세일, 앞의 책, 644~652면.

293) United States v. Penn-Olin Chem. Co. 378 U. S. 158(1964).
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년 Marine Bancorporation사294)사건에서 체계적 이론으로서의 모습을 갖춘다. 이 이론

에 의하면 법원은 시장에서 현실적인 반경쟁적 효과를 찾는 것이 아니라, 문제의 기업

결합이 없었더라면 형성되었을 시장의 경쟁적 상황을 전제로 기업결합의 반경쟁적 효

과를 판단하게 된다. 따라서 기업결합에 의하여 시장에서 경쟁이 진전되지 못하여 잠

재적인 경쟁을 해치게 된다면 결국 그 혼합형 기업결합은 반경쟁적 효과를 갖는 것으

로 판단하게 된다. 잠재적 경쟁이론은 실질적 경쟁이론과 인식된 잠재적 경쟁이론으로 

나눌 수 있다.295)

(1) 실질적 잠재적 경쟁이론

실질적 잠재적 경쟁이론은 혼합형 기업결합이 있었기 때문에 그 결합기업이 결합 이

후의 방법에 따라 잠재적인 경쟁이 실질적으로 상실되었음을 주된 내용으로 한다. 연

방대법원은 Marine Bancorporation사 사건에서 실질적인 잠재적 경쟁이론을 적용하기 

위한 세 가지 요건을 제시하였다.296)

첫째, 집중된 또는 과점적 시장이 요구된다. 실제 판매자들이 집단적으로 경쟁수준 

이상으로 가격을 유지할 수 있을 만큼 충분히 적어야 한다는 것이다.297) 이는 법원이 

경쟁과 관련 있는 요인 외에도 관련지역시장 또는 상품시장에의 진입에 대한 인위적이

거나 또는 자연적인 장벽과 같은 다른 요인을 고려함은 의미한다. 결국, 혼합형 기업

결합에서 시장집중의 수준은 문제가 된 시장에서 기업결합 전에는 시장이 비경쟁적이

었다는 사실만을 확인하는 자료에 불과하게 된다.298)

둘째, 기업결합 이외의 다른 진입 방법이 존재하고, 기업결합이 이를 이용할 수 있

었을 것을 들고 있다. 이를 위해서는 다음 요소를 가지고 있어야 한다.

294) United States v. Marine Bancorporation, 418 U. S. 62(1974).

295) 잠재적 경쟁이론의 상세한 내용에 대해서는 이효석, “혼합결합의 경쟁제한성 판단기준에 관한 

연구”, 경북대학교박사학위논문, 2010, 100-118면참조

296) United States v. Marine Bancorporation, 418 U.S. 62 (1974).

297) Turner F. Donald, Conglomerate Mergers and Section 7 of the Clayton Act, Harvard Law 

Review, Vol. 78, 1965, p. 1363.

298) 그러나 수직적 기업결합에서는 결합기업의 총시장점유율이 일정한 수준을 넘으면 Clayton법 제

7조에 위반한 것으로서 바로 위법성이 추정되는 결과로서 그 역할을 수행한다. 한편 판례는 

시장의 집중수준에 대해서 대체로 4개 상위기업의 총시장점유율이 50%에서 70%사이에 있고, 

이를 정부가 입증하면 집중수준에 도달한 것으로 보았다(박창규, 앞의 논문, 49면).
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결합기업의 진입에의 유인의 정도와 결합기업이 새로운 진입 또는 발판진입 등에 의

해 구 시장에 진입할 수 있는 능력, 진입의 잠재적 즉각성(temporary immediacy), 결

합 이외의 방법에 의한 진입 가능성 등이 요구되는데 높은 이윤을 얻을 수 있는 가능

성․즉각적 진입의 필요성․피결합기업 시장으로의 확장이 갖는 선전적 가치 등이 판단기

준이 될 수 있다.

실질적 잠재적 진입이론이 적용되기 위해서는 결합 이외에 진입을 시도할 유인 외에 

그러한 진입능력이 인정되어야 한다.299) 결합 당사기업의 특성, 시장의 성격, 시도된 

결합의 성격, 결합 이외의 가능한 진입의 형태에 따라서 능력은 다를 수 있다. 그리고 

결합 외의 진입이 경쟁촉진적 효과를 가질 것이 요구된다.

Marine Bancorporation사 사건300)에서 연방대법원은 결합 이외의 방법에 의한 진입

의 가능성을 판단할 때 다른 진입방법들이 그 시장에서 장기간에 걸쳐 분산되거나 다

른 경쟁촉진적 효과를 가져왔는지를 고려해야 한다고 하면서 Washington 금융업계에 

있는 광범위한 규제정책 때문에 다른 진입방법에 의한 분산의 가능성에 대한 합리적인 

전망이 없어 문제의 혼합형 기업결합은 적법한 것으로 보았다.

(2) 인식된 잠재적 경쟁이론

실질적인 잠재적 경쟁이론이 잠재적 경쟁증가 효과의 상실에 중점을 두는데 비해 인

식된 잠재적 경쟁이론은 과점적 시장의 주변에 결합을 시도하는 기업이 단순히 존재하

는 사실 자체를 전제로 한다. 즉 시장 내에 경쟁자들은 잠재적 진입자들이 실제로 진

입할 의사를 갖지 않도록 진입을 유발할 수 있는 수준 이하로 시장가격을 유지하거나 

상품 또는 서비스를 개선할 수밖에 없거나 또는 진입의 심리적 경제적 억제책으로 생

산능력 확장 등의 노력을 강요당할 수 있다는 것이다.301)

인식된 잠재적 경쟁이론은 시장의 경쟁자들이 결합시도 기업을 잠재적 경쟁자로 실

299) 결합 이외의 진입방법으로서의 새로운 진입가능성을 판단하기 위해서는 진입을 어렵게 만드는 

장벽을 증명하여야 한다. 즉 고도의 기술축적의 요구, 특허의 필요, 법적 규제의 존재, 높은 

수준의 규모의 경제, 막대한 광고비용, 고도의 유통체계의 요구 등 진입장벽과 결합시도기업

의 기술적 전문성, 기존 유통체계, 광고 계획, 상품 및 지역시장의 유사성 등의 요소를 비교

형량하여 그러한 진입의 가능성을 증명해야 한다.

300) United States v. Marine Bancorporation, 418 U. S. 62(1974).

301) 신창섭, 앞의 논문, 40~51면.
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제로 인식하고 있을 것과 경쟁자로서 기업들이 그러한 인식에 따라 온전한 시장조건을 

유지하는 취지로 행위할 것 그리고 결합시도 기업이 제한된 수의 잠재적 진입자 중 하

나일 것 등이 요구된다.302)

인식된 잠재적 경쟁이론은 결합기업이 시장 내의 기업들에 의해 잠재적 진입자로 인

식되었고, 그 기업이 경쟁촉진적 진입자로 인식하였지만 기업결합으로 인해 결합기업

의 잠재적 진입자로서의 지위를 상실하여 경쟁촉진적 효과가 없어졌다는 것을 내용으

로 한다.

Clayton법 제7조를 고려하면 혼합형 기업결합에 의한 잠재적 진입자의 상실에 따라 

경쟁촉진적 효과가 실질적으로 감소하여야 한다. 인식된 잠재적 경쟁이론은 결합에 의

한 잠재적 진입자의 상실 때문에 시장주변에 여전히 존재하는 다수의 유사한 잠재적 

진입자의 경쟁촉진적 효과가 상당히 감소하지는 않는다는 것을 전제로 하고 있다. 따

라서 문제의 기업결합이 다른 잠재적 진입자들의 경쟁촉진적 효과를 감소시킨 것이 되

기 위해서는 그 시장주변에 제한된 수의 잠재적 진입자만 존재하여야 한다.303)

4. 효율성의 항변

   가. 관련 규정

미국에서는 1968년 제정된 Merger Guidelines은 효율성 항변에 대해 규모의 경제를 

실현하는 중소기업은 경쟁제한 우려가 없고, 결합회사가 주장하는 효율성 효과는 일반

적으로 내부적인 성장을 통해서도 실현할 수 있으며, 기업결합 특유한 효율성 효과는 

입증하기 어렵다고 판단하여 이에 대해 회의적이었다.304)

Philadelphia Naional Bank사건에서 시작된 합병분석에서 이른바 당연위법원칙의 적

용기간동안 개별사건에서의 효율성 분석은 필요하지 않았고, 효율성이 고려된다고 하

더라도 그것은 합병의 허용 여부를 좌우하는 효과를 갖지는 않았다.305) 그러나 합리의 

302) 박창규, 앞의 논문, 52면.

303) 신창섭, 앞의 논문, 76면.

304) 성승제, “EU집행위원회(EU;european commission)의 기업결합 시정조치 및 카르텔 및 우월적 

지위남용행위에 대한 벌금 가이드라인 동향”, ｢최신외국법제정보｣, 2009년 1호, 한국법제연

구원, 2009, 23면
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원칙이 적용되면서 개별사건에서 효율성 분석의 중요성이 증가하였고, 1970년대 후반 

이른바 ‘시카고학파’의 등장과 함께 이론적인 수준에서의 효율성이 인정되기 시작하

였다. 미국 연방대법원이 명시적으로 효율성 항변을 인정한 판례는 아직 없지만, 하급

심에서는 최근에 이를 인정하는 사례가 나타나고 있다.306)

그리고  1982년 Merger Guidelines도 경쟁제한 효과가 추정되는 기업결합에 대해 효

율성 항변을 예외적으로 인정하는 것에 대해 회의적이었다. 그리고 1984년 Merger 

Guildelines에서는 심사과정에서 고려할 사항으로 기업결합의 효율성 증대 잠재력을 

인정하면서 당사자들에게 기업결합이 그러한 효율성을 달성한다는데 대한 분명하고 설

득력 있는 증거(clear and convincing evidence)를 요구하였다.307) 그리고 1992년 HMG

에서 ‘분명하고 설득력 있는 증거’를 요구하는 부분이 삭제되어 효율성을 주장할 수 

있는 가능성을 넓혀 주었고, 주로 효율성 항목의 개정이 이루어진 1997년 HMG에서는 

효율성을 경쟁효과에 대한 분석과 직접적으로 결부시키고 있을 뿐만 아니라 그 개념이

나 요건에 대하여 보다 상세하게 설명하고 있다.

1997년 개정된 HMG의 효율성 관련 내용은 다음과 같다.308)

첫째, 합병당사기업이 주장하는 효율증대가 당해 결합으로부터 발생하여야 한다. 

즉, 효율이 당해 결합을 통해서만 달성될 수 있고 보다 덜 경쟁제한적인 다른 방법으

로는 달성이 불가능하며 제품이나 용역의 생산 감소 이외의 수단으로 달성된다는 것을 

입증해야 한다.

둘째, 주장된 효율증대는 인식 가능할 만큼 어느 정도 실증이 가능하여야 하며, 모

호하거나 추상적 또는 사변적(speculative)이어서는 안 된다. 합병당사기업은 주장하

는 효율성을 달성할 가능성, 그 규모, 달성시기, 달성방법 등에 대해 경쟁당국이 납득

305) 김지훈, “기업결합의 효율성 항변에 관한 연구”, ｢공사논문집｣, 제61집 제1권, 공군사관학교

항공우주연구소, 2010, 37면.

306) 김지훈, 앞의논문, 37면.

307) 이와 같은 판단은 당시 기업결합심사에서 효율성 항변을 인정하지 않은 연방대법원 판결과 배

치되었다. 연방대법원은 1962년 Brown Shoe Co. v. United States 판결(370 U.S. 294, 344)에

서 경쟁법의 목적이 분할된 시장구조와 낮은 시장집중도를 추구하는 것이라는 입법취지에 따

라 기업결합으로 소비자에게 혜택을 주는 효율성 효과가 있다는 점을 인정하면서도 이를 기업

결합의 적법성 판단에는 고려하지 않았다. 또한 1967년 Proctor & Gamble 판결(386 U.S. 568, 

580)에서는 “경쟁을 제한하는 기업결합도 효율성 효과가 있지만 경쟁을 저해한다.”고 판시

하였다(홍동표․김정현, 앞의 논문, 179면 주 4) 참조).

308) 김지훈, 앞의 논문, 46면 참조.
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할 수 있도록 합리적인 수단으로 입증해야 할 의무가 있다. 그러나 입증수준에서 명확

하고 확실한 입증을 요구하는 것은 아니다.

셋째, 효율증대를 이유로 기업결합이 허용되기 위해서는 효율증대효과가 경쟁제한효

과를 능가해야 한다. 즉, 당해 결합으로 인한 효율증대가 관련시장에서 경쟁제한효과

를 완전히 능가할 수 있는 수준이어야 한다. 따라서 경쟁제한효과가 크면 클수록 인식 

가능한 효율증대효과는 더 커야한다. 그리고 효율성 주장이 수용되려면 결합의 경쟁제

한효과가 너무 크지 않아야 한다. 따라서 당해 시장이 기업결합으로 인하여 독점 또는 

준독점시장이 되는 경우와 같이 경쟁제한효과가 매우 큰 경우에는 효율성 논거가 기업

결합을 거의 정당화할 수 없다.309)

실제 운용에서 경쟁당국은 주장된 효율증대효과가 소비자이익으로 돌아간다는 확실

한 증거(compelling evidence)가 없이는 효율증대효과를 통하여 경쟁제한적인 기업결

합을 허용하는데 매우 회의적이지만, 소비자이익으로 돌아가는 효율증대효과가 큰 경

우 적극적으로 경쟁제한적 기업결합의 예외를 인정하는 것으로 보인다.310)

나. 판례

연방대법원은 지금까지 효율성을 인정하여 합병을 승인하는 것에 대해 매우 소극적

인 입장을 보여 왔다. 앞에서도 살펴 본 것처럼 Philadelphia National Bank사건311)에

서 연방대법원은 기업결합이 관련시장에서 실질적으로 경쟁을 제한하는 효과를 가져 

오는 경우에는 당해 결합으로 인한 사회적 경제적 이익이 경쟁제한으로 인한 부정적인 

효과를 초과하더라도 승인될 수 없다고 함으로써 효율성 이론의 적용에 부정적이었다.

이 외에도 합병을 강력하게 규제한 Clayton법 제7조를 엄격하게 해석․적용하였던 

Brown Shoe사건,312) 합병의 결과로서 발생되는 효율성의 개선이 반경쟁적인가 아닌가

를 고려하는 것은 사법적 판단의 대상이 아니라고 판시한 Von’s Grocery사건,313) 가

능한 경제성은 위법성에 대한 항변으로 이용될 수 없고 연방의회도 경쟁을 감소시키는 

309) 이석준, “미국의 기업결합심사에 있어서 효율성(Efficiencies)의 고려”, ｢공정경쟁｣, 제74

호, 공정거래협회, 2001, 3~4면.

310) 이석준, 앞의 논문, 45면.

311) U.S. v. Philadelphia National Bank, 347 U.S. 321 (1963).

312) Brown Shoe Co. v. U.S. 294(1962).

313) Von’s Grocery Co. v. 384 U.S. 270 (1966).
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합병이 경제성을 발생시킬 수 있음은 알고 있었지만 결국 경쟁을 지지하는 쪽으로 타

협했다고 판시하며 효율성의 항변을 부정하는 입장을 명백히 한 Protector & Gamble 

Co.사건314) 등을 들 수 있다.315)

 그리고 1980년대 후반부터는 효율성을 근거로 기업결합을 용인한 하급심 판결이 나

오기 시작하였다.316) 그러나 이와 같이 효율성 주장을 인정한 대부분의 판례도 효율증

대효과의 유형과 계량화에 대한 확실한 증거를 요구하고 당해 기업결합이 그러한 효율

성을 가져올 수 있는 유일한 대안이며 효율증대효과가 소비자이익으로 돌아간다는 사

실을 입증한 경우에만 허용하였다.317) 그리고 FTC v. Butterworth Health Corp.사

건318)과 U.S. v. Long Island Jewish Medical Center사건319)에서는 효율성 논거가 수

용되기 위해서는 효율의 형태와 양(type and magnitude)을 계량적으로 입증하고, 효율

증대가 가져오는 비용절감(cost savings)이 소비자 이익으로 귀착되는 것을 입증할 것

을 요구하기도 하였다.

FTC v. Staples Inc. and Office Depot Inc.사건에서 합병당사기업들은 시도된 기업

결합이 허용되면 결합회사의 대량구매력을 바탕으로 보다 값싸게 제품을 구입할 수 있

기 때문에 5년동안 49~65억 달러의 비용절감이 발생하여 소비자의 이익으로 돌아간다

는 취지의 효율증대효과를 주장하였다. 그러나 법원은 이와 같은 주장이 사변적

314) FTC v. Protecter & Gamble Co. 386 U.S. 568 (1967). 다만 이 판결에서 소수의견을 제시했던 

Haran판사는 합병에 의해 경쟁이 실질적으로 감소하는지 여부를 결정하기 위해서는 효율성의 

평가가 불가피하다고 주장하였다.

315) 김지훈, 앞의 논문, 48면.

316) FTC v. University Health사건(938 F.2d 1206, 1222(11th Cir. 1991), FTC v. Alliant 

Techsystem Inc.사건(808 F.Supp. 9. 22-23(D.D.C. 1992) 등의 판결이 있다.

317) 김지훈, 앞의 논문, 48면.

318) 이 사건에서 법원은 합병당사기업이 당해 결합이 한 쪽의 합병당사기업의 시설대체비용을 절감

하고 다른 합병당사기업의 시설 개․보수비용 등 상당량의 자본적인 지출비용을 줄인다는 피고

측의 주장을 수용함으로써 당해 합병이 경쟁제한을 상쇄하고도 남은 효율증대를 가져온다는 

것을 입장했다고 판시하였다(946 F. Supp. 1285(W.DMich. 1996)) 그러나 하지만 이 사건에서 

두 병원은 비영리병원이었고, 약 1억 달러의 비용절감액을 소비자이익으로 돌리겠다는 

Michigan주와의 협약이 효율성 논거의 수용에 결정적인 역할을 하였다(김지훈, 앞의 논문, 49

면).

319) 이 사건에서 법원은 비영리 지위에 있는 두 병원의 결합이 중복되는 여러 부서간의 인원 감소, 

의료장비와 용구 감축에서 발생하는 비용 절감, 중복되는 컨설팅, 컴퓨터․정보처리서비스업무

의 축소 조정 등을 통해 연간 2,500만~3,000만 달러의 비용절감 효과가 있다고 인정하였다

(983 F.Supp. 121 (1977)). 법원이 효율성을 근거로 이 결합을 인정한데에는 두 병원의 비영

리적인 성격과 비용절감 효과를 소비자에게 돌리겠다는 New York주 검찰청과의 협약이 중요한 

역할을 하였다고 한다(김지훈, 앞의 논문, 49면).
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(speculative)이고 신빙성이 없다고 보았다.

미국 연방대법원은 아직까지 명시적으로 효율성의 항변을 수용하여 경쟁제한적 기업

결합의 예외를 인정한 판결을 한 적이 없고, 이를 인정한 하급심도 효율성 항변에서 

매우 엄격한 요건을 요구하고 있다.320)

제2절 유럽연합

유럽연합(European Union, EU)은 EU집행위원회가 발간한 ｢유럽 경쟁력 보고서 2007｣

(European Competitiveness Report 2007)을 통해 2006년도에 EU경제의 활력이 크게 향

상되었다고 밝혔다.321)

이 보고서에서는 EU는 2000년 이래 가장 높은 경제성과를 보였으며, 생산성 증가율

이 미국을 앞섰다고 하였는데 이 보고서에서 말하는 경쟁력은 국가 또는 지역의 지속

적인 생활수준의 향상과 가능한 한 낮은 비자발적 비고용율 등으로 이해되고 있다.322)

1. 규제내용

1957년 3월 25일 로마에서 체결된 ｢유럽경제공동체의 설립에 관한 조약｣(EEC조약, 

일명 로마조약)’에는 EU공동경제정책과 관련하여 카르텔 금지(제85조), 시장지배력 

남용금지(제86조) 규정을 두고 있었다.

EU에서 기업결합을 규제하기 위하여 1989년 12월 21일 ｢기업결합규제에 관한 규칙｣

(Council Regulation No. 4064/89, 이하에서는 ‘구규칙’이라 한다)을 제정하였다. 

그리고 이 규칙은 2004년 Council Regulation No. 139/2004323)(이하에서는 ‘신규칙’

이라 한다)로 개정되어, 현재 EU의 기업결합 규제는 이 신규칙을 중심으로 하고 있다.

현행 신규칙은 구규칙의 내용을 상당 부분 수정한 것이다. 이러한 신규칙의 구체적

인 집행을 위하여 EC위원회(European Commission)가 제정한 시행규칙(Commission 

320) 김지훈, 앞의 논문, 49면.

321) 성승제, 앞의 논문, 23면.

322) 성승제, 앞의 논문, 23면.

323) Council Regulation (EC) No139/2004 of 20 January 2004 on the control of concentration 

between undertakings.
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Regulation (EC) No 802/2004 of 7 April 2004 implementing Council Regulation (EC) 

No 139/2004 on the control of concentration between undertakings, 이하에서는 시

행규칙‘이라고 한다)은 기업결합의 신고와 심사 등에 관한 상세한 규정을 두고 있다. 

그리고 신규칙의 해석과 적용을 위한 고시들(Commission Notices)이 있는데,324) 이들

은 EU의 기업결합 규제와 관련하여 중요한 기능을 하고 있다.325)

가. 기업결합의 의의

EC법상 기업결합에 대해 정의를 두고 있는 규정은 기업결합규제에 관한 이사회의 규

칙 4064/89 즉 ‘구규칙’이다.

구규칙은 전문 제23조에서 기업결합을 “참가기업들의 구조에 대하여 장기적인 변화

를 초래하는 행위”라고 정의하고, 제3조 제1항에서는 ⅰ) 종래 독립되어 있던 둘 이

상의 기업이 합병하는 경우, ⅱ) 적어도 한 기업을 이미 지배하고 있는 하나 또는 다

수의 개인이나 기업이 다른 기업의 주식이나 지분의 취득, 자산의 양수 또는 계약의 

체결 및 기타의 수단을 통하여 하나 또는 다수의 기업 전부나 일부에 대하여 직접적 

또는 간접적 지배를 획득하는 경우에 기업결합이 발생한다고 규정하고 있다. 이에 따

르면 참가기업들의 구조에 장기적인 변화를 초래하는 모든 행위가 기업결합에 포함된

다.326)

나. 기업결합의 신고

324) EC위원회의 고시는 ｢Notice on the concept of concentration｣, ｢Notice on the concept of 

the undertakings concerned｣, ｢Notice on the calculation of turnover｣, ｢Notice on 

remedies, Notice on the appraisal of horizontal mergers｣, ｢Notice on simplified 

procedure for the treatment of certain concentration｣ 등이 있다(서혜숙, “기업결합 규제

의 절차에 관한 소고”, ｢변호사｣, 제37집, 서울지방변호사회, 2007. 1, 215~216면).

325) 서혜숙․박상화, “EU의 기업결합 규제 : 절차적 특징을 중심으로”, ｢경쟁저널｣, 통권 128호, 

한국공정거래협회, 2006. 10, 6면.

326) Michael Miersch, Kommentar zur EG-Verordnung Nr. 4064/89 uber die Kontrolle von 

Unternehmenszusammenschlussen, Luchterhand , 1991, S. 65.
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(1) 신고 기준

EU에서 기업결합을 신고하여야 하는 요건은 ⅰ) 당사회사의 전 세계 매출액 합계가 

50억 유로를 초과하고, 당사회사 각각의 EU내 매출액이 2.5억 유로를 초과하거나, ⅱ) 

당사회사의 전 세계 매출액 합계가 25억 유로를 초과하고, 당사회사 각각의 EU내 매출

액이 1억 유로를 초과하며, 당사회사의 매출액 합계가 1억 유로 초과인 EU회원국이 3

개 이상이며, 그 중 2개국 이상에서 당사회사 각각의 매출액이 2,500만 유로 초과하는 

경우이다.

이상의 기업결합 신고요건에 해당하면 EU 경쟁당국에 신고하고 27개 EU회원국에는 

별도로 신고할 필요가 없다. 이와 반대로 이상의 요건을 충족하지 않는 기업결합인 경

우에는 각 회원국별로 신고요건에 해당하는지를 검토하여 해당 국가에 개별적으로 신

고하여야 한다.327)

EU에서 이와 같이 복잡한 신고요건을 두고 있는 취지는 EU 역내에 전반적으로 영향

을 미치는 기업결합에 대해서만 EU경쟁당국의 기업결합 심사를 받도록 하려는 데에 있

다고 한다. 따라서 위의 신고요건을 충족하더라도 결합당사회사 모두 특정 회원국에서

의 매출액이 당해 당사회사의 EU 전체 매출액의 2/3를 초과하는 경우에는 EU경쟁당국

에 신고의무가 없고, 당해 특정 회원국에 기업결합 신고를 해야 한다.328)

(2) 신고 시기

일반적으로 기업결합은 ① 양 당사자의 기업결합에 관한 의향 확인, ② 구속력 있는 

계약 체결, ③ 실사, ④ 대금 완납 및 소유권의 이전 등 최종 마무리 절차에 따른다.

EU에서는 기업결합에 대해 최종 마무리 절차 이전에 신고하도록 하는 사전신고를 원

칙으로 하고 있다. 즉, 거래종결 이전에 기업결합에 대한 신고의무를 부과하고, 경쟁

당국의 기업결합 심사가 완료될 때까지는 거래를 종결을 할 수 없도록 하고 있다. EU

에서는 기업결합 심사기간을 영업일(business day)을 기준으로 하고 있으며, 1차 심사

기간은 25영업일이지만 중점심사 대상이 되면 2차 심사 단계로 넘어간다. 2차 심사기

327) 신상훈, 앞의 논문, 4~5면 참조.

328) 신상훈, 앞의 논문, 5면.
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간은 90영업일이며, 최장 105영업일까지 연장될 수 있다. 그리고 gun-jumping 행위329)

에 대해서는 위반 영업일당 결합당사회사의 일간 매출액의 합산액의 5%까지 벌금을 부

과할 수 있으며, 그 벌금액의 총액은 결합당사회사의 전 세계 매출액의 10%에 해당하

는 막대한 금액까지 부과할 수 있다.330) 다만, EU경쟁당국도 우리나라와 마찬가지로 

기업결합 신고를 하기 전에 이행행위를 완료한 사안에 대해서만 제재를 부과해 왔고, 

기업결합 신고를 한 이후 기업결합 심사가 진행되는 도중에 이행행위를 함에 따라 제

재가 이루어진 사례는 아직 없다고 한다.331)

다. 기업결합 심사

EU에서는 세계화의 진전에 따른 시장환경의 변화를 적극 수용하여 과거와는 다르게 

관련시장을 보다 더 유연하게 획정하려는 경향이 강해지고 있다. 특히, 지리적 시장의 

범위를 좀 더 넓게 획정하려는 경향이  뚜렷하다.332)

EU 경쟁당국은 2005년부터 이른바 “경쟁법의 현대화”의 일환으로 시장지배적 지위

의 남용 규제에 관한 EC조약 제82조에 대한 집행가이드라인 제정 작업을 추진하여 왔

고, 2008년 12월 Guidance의 형태로 공표하였지만 논쟁은 여전히 지속되고 있다.333)

우리나라를 비롯한 대부분의 경쟁법 선진국들은 경쟁법은 경쟁자(competitors)를 보

호하는 것이 아니라 경쟁(competition)을 보호하는 것이라고 한다. 문제는 경쟁법을 

집행하는 기준인 경쟁에 대한 제한이나 침해(harm to competition)가 어떤 의미인지 

329) 경쟁당국의 심사가 완료되기 전까지는 이행행위를 하는 것을 금지하고 있고, 미국에서는 이러

한 심사결과 통지 전 이행행위를 실무상 ‘gun-jumping’이라고 부르면서 엄격하게 제재를 하

고 있다(신상훈, “미국의 기업결합 ‘gun-jumping’ 관련 논의의 현황과 시사점”, ｢경쟁저

널｣, 제130호, 한국공정거래협회, 2007, 32∼38면 참조).

330) 성승제, 앞의 논문, 23~27면 참조.

331) 신상훈, M&A에 대한 각국의 기업결합 신고 및 심사제도와 사례, 11면.

332) 다만, 이미 유사 사례에서 관련시장의 범위를 획정한 적이 있는 경우에는 이와 달리 시장의 범

위가 더 넓어져야 한다는 주장이 받아들여지기 위해서는 여전히 상당한 노력을 들여 충분한 

자료와 논거를 제시하여야 한다(신상훈, M&A에 대한 각국의 기업결합 신고 및 심사제도와 사

례, 15면).

333) 정영진, ｢공정거래법상 시장지배적 지위남용의 기준 : 미국/EU경쟁법의 몇 가지 시사점｣, 한국

공정거래조정원, 2009. 12, 2면.



- 96 -

그리고 경쟁당국이나 법원의 입장에서 그 경쟁제한 내지 침해를 판단하는 기준이 무엇

인지에 대하여 견해의 차이가 있다.334)

(1) 시장의 획정

EU의 기업결합규제에서 시장의 획정은 원칙적으로 유럽공동체 조약 제81조와 제82조

에 대하여 적용되는 것과 같은 기준에 따른다. 시장획정에서는 SSNIP 테스트를 더 많

이 이용할 것으로 보인다.335)

상품시장의 획정에는 수요자의 기능적 대체가능성이라는 관점에서 고려되는 기준에

는 상품 또는 용역의 특성, 사용목적, 가격 차이, 소비자의 관행 및 구매동기 등이 포

함된다.336) 그리고 상품시장의 획정에서는 생산자의 생산 전환 가능성도 고려해야 한

다.337)

지역시장은 관련제품이 판매되고, 문제되는 기업결합이 경쟁에 미치는 효과를 합리

적으로 평가하기에 충분할 정도로 경쟁조건이 동질적인 제한된 장소로 구성된다.338) 

지역시장의 획정 범위는 넓게는 세계시장339)에서부터 좁게는 국내 시장340) 및 지역시

장341)에까지 이른다.

지역시장획정의 구체적 기준은 원칙적으로 생산과 관련하여 재화의 유통성을 제한하

는 요소가 되는 보관성, 운반성, 운송비용 등 전통적인 특성이 한계를 정하는 기준으

로 역할을 한다.342) 그리고 상품시장의 획정에서도 중요한 역할을 하는 요소들이 고려

된다.343)

(2) 시장지배적 지위

334) 정영진, 앞의 책, 3면.

335) 유진희, “유럽 경쟁법상 기업결합의 규제”, ｢서강법학연구｣, 제5권, 서강대학교 법학연구소, 

2003, 134면.

336) 유진희, 유럽 경쟁법상 기업결합의 규제, 134면.

337) Commission Decision, OJ 1991, C 156 - VIAG/Continental Can.

338) ECR 1998, I-1375, 1495 - france/Commission. 

339) Commission Decision OJ 1991, C 160- Elf/Occidental.

340) Commission, WuW 1992, 224 – Accor/CIWLT.

341) Commission Decision, OJ 1990, C 321 - Promodes/Dirsa.

342) 유진희, 유럽 경쟁법상 기업결합의 규제, 135면.

343) 유진희, 유럽 경쟁법상 기업결합의 규제, 135면.
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EU의 기업결합규제에 관한 규칙은 시장지배적 지위에 관한 정의 규정을 두고 있지 

않기 때문에 이 개념을 해석하기 위해서는 유럽공동체 조약 제82조에 관하여 유럽 집

행위원회와 유럽사법재판소(European Court of Justice, ECJ)의 판례에 의하여 개발된 

원칙을 원용해야 한다.

ECJ는 Hoffmann-La Roche사건 판결344)에서 시장지배적 지위를 “그 사업자의 존재로 

인하여 경쟁의 정도가 이미 약화된 시장의 구조에 영향을 미칠 수 있고, 시장에서의 

잔존경쟁 정도의 유지 또는 경쟁의 심화를 방해하는 영향을 미치는, 지배적 지위를 가

진 사업자의 행위를 뜻하는 객관적인 개념”으로 정의하였다. 시장지배적 사업자는 그 

지위 획득의 원인을 묻지 않고 경쟁을 저해하는 행위를 하지 못하는 특별한 의무

(special responsibility)를 부담한다고 한다.345) 즉, 시장지배적 지위가 인정되기 위

해서는 문제되는 기업이 경쟁자와 고객 그리고 소비자에 구애받지 않고 독자적으로 행

위할 수 있어야 한다.346)

기업결합에 의하여 시장지배적 지위가 설정되거나 강화되었는지 여부를 검토할 때에

는 시장구조기준을 살펴보아야 한다. EU의 기업결합규제 규칙 제2조 제1항 b)에서 언

급하는 시장지위(market position)는 일차적으로 관련기업의 시장점유율을 의미한

다.347)

EU는 2003년까지는 기업결합 심사기준이 없었지만, 2004년 5월부터는 ｢수평형 기업

결합심사기준｣(Guidelines on the assessment of horizontal mergers under the 

Council Regulation on the control of concentrations between undertakings. 이하에

서는 ‘EC GAHM’이라 한다)을 제정․시행하고 있다. 2004년 EU GAHM는 시장집중도의 

지표로 미국의 HMG와 같이 HHI를 사용하고 있다. 다만 HHI 이외에 과거 유럽위원회의 

결정례와 유럽법원의 판례를 통해 형성된 판단기준을 제시하고 있는 점이 그 특징이라

고 할 수 있다.348)

344) 13 Case 85/76 Hoffmann-La Roche v Commission (1979) ECR 461.

345) 정영진, 앞의 책, 7~8면.

346) Commission Decision (Case No IV/M.053) - Aerospatiale-Alenia/de Havilland; WuW 1991, 

796 - Tetra Pak/Alfa-Laval.

347) 유진희, 유럽 경쟁법상 기업결합의 규제, 136면.

348) 이민호, “기업결합에서의 경쟁제한성 판단 기준”, ｢경쟁법연구｣, 제13권, 한국경쟁법학회, 

2006. 5, 177면.
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기업결합 후에 HHI가 1,000 미만이면 통상적으로 더 이상 분석을 하지않는 것으로 

하고 있다.349) HHI가 1,000에서 2,000 사이로 HHI 증가치가 250 미만이거나, HHI가 

2,000을 초과하고 HHI 증가치가 150 미만인 경우에는 예외적인 상황이 있는 때를 제외

하고는 경쟁제한성 문제가 야기되지 않을 것으로 본다.350) 여기에서 예외적인 상황은 

기업결합의 일방 당사자가 잠재적 진입자, 최근의 진입자, 독점기업 또는 중요한 혁신

기업(important innovators)인 경우, 시장 참여자들 사이에 상당한 상호 주식 보유가 

있는 경우, 공동행위나 공동행위를 조장하는 관행이 있는 경우, 기업결합의 일방 당사

회사의 기업결합 전 시장점유율이 50% 이상인 경우이다.351) 다만, 이와 같은 예외적인 

사유가 있는 때에도 그 기업이 경쟁과 무관하게 독자적으로 행위를 할 수 있는 여지를 

허용하는 다른 요소가 존재한다면 시장지배적 지위가 인정될 수도 있다.352)

시장점유율과 관련하여 2004년 EU GAHM는 기업결합 후 결합당사회사의 시장점유율이 

50% 이상인 경우에는 그자체로 지배적 지위를 인정할 수 있고, 시장점유율이 50% 미만

인 경우에는 경쟁자의 수와 능력, 생산능력의 제약, 결합당사회사가 생산하는 제품이 

어느 정도 밀접한 대체재인지 등의 요소들을 고려하여 경쟁제한성이 문제되는 경우가 

있을 수 있다고 한다. 그리고 시장점유율이 공동시장 또는 그 주요 부분에서 25% 미만

인 경우에는 경쟁제한성이 없는 것으로 추정한다.353)

(3) 경쟁제한성

2004년 EU GAHM는 수평형 기업결합이 경쟁제한성을 갖게 하는 것으로 비협력 효과와 

협력효과를 들고 있다.354) 그리고 잠재적 경쟁자와의 기업결합을 수평형 기업결합의 

하나로 설명하고 있는데, 이는 혼합형 기업결합을 규제하는 이론적 근거인 잠재적 경

쟁자 이론과 그 맥을 같이 한다.355)

2004년 EU GAHM는 수평형 기업결합을 통하여 결합당사회사들 사이에서 경쟁이 없어

349) EU GAHM, § 19.

350) EU GAHM, § 20.

351) EU GAHM, § 20. (a) ~ (f).

352) 유진희, 유럽 경쟁법상 기업결합의 규제, 137면; 이민호, 앞의 논문, 178면.

353) EU GAHM, § 18.

354) 이민호, 앞의 논문, 178면.

355) 이민호, 앞의 논문, 178면.



- 99 -

지고, 다른 경쟁자들에 대한 경쟁압력도 낮아지면서 관련시장에서 상당한 가격인상이 

초래되는 경우에 비협력효과(non-coordinated effects)356)를 인정하고 있다.357) 이러

한 비협력효과는 하나의 회사가 관련시장에서 지배적인 지위를 차지하거나 강화함으로

써 나타날 수도 있다.

비협력효과의 발생 가능성을 판단하기 위해서는 결합당사회사들의 시장점유율이 높

은지, 결합당사회사들이 밀접한 경쟁자인지, 고객들이 대체공급선을 찾을 수 있는지, 

다른 경쟁 사업자들이 가격을 인상하면 증가시킬 수 있는지, 결합당사회사가 경쟁자들

의 경쟁력이나 사업 확장을 제한할 가능성이 있는지, 당해 기업결합이 중요한 경쟁자

를 제거하는 것인지 등을 종합적으로 고려하여야 하도록 하고 있다.358)

2004년 EU GAHM는 기업결합이 경쟁자들 사이에서 합의가 없어도 그들의 행위를 조절

할 수 있는 개연성을 증가시키는 경우에는 공동지배력을 초래하거나 강화함으로써 유

효한 경쟁을 중대하게 침해할 수 있다고 본다.359) 이러한 협력효과가 나타나기 위해서

는 공동행위 조건을 비교적 간단하게 합의할 수 있는 시장으로 공동행위가 유지될 수 

있어야 한다.360) 그리고 공동행위가 유지될 수 있기 위해서는 ⅰ) 참여자들이 그러한 

조건이 지켜지고 있는지를 충분히 감시할 수 있어야 하며, ⅱ) 위반이 발견되면 신뢰

할 만한 억제수단으로서의 벌칙이 필요하고, ⅲ) 공동행위에 참가하지 않은 경쟁자나 

고객과 같은 외부자들의 대응이 공동행위로부터 기대되는 결과를 해칠 수 있어서는 안 

된다는 조건이 충족되어야 한다.361)

또한 이전의 독일에서는 1973년 ｢경쟁제한방지법｣(Gesetz gegen 

Wettbewerbsbeschränkungen; GWB)362) 2차 개정을 통하여 기업결합(Zusammenschluss 

356)  EU에서는 기업결합 후에 결합당사회사가 단독으로 가격을 인상하는 것이 유리하다고 판단하는

지 여부가 아니라 그 경쟁사업자들도 유사한 입장에 처하게 될 것인지 여부가 기업결합 분석

에서 쟁점이 된다는 것을 강조하기위하여 단독효과가 아니라 비협력효과라는 용어를 사용하고 

있다고 한다(허선․홍대식․김경연, “공정거래법상 기업결합심사기준에 관한 고찰”, ｢경쟁법연

구｣, 제11권, 한국경쟁법학회, 2005, 137면).

357) EU GAHM, § 24.

358) EU GAHM, § 26~38.

359) EU GAHM, § 39.

360) EU GAHM, § 41.

361) EU GAHM, § 41.

362) GWB는 제2차 세계대전 이후 금융자본에 의한 카르텔과 콘체른의 성행으로 독과점의 폐해가 심

각해지자 이에 대한 규제의 실효성을 제고하기 위해 제정되었는데, 자유경쟁의 보장을 통한 

경쟁자체의 유효한 기능 유지를 목적으로 한다(공정거래위원회, ｢미국․EU․독일․일본의 경쟁법규 

비교․분석｣, 공정거래위원회, 1999, 4면).
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von Unternehmen)에 대해 실체법으로 규제하기 시작하였다.363)

1973년 GWB 개정에서는 제24조 제1항과 제2항에 따라 시장지배적인 지위를 형성하거

나 강화하는 기업결합을 금지하는 것을 기본원칙으로 하였다.364) 그리고 이 규정에 따

라 연방카르텔청 (Bundeskartellamt)은 기업결합에 의한 시장지배력의 형성 과정에 직

접 개입할 수 있게 되었다.365)

독일에서 기업결합규제는 경쟁을 유지·보호하는데 그 기본적인 목적이 있으며, 특히 

시장의 구조적 변경에 기인한 경쟁제한, 즉 경쟁적 시장구조가 악화되는 것을 방지하

는데 있다. 일반적으로 기업결합을 통한 경제력 집중은 공정하고 자유로운 경쟁을 위

협할 수 있다. 따라서 자유롭고 공정한 경쟁을 유지하기 위하여 기업결합을 통한 과도

한 기업규모의 증가 및 그것이 초래할 시장내 경쟁제한에 관심을 두기 때문에, 결과적

으로는 기업집중을 파악하고 그 경쟁상 효과를 평가하는 것이 기업결합규제의 핵심이 

된다.366)

라. 형식적 기업결합 개념

독일의 GWB에 의한 기업결합규제는 모든 기업을 그 대상으로 하는 것이 아니라, 일

정규모 이상의 기업결합만을 결합규제의 대상으로 삼고 있다. 즉, GWB 제35조 제1항에 

따르면, 결합직전년도 참가기업의 총매출액이 전 세계적으로 50억 유로 이상이고, 참

가기업 중 적어도 하나의 기업이 국내 총매출액이 2억 5천만 유로 이상이면서 다른 하

나의 참가기업의 총매출액이 5백만 유로 이상인 경우에 한하여 경쟁상의 우려가 제기

될 가능성이 있는 결합으로 규정하고 있다. 그러나 결합참가기업의 총매출액 기준이 

363) 정주환, “기업결합의 규제”, ｢상거래법의 이론과 실제 ; 석영안동섭교수화갑기념｣, 세창출판

사, 1995, 454면. 

364)  1955년 GWB 정부초안에서는 시장지배적인 지위를 형성하거나 강화하는 기업결합은 카르텔청의 

인가를 받도록 규정하고 있었지만, 연방의회의 심의 과정에서 기업결합의 규제조항이 삭제되

었다. 그 결과 제정 당시 GWB는 시장점유율이 20% 이상인 기업결합에 대해서만 신고의무를 규

정하였다. 이와 같이 제정 당시 GWB는 시장지배력을 형성하는 기업결합을 직접적인 금지 대상

으로 하지 않고, 기업결합의 결과 나타난 기업의 시장지배적인 지위를 남용하는 행위만을 규

제하는 폐해규제주의를 채택하고 있었다(정주환, 앞의 논문, 454면).

365) 정주환, 앞의 논문, 454면.

366) 이건호, “기업결합규제의 본질에 따른 기업개념의 이해 : 독일 경쟁제한방지법을 중심으로”, 

｢비교사법｣, 제12권 3호, 한국비교사법학회, 2005, 296면.
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모든 산업분야에 걸쳐 일률적으로 적용되는 것은 아니며, 다양한 특수 목적이 고려될 

수 있는 출판·신문·방송분야나 신용기관·재정기관 등 은행·보험 등의 분야에 있어서는 

매출액 기준의 예외가 인정된다.367)

독일에서는 기업결합에 대한 제한 규정을 도입한 이후 이 규정을 구체화하거나 강화

하고 있다. GWB는 기업결합에 대해 기본적으로 기업결합의 신고(제23조)와 기업결합 

계획의 신고(제24a조) 그리고 기업결합의 금지(제24조) 등 세 부분으로 구성되어 있

다. 이 규정에서는 기업결합이라는 공통적인 요건 이외에도 기업의 규모, 시장점유율 

또는 시장지배적 지위라는 개념들이 중요한 역할을 하고 있다.

한편, 독일에서 형식적 기업결합개념은 기업결합의 개념을 형식적인 기준을 통하여 

정의한 것으로, 기업결합의 규제에서 규제대상이 되는 기업결합을 결정하는데 반드시 

검토하여야 하는 지배관계에 대한 명확한 기준을 제시하고 있다.368) 즉, 기업결합의 

구별을 용이하게 하고, 기업결합을 하고자하는 기업에게 법적 안정성을 보장하는데 기

여한다고 한다.369) GWB 제37조 제1항에서는 재산취득(같은 제1호)과 지분취득(같은 제

3호)을 형식적 기업결합구성요건으로 규정하고 있다.370)

(1) 재산취득(Vermogenserwerb)

GWB 제37조 제1항 제1호는 기업이 다른 기업의 재산의 전부 또는 중요한 일부(ein 

wesentlicher Teil)를 취득한 경우에 기업결합 규제의 적용을 받는다. 기업결합에 다

른 기업재산의 중요한 일부를 취득하는 경우를 포함한 것은 중요하지 않은 일부를 양

도대상에서 제외함으로써 이 규정의 적용을 회피하는 것을 막기 위한 것이라고 한

다.371) 어떠한 경우에 다른 기업재산의 중요한 일부를 취득한 것으로 볼 것인가에 대

367) GWB 제3차 개정(1976년)에서는 신문과 출판업계의 기업결합에 대한 특칙이 마련되었고, 제4차 

개정(1980년)에서는 시장지배적 지위의 형성과 강화에 관한 추정 규정이 신설되어 수직형 기

업결합과 혼합형 기업결합에 대한 규제가 크게 강화되었다(정주환, 앞의 논문, 454면). 독일

의 GWB에 따른 기업결합규제 연혁에 관하여는 Volker Emmerich, Kartellrecht, 10. Aufl., C. 

H. Beck, 2008, S. 337ff. 참조.

368) 이건호, “독일 경쟁제한방지법상 형식적 기업결합개념”, ｢중앙법학｣, 제7집 제2호, 중앙법학

회, 2005. 8, 257면.

369) 이건호, 앞의 논문, 257면.

370) 이건호, 앞의 논문, 257면.

371) Emmerich, a. a. O., S. 359.



- 102 -

해서 재산취득이 기업결합의 규제에서 의미를 갖기 위해서는 재산취득으로 인해 시장

구조에 변화가 있어야 한다. 따라서 재산취득이 있었음에도 불구하고 시장구조가 그대

로 유지되면 기업결합의 규제에 대해서는 논의할 실익이 없다고 한다.372)

재산의 중요한 일부로 인정되기 위해서는 양도의 대상이 생산, 판매 등의 측면에서 

독자적인 의미를 가져야 하기 때문에 기업으로부터 분리할 수 있는 일부분이어야 하지

만 그 의미가 극히 작은 재산의 일부분은 재산의 중요한 일부가 될 수 없다.373) 그리

고 재산취득에서 시장구조의 변화가 결정적으로 문제가 되는 경우는 재산의 취득으로 

인하여 양도인의 시장지위가 이전되고, 그 결과 취득기업의 경제력이 강화되었을 때라

고 할 수 있다.374)

독일 연방법원(Bundesgerichtshof)은 양도인의 재산 전부와 비교하여 양적으로 상당

한 정도이고, 질적으로도 양도기업의 경제활동에서 독자적인 의미를 갖는 일부분일 것

을 요구한다.375) 그리고 산업용 재봉틀의 생산라인376)이나 양도인의 도로공사 재료

(Straßenbaustoffe)와 생산혼합공장(Mischwerken)들 중에서 3개377)를 중요한 재산일부

로 인정하였다.378)

(2) 지분취득(Anteilserwerb)

GWB에 규정된 지분취득은 기업결합의 유형 중에서 가장 많이 이용되는 것이다.379) 

GWB 제37조 제1항 제3호 제1문에 따르면 다른 기업의 지분을 취득할 경우 취득한 지분 

또는 취득지분과 취득기업에 속하는 다른 기업의 지분을 합한 것이 다른 기업의 자본 

또는 의결권의 25% 또는 50%에 해당하는 지분을 취득하거나 ｢주식법｣ 제16조 제1항에 

의한 다수참가(Mehrheitsbeteiligung)를 하는 경우가 이에 해당한다.

372) 이건호, 앞의 논문, 259면.

373) von. Gamm, Otto Friedrich Freiherr, Kartellrecht, 2. Aufl., Heymann, 1990, § 23, Rn. 

24.

374) Harms, Wolfgang, Zusammenschluss und merger- rechtsvergleichende Anmerkungen zum 

Anwendungsbereich der Fusionskontrolle, FS für Pfeiffer 1988, S. 509.

375) BGHZ 65, 269, 272f. 이것은 중요한 일부를 넓게 해석하는 것인데, 연방법원은 대규모 철강기

업의 시멘트공장을 재산의 중요한 일부로 보았다(류진희, 앞의 논문, 633면).

376) WuW/E BGH 1570 (Kettenstichnamaschinen).

377) WuW/ BGH 1770f. (Bituminöse Mischgut).

378) 이건호, 앞의 논문, 261면.

379) 류진희, 앞의 논문, 633면.
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지분취득의 대상이 되는 상대방회사는 어떠한 종류의 회사라도 관계없지만,380) 다른 

기업의 지분 또는 의결권의 25% 미만을 취득하는 것은 원칙적으로 GWB의 규제대상인 

기업결합이 아니다. 다만, 취득자가 계약, 정관 또는 결의에 의하여 주식회사에서 25% 

이상의 지분을 보유하는 주주가 갖는 법적 지위를 취득하게 되는 경우 또는 취득자가 

그 밖의 이유로 피참가기업에 대하여 경쟁에서 중대한 영향력을 획득하게 되는 경우에

는 예외적으로 기업결합으로서 규제된다. 지분취득의 범위를 자본 또는 의결권의 25%

로 엄격하게 한정하는 것에 대한 비판이 있지만,381) 확장해석을 허용하지 않는 것이 

판례의 입장이라고 한다.382)

한편 GWB 다른 기업의 자본 또는 의결권의 25% 이상만 취득하면 기업결합에 해당하

게 된다.383) 그러나 공정거래법의 관점에서 보면 단순한 소수참가만으로 경쟁제한적인 

영향력까지 획득하는 경우는 거의 없다고 할 수 있기 때문에 단순한 소수참가에 대해

서는 원칙적으로 신고의무만 적용되고, 경쟁제한적인 영향력의 획득을 인정할 만한 다

른 사정이 있는 경우에만 제24조의 금지규정이 적용되는 것으로 보아야 할 것이다.384)

취득자의 지분을 산정할 때에는 취득자가 이미 보유하고 있거나 취득하는 지분뿐만 

아니라, 취득자와 결합관계에 있는 기업이 보유하는 지분 또는 제3자가 결합관계에 있

는 기업 중 하나의 계산으로 보유하는 지분도 포함되고, 기업의 주체가 개인상인인 경

우에는 그 상인의 재산인 지분도 포함된다.

그리고 지분을 취득한다는 것은 참가기업의 의사형성과 그에 따른 시장행위에 영향

력을 행사할 수 있도록 하는 법적 지위의 획득이라고 한다.385) 법적 지위의 획득이 지

분취득의 전제가 되기 때문에 취득의 유형과 방법은 중요하지 않고, 계약 또는 법률에 

380) WuW/E OLG 2677 (VEW-Gelsenwasser). GWB 제37조 제1항 제3호 제1문의 구성요건에 의한 자본취

득과 의결권취득의 동일성에 따라 지분취득은 물적회사 뿐만 아니라 인적회사에도 적용된다

(이건호, 앞의 논문, 263면).

381) 현실적으로 사원총회나 주주총회에 참석하여 의결권을 행사하는 사원이나 주주의 수가 적기 때

문에 25% 미만의 지분만을 취득하여도 그 회사에 대해 영향력을 행사할 수 있는 경우가 많고, 

이 규정을 피하기 위하여 24.9%의 지분을 취득하는 경우도 생각할 수 있기 때문이다

(Niederleithinger Ernst, Die zivilrechtliche Herausforderung des Kartellrechts, Walter 

De Gruyter Inc., 1984, S. 16ff).

382) WuW/E OLG 2517 (Metro-Kaufhof); KG AG 1985, 167 (Metro-Kaufhof Ⅱ); BGHZ 88, 272, 281.

383) 이와 같은 소수참가를 기업결합 유형에 포함시킨 것은 일반적으로 그 정도의 지분참가만으로도 

회사법에 따른 영향력을 행사할 수 있는 것으로 보기 때문이라고 한다(류진희, 앞의 논문 634

면).

384) Emmerich, a. a. O., S. 362.

385) WuW/E KG, DE-R 270 (ASV/Silke).
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근거할 필요도 없다고 한다.386) 다만 이러한 지분취득은 완전한 권리의 취득을 전제로 

한다.387)

(3) 기업계약(Unternehmensvertrag)

다른 기업에 대하여 지배적 영향력을 부여하는 ｢주식법｣ 제291조의 지배계약과 이익

제공계약, ｢주식법｣ 제292조의 부분이익제공계약과 경영임대차계약 그리고 경영위임계

약 등의 기업계약도 기업결합의 유형에 포함된다. 그러나 이러한 기업계약은 지분취득

이 이루어진 상태에서 기업결합을 강화하기 위하여 체결되는 경우가 많기 때문에 단독

으로 기업결합의 근거가 되는 경우는 드물다.388)

(4) 인적 결합(Personelle Verflechtungen)

지분참가가 기업의 지배·종속관계를 만드는 가장 중요한 수단이지만, 임원겸임에 의

해서도 지배·종속관계가 만들어지기 때문에 개정 전 GWB 제23조 제2항 제4호는 감사

회, 이사회 및 기타 업무집행기관 구성원의 절반 이상이 같은 사람인 경우에 기업결합

으로 인정하였다. 임원겸임도 기업계약과 마찬가지로 이러한 인적 관계 역시 GWB 제37

조 제1항 제1호의 지분취득에 의하여 다른 기업에 대한 지배적 영향력을 이미 취득한 

상태에서 이루어진다.389)

이러한 인적 관계 역시 

마 결합규제의 일반기준

(1) 시장지배적 지위의 형성 또는 강화

386) Emmerich, a. a. O., S. 289.

387) 이건호, 앞의 논문, 264면.

388) 류진희, 앞의 논문, 635~636면.

389) 류진희, 앞의 논문, 636면; 이건호, “카르텔법에 있어서 실질적 기업결합개념의 역할 : 독일

경쟁제한방지법을 중심으로”, ｢중앙법학｣, 제7집 제4호, 중앙법학회, 2005. 12, 358면.
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GWB 제36조 제1항에 의하면 “기업결합에 의해 시장지배적 지위(eine 

marktbeherrschende Stellung)가 형성(begründet) 또는 강화(verstärkt)될 것이 예측

될 경우 그 기업결합에 의해 경쟁조건의 개선이 이루어지고 이러한 개선이 시장지배의 

폐해를 상회한다는 것을 참여기업들이 입증하지 않는 한, 연방카르텔청은 당해 기업결

합을 금지한다.”고 규정하고 있다. 독일의 기업결합은 위법성 요건인 “시장지배적 

지위의 형성 또는 강화”에 비추어 분석된다. 이 때 시장지배적 지위 또는 시장지배력

의 개념은 GWB 제19조 제2항에 구체화되어 있는데, 이에 따르면 경쟁자 없이 또는 실

질적인 경쟁 없이 존재하는 사업자390) 또는 경쟁자를 능가하는 우월한 시장지위를 가

진 사업자를 ‘시장지배적 사업자’로 보고 있다. 따라서 기업결합이 독점(Monopol) 

혹은 준독점(quisi-Monopol)을 형성·강화하거나 또는 경쟁자보다 우월한 지위를 형성

하거나 그러한 상태를 강화하는 원인을 제공할 경우에는 위법한 것으로 다루어진

다.391)

(2) 비교형량

GWB 제36조 제1항 2문에 따르면, 결합 당사회사가 결합을 통하여 경쟁조건의 향상을 

가져오고 이것이 시장지배력 형성으로 인한 악영향을 상쇄한다는 사실을 입증할 경우

에는 금지되지 않는다. 이 때 결합 당사회사는 이러한 전제조건의 입증을 위한 형식

적․실질적 입증책임을 부담하게 된다.392) 시장지배력의 부정적 영향을 능가하는 경쟁

조건의 향상이 있는지 여부는 개별 사례에서 광범위한 비교형량(Abwägungsklausel) 이

루어질 수 있으며, 동시에 같은 법 제36조 제1항에서 일반적 이익형량 또는 공정성 검

토(Billigkeitsprüfung)를 허용하고 있지 않기 때문에 원칙적으로 당해 기업결합을 통

하여 시장구조에 영향을 미치는 경쟁조건의 향상만이 인정될 수 있다. 따라서 사업자

의 순수한 행위변화는 고려되지 않는다.393)

390) 경쟁자가 없다는 것은 독점상태를 그리고 실질적인 경쟁이 없다는 것은 준독점(quisi-Monopol)

상태를 의미한다는 것이 일반적이다(Michael Kling & Stefan Thomas, Grundkurs Wettbewerbs 

und Kartellrecht, C. H. Beck, 2003, S. 404).

391) 이효석, 앞의 논문, 79면.

392) Rainer Bechtold, Kartellgesetz (GWB), 3. Aufl., C. H. Beck, 2002, § 36, Rn. 24.

393) 이효석, 앞의 논문, 81면.



- 106 -

바. 기업결합의 규제절차

기업결합의 규제는 연방카르텔청이 담당한다. 기업결합 계획을 신고받은 경우 연방

카르텔청은 심사에 들어간 후 1개월 이내에 심사개시 통지(Monatsbrief)를 발송하고, 

원칙적으로 신고가 접수된 후 4개월 이내에 기업결합을 금지시켜야 한다(제24a조 제2

항). 이러한 절차를 거치지 않고서는 사전신고된 기업결합을 금지시킬 수 없다. 기업

결합을 사후에 신고받은 경우에는 카르텔청은 원칙적으로 완전한 신고가 접수된 후 1

년 이내에 기업결합을 금지시켜야 한다(제24조 제2항 제2문). 연방카르텔청이 기업결

합 계획의 신고 또는 기업결합의 사후신고가 아닌 다른 경로를 통하여 기업결합에 관

하여 알게 되었다면, 연방카르텔청은 기업결합 계획의 강제적 신고 또는 기업결합의 

사후신고를 강제하거나 기간에 구애받지 않고 금지 여부의 심사에 들어갈 수 있다.

기업결합의 금지명령이 내려지면 그 기업결합을 실행에 옮겨서는 안 되고, 실행에 

옮기는 것에 협력해서도 안되며, 이에 위반한 법률행위는 효력이 없다. 다만 조직변

경, 기업계약 등과 같이 등기에 의하여 법적 효력이 발생한 경우에는 그러하지 아니하

다(제24조 제2항 제4문). 또한 금지명령의 위반은 질서위반에 해당한다(제38조 제1항 

제8호). 기업결합의 금지에 대하여 참가기업은 이의를 제기할 권리가 있지만, 이 권리

는 연기적 효력을 가질 뿐이다(제62조, 제63조). 하지만 참가기업은 즉시 또는 권리구

제 절차를 모두 거친 후에 장관허가를 신청할 수 있다. 제24조 제1항은 유효경쟁 상태

의 시장구조를 확보하여 공공의 이익을 보호하려는 취지를 갖는 규정이기 때문에 제35

조에서 의미하는 보호법률로 볼 수 없고, 따라서 기업결합에 참여하는 기업의 경쟁자

는 기업결합 규제절차에서 민법상의 청구권이나 신청권을 갖지 못한다.394)

사후신고한 기업결합에 대하여 연방카르텔청이 금지명령을 내렸다면, 연방경제장관

에 의하여 허용되는 경우가 아닌 한, 이미 실행에 옮겨진 기업결합을 다시 해체하는 

절차를 거쳐야 한다(제24조 제2항 제6문, 제6항). 이미 기업결합이 실행에 옮겨짐으로

써 복잡하게 변화된 법률관계를 다시 종전의 상태로 되돌린다는 것은 사실상 거의 불

가능하다. 가처분 제도는 이러한 바람직하지 않은 결과를 방지할 수 있는 좋은 방법이 

394) WuW/E BGH 1556 (Weichschaum III).
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될 수 있을 것이다. 이미 실행에 옮겨진 기업결합을 해체하지 않으면 안되는 경우라면 

가능한 한 충격이 작은 수단을 사용한다는 관점에서 경쟁에 미치는 부정적 효과를 제

거하는 방향의 부분적 해체방안이 모색되어야 할 것이다.395)

기업결합의 규제에 있어서 중요한 역할을 하는 기관으로 연방카르텔청 이외에 독점

위원회가 있다. 독점위원회는 5명의 위원으로 구성되어 기업집중 현상을 정기적으로 

평가하고, 그 밖에 경쟁정책 및 경쟁법상의 문제에 관하여 연방정부에 조언하는 등의 

역할을 수행한다(제24b조).

2. 효율성의 항변

EC위원회의 시행규칙 제2조 제2항과 제3항은 시장지배적 지위의 창출 또는 강화 등

을 통하여 유럽공동시장 내에서 유효경쟁을 현저하게 저해하는 합병을 금지하고 있다. 

그리고 이를 평가할 때 시행규칙 제2조 제1항 (b)에 따라 (i) 합병이 소비자에게 이익

이 되고, (ii) 경쟁을 저해하지 않는다는 전제하에 (iii) 기술과 경제 진보의 촉진 여

부 등을 고려하도록 하고 있다. 따라서 EC위원회의시행규칙은 외형상 시장지배적인 지

위의 창출과 강화 여부를 판단하기 위한 요소로 효율성 증대효과를 고려하는 것으로 

보인다.396)

가. EU GAHM

1989년 기업결합규제가 도입이 결정되기 전까지 EU의 기업결합규제에서 효율성은 경

쟁제한적 측면에서만 기업결합규제를 생각한 독일과 산업정책적 관점에서 예외를 요구

하는 프랑스와의 대립으로 우여곡절을 겪었다.397) 여기에서 산업정책적 관점은 당사회

사가 효율성을 높이기 위한 강력한 것으로 국민경제(지역경제)에 미치는 효과와 국제

395) Moschel, Wernhard, Die Auflosung vollzogener Unternehmenszusammen- schlusse nach dem 

GWB im Spannungsverhaltnis zum Burgerlichen Recht und zum Gesellschaftsrecht, C. F. 

Muller, 1982. S. 17ff.참조. 

396) 김지훈, 앞의 논문, 50면.

397) 川濵昇, 武田邦宣, “企業結合規制における効率性の位置づけ”, ｢RIETI Dis- cussion Paper 

Series｣, 11-J-022, 經濟産業硏究所, 2011, 34면.
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경쟁력 강화를 중시하고, 경쟁정책에 문제가 있다고 하더라도 그것을 허용하는 예외를 

인정한다는 사고방식이다.398)

그리고 EC이사회가 1989년 제정한 합병심사규칙에 효율성의 항변을 포함하고 있는지 

여부에 대해서도 많은 논란이 있었다. 2001년 12월 EU위원회가 발간한 Green Paper399)

에서도 대부분의 응답자들이 효율성 증대효과를 보다 명시적으로 고려하여야 하며 EC

합병심사규칙 자체만으로는 그 의미가 모호하므로 미국 등과 같이 보다 구체적인 합병

심사지침을 마련해야 한다는 의견을 제시하였다. 이에 따라 EU위원회는 2004년 2월 

GAHM을 제정하였다. 효율성에 관한 내용은 제7절에 수록되어 있다.

EU GAHM은 우선 합병을 통한 기업 재조직이 동태적 경쟁요건과 조화될 수 있고, 산

업경쟁력 향상과 성장조건 개선 및 생활의 질의 향상을 가져와 경쟁과 소비자에 대한 

부정적 효과를 중화(counteract)시킬 수 있음을 인정한다. 그러나 EU위원회는 합병이 

유효경쟁을 현저하게 침해하는지 여부를 평가하기 위해 종합적인 경쟁평가를 행하며, 

이러한 종합평가의 일부로서 효율성 주장을 고려한다고 하고 있다.

EU GAHM에 따르면 위원회는 합병에 따른 효율성의 결과 합병이 EU공동시장과 양립불

가하다고 선언할 근거가 없다고 결정할 수 있다. 그리고 이 때 효율성은 소비자에게 

유익하여야 하고, 합병특유적(Merger-Specific)이어야 하며, 입증 가능하여야 한다.

소비자의 편익과 관련하여 EU GAHM은 중간과 최종 소비자들이 합병 결과 더 열악해

지지(worse-off) 말아야 하며, 이를 위해서 효율성은 현저하고, 시의적절하여야 하며, 

원칙적 소비자 편익을 평가할 때 고정비용의 절감보다는 가격인하를 초래하는 가변 및 

한계비용의 절감을 더 유효하게 평가하며, 다만 반경쟁적인 생산 감축으로 인한 비용

절감이 소비자에게 편익이 되는 효율성으로 고려될 수 없음을 명백히 하고 있다. 그리

고 R&D와 혁신분야에서의 효율성 증대로 인한 신제품과 품질 향상도 소비자에게 편익

이 될 수 있고, 효율성이 생산 증대와 가격 인하를 유도하여 관련시장에서 공동행위를 

억제하는 효과도 있다고 밝히고 있다. 그리고 경쟁에 미치는 부정적인 효과가 클수록 

효율성이 더 현저하고 실현가능성이 높으며, 그 이득이 소비자에게 더 많이 이전되어

야 하고, 독점 또는 준독점에 이르는 합병이 효율성을 이유로 허용될 가능성은 매우 

낮다고 명시하고 있다.

398) 川濵昇, 武田邦宣, 위의 논문, 34면.

399) European Commission, Green Paper on the Review of Council Regulation (EEC), No. 

4064/89.
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합병특유성과 관련하여 EU GAHM은 효율성이 합병의 직접적인 결과이어야 하고 당해 

합병보다 덜 반경쟁적인 대안으로는 성취될 수 없는 것이어야 한다고 하고 있다. 그리

고 이에 관한 입증책임은 합병당사회사에 있고, 위원회는 현실적으로 타당한 대안만을 

고려하며 이론적으로만 가능한 대안은 고려대상에서 제외된다.

입증가능성과 관련하여 EU GAHM은 효율성이 실현될 가능성이 높고 잠재적인 소비자 

피해를 중화시킬 정도로 충분히 현저하다고 위원회가 확신할 수 있도록 입증 가능해야 

한다고 하고 있다. 이는 효율성과 이에 따른 소비자 편익이 가능한 한 계량화 되어야 

하며, 정밀한 계량분석이 불가능할 경우에는 명백한 확인이 가능하도록 해야 하고, 먼 

미래에 발생하는 효율성은 실현가능성이 적은 것으로 간주됨을 의미한다.

EU GAHM은 효율성의 합병특유성과 실현가능성에 대한 입증책임이 합병당사회사에 있

는 것과 마찬가지로 효율성이 경쟁제한에 따른 폐해를 얼마나 중화시킬 수 있는지에 

대한 입증책임도 합병당사회사에 있으며, 이때 합병 이전의 내부보고서 또는 외부 전

문가의 연구자료 등이 유효한 증거자료가 될 수 있다고 예시하고 있다.

나 심결례

(1) AT&T/NCR사건400)

미국의 통신회사인 AT&T는 1990년 PC제조회사인 NCR의 지분인수를 EU위원회에 신고

하였다. 이에 대해 EU위원회는 AT&T의 NCR 인수가 컴퓨터와 네트워크 설비의 결합으로 

기술과 마케팅에서 시너지 효과를 가져 올 수 있다는 점을 인정하였다. 즉, 양사의 기

술과 마케팅 노하우의 공유를 통해 보다 저렴한 비용으로 고급 통신기술의 개발을 가

능케 할 수 있다는 것이다. 그러나 위원회는 방론이라고는 하지만 기업결합의 시너지 

효과를 시장지배적 지위를 강화하는 것으로 평가했다.401) 다만 이 시너지효과를 경쟁

제한성에 대한 항변으로 검토하지 않고, 반대로 이 시너지효과가 합병기업의 시장지배

적 지위를 창출하거나 강화시킬 수 있는지 여부에 초점을 두고 논의하였다. 즉 EU위원

회는 과거 컴퓨터와 통신회사와의 유사한 합병사례가 성공적이지 못하였고, AT&T/NCR

400) Case No. Ⅳ/M 050 – AT&T/NCR.

401) 川濵昇, 武田邦宣, 앞의 논문, 34면.
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이 양 부문에서 치열한 경쟁에 직면하고 있었다는 점을 들어 결합에 따른 시너지효과

가 경쟁에 심각한 위협이 될 가능성을 인정하지 않고, AT&T의 지분인수를 허용하였다.

이 사건에서 EU위원회는 효율성 증대효과를 항변사유가 아닌 위반사유로 고려하였다

는 점인데, 이는 위원회가 효율성 증대효과에 대해 매우 적대적인 태도를 유지하고 있

음을 시사하는 것이다.402)

(2) Aerospatiale-Alenia/de Haviland사건403)

프랑스 항공우주회사인 Aerospatiale사와 이탈리아 항공회사인 Alenia사는 1991년 

공동으로 미국 보잉사의 캐나다 지사인 de Haviland사의 자산인수를 제의하였다.

합병당사자들은 비용절감이 합병 목적의 하나이며, 부품조달 합리화, 마케팅과 상품

지원 등에서 매출액의 0.5%인 연간 약 5백만 유로에 달하는 비용절감이 예상된다고 추

정하였다. 그러나 EU위원회는 비용절감효과가 불충분하고, 합병이 아닌 다른 방법으로

도 성취될 수 있으며, 기술과 경제에서 진보 효과가 있다고 하더라도 이와  은 효과가 

소비자에게 이익이 되지 않을 것이라는 이유로 합병당사자의 주장을 받아들이지 않았

다.

이 사건에서는 EU위원원회가 효율성을 항변으로서 고려하였다는 점에 의의가 있으

며, 또한 위원회가 효율성 증대효과의 유효성을 판단하면서 소비자의 이익을 거론함으

로써 효율성 판단에서 효율증대 효과가 소비자에게 이전되는 것이 중요함을 시사하였

다.404)

(3) MSG Media Service사건405)

독일의 Bertelsmann(미디어회사), Deutshe Bundespost Telekom(통신회사) 그리고 

Taurus Beteiligungs(영화 및 TV프로그램 공급회사) 등 3개사는 1994년 joint venture

회사인 MSG Media Sevice사(MSG)의 설립을 추진하면서 MSG의 서비스가 디지털TV의 확

402) 김지훈, 앞의 논문, 52면.

403) Case No. Ⅳ/M 053 – Aerospatiale-Alenia/de Haviland.

404) 김지훈, 위의 논문, 52면.

405) Case No. Ⅳ/M 053 – MSG Media Service.
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산을 촉진할 것이라고 주장하였다. 이에 대해 EU위원회는 MSG가 기술과 경제에서 진보

를 촉진할 것이라는 점을 인정하였지만, 이 합병이 시장지배적 지위를 창출하여 유효

경쟁을 현저하게 저해할 것으로 판단된다고 하면서 합병의 추진을 금지하였다.

이 사건에서 EU위원회는 기술과 경제의 진보라는 효율성을 고려는 하였지만 이를 항

변으로서, 즉 경쟁제한성을 상쇄할 수 있는 요소로서 인정하지 않았다.406)

EU위원회가 기업결합의 효율성을 경쟁제한성을 중화시키는 항변사유로 인정한 경우

와 그렇지 않은 경우가 있지만, EU GAHM에서는 효율성을 항변사유로 규정하고 있기 때

문에 EU GAHM 시행 이후 EU위원회는 수평적 기업결합에서 효율성을 항변사유로 고려한

다고 할 수 있다.

(4) GE-Honeywell사건407)

대형 상용 항공기시장과 항공기 리스금융시장에서 지배적 지위를 차지하고 있던 GE

가 항공전자장비 및 엔진starter 시장에서 지배적 지위를 차지하고 있던 Honeywell을 

인수하는 계약을 2000년 10월 체결하였다. 이에 대해 양사의 국적국인 미국 DOJ는 

2001년 5월 결합당사회사가 수평적 경쟁관계에 있는 일부 사업부문에 대해서만 경쟁제

한성을 인정하고 이를 분리매각하는 것을 조건으로 인수계약을 허용하였다.

이에 대해 EU위원회는 2001년 7월 미국 DOJ의 판단과는 달리 GE-Honeywell 결합이 

수평, 수직, 혼합결합의 측면 모두에서 경쟁제한성이 있는 것으로 판단하고, 이 결합

을 불허하는 결정을 내렸다. 특히 혼합결합 측면에서는 양사간 수직적 통합에 따른 재

무적 능력의 증대, GE의 항공기 엔진과 Honeywell의 항공기 부품의 결합판매 등을 통

한 포트폴리오 효과를 경쟁제한성을 초래하는 주요 원천으로 판단하였다. 즉, GE의 항

공기 엔진과 Honeywell의 항공기 부품은 모두 항공기의 핵심부품인데, 이를 결합판매

할 경우 향상된 재무적 능력을 바탕으로 상호보조(cross subsidization)를 통해 전체 

가격을 할인하여 소비자를 유인할 수 있게 되므로, 이를 통해 경쟁업체를 시장에서 축

출하고 잠재적 경쟁자들의 시장진입을 봉쇄함으로써, 궁극적으로 경쟁을 감소시켜 항

공기 부품 및 항공기의 가격인상과 소비자 후생감소를 야기할 것으로 판단한 것이

406) 김지훈, 앞의 논문, 53면.

407) Case No. Comp/M.2220.
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다.408)

다. 소결

EU의 효율성 항변을 둘러싼 논의는 미국에서의 논의와 같은 측면을 갖지만, 소비자

의 이익 즉 후생을 철저하게 하는 점이 특징이다. 효율성의 이익은 저렴한 가격으로 

나타나는 경우도 있고, 품질 등의 개선으로 나타날 수도 있다. 상품 용역의 창출과 품

질 개선도 효율성 이익으로 평가의 대상이 될 수 있다.409)

EC의 시행규칙은 외형상 시장지배적인 지위의 창출과 강화 여부를 판단하기 위한 요

소로 효율성 증대효과를 고려하고 있으며, EU GAHM은 합병이 유효경쟁을 현저하게 침

해하는지에 관한 EU위원회의 종합적인 평가의 일부로 효율성 주장을 고려한다고 규정

하고 있다. 이를 보면, EU의 관련규정은 우리나라와 같이 효율성증대 효과를 경쟁제한

성 판단 후 경쟁제한적 기업결합의 예외 인정을 위한 항변사유로서가 아니라 경쟁제한

성을 판단할 때 경쟁제한성을 중화시킬 수 있는 항변사유로 인정하고 있다고 볼 수 있

다.410)

제3절 일 본

일본에서는 제2차 세계대전의 배경으로 군수산업을 뒷받침하였던 재벌 중심의 일본

경제가 지목되었고, 연합군의 일본경제에 대한 정책은 재벌의 해체와 공정거래법 제정

의 두 방향으로 진행되었다.

이에 따라 1947년 “사적 독점, 거래의 제한, 바람직하지 않은 경영진의 교체, 바람

직하지 않은 법인상호간의 주식소유를 제거 또는 방지하고, 상업․공업 및 농업으로부

터 은행의 분리를 확보하며, 민주주의적 기초 위에서 공업․상업․금융 및 농업에서 상사 

또는 개인에게 평등한 경쟁의 기회를 제공하는 법률을 제정할 계획”411)에 따라 ｢私的

獨占の禁止及び公正取引の確保に關する法律｣(이하에서는 ‘일본공정거래법’이라 한

408) 신상훈, 앞의 논문, 22면 참조.

409) 川濵昇, 武田邦宣, 앞의 논문, 35면.

410) 김지훈, 앞의 논문, 53면.

411) 권오승, 경제법, 124~126면.
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다)이 제정되었다.412) 

그리고 일본공정거래법에 대한 대규모 개정이 이루어진 1953년까지는 경쟁제한적인 

기업집중에 대한 규제와 사업지배력의 과도한 집중에 대한 규제가 명확하게 구별되지 

않은 미분화 상태에 있었다고 한다.413) 그러나 이 법의 제정으로 일본에서 공정거래법

의 적용이 적극적으로 이루어져 왔는지 그리고 실효적으로 기능하였는지에 대해서는 

회의적인 시각이 존재한다.414)

이는 일본공정거래법 제정 이후 기업들의 조속한 생산력 회복을 위하여 법 적용을 

완화할 목적으로 하는 입법정책적인 변화도 있었지만, 일본에서는 公正取引委員會(이

하에서는 ‘일본공정거래위원회’라 한다)에서 법적 조치를 취한 사건이 상대적으로 

다른 국가에 비하여 많지 않다는 점도 고려되어야 할 부분이라고 한다. 그리고 일본 

특유의 기업들의 협력문화와 행정지도와 같은 비구속적인 행위에 많은 부분을 의존하

고 있는 규제기관의 특성 등이 주된 원인으로 지적되고 있다.415)

이에 대해서 세 단계로 나누어 설명한 견해에 따르면,416) 첫 번 단계는 일본공정거

래위원회의 초기 운용단계에서 제도의 기본적인 취지와 모순되는 점이 있었다고 한다. 

즉 합병 후 시장점유율이 70%를 초과한 유키지루시(雪印)유업과 클로버유업과의 합병

사건417)에 대해 “독점의 폐해는 생각할 수 없다”는 이유로 불문 처분한데 대해 기업

집중 규제를 폐해 규제적으로 파악하였다는 점에서 해석론의 출발점 이전에 제도의 취

지의 이해에 관해 심각한 문제점이 있었다고 한다.418)

두 번째는 야하다(八幡)제철과 후지(富士)제철 합병사건에서는 폐해 규제적인 근거

에 입각한 소극적인 자세가 공식적으로 표명되지는 않았지만 기업결합 요건을 충족시

킨 중대한 기업집중 사안에 대해 법률에 따른 규제권한을 행사하였다. 그러나 이러한 

규제권한을 행사한 결과 나타난 야하다․후지합병사건 동의심결419)에서 일본공정거래위

412) Haley O. John, Antitrust in Germany and Japan, University of Washing- ton Press, 2001, 

p. 29.

413) 江口公典, 왕순모 역, “일본의 경제력집중억제와 기업결합규제의 현황과 과제”, ｢상사법연구

｣, 제22권 제5호, 한국상사법학회, 2004, 68면.

414) 홍명수, ｢일본의 경쟁법 판례 분석｣, 한국경쟁법학회, 2008. 9, 1면.

415) 丹宗曉信․岸井大太郞 編, ｢獨占禁止法手續法｣, 有斐閣, 2002, 2면 이하.

416) 江口公典, 왕순모 역, 앞의 논문, 69~70면 참조.

417) 公正取引協會, ｢雪印乳業株式会社クロバー乳業株式会社両社合併の経緯 : 公聴会を中心として｣, 

公正取引協會, 1958.

418) 江口公典, 왕순모 역, 앞의 논문, 69면.

419) 公正取引委員會 1969(昭和 44). 10. 30. 昭和44年(判)第2號.
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원회는 ‘유력한 견제력이 있는 경쟁자’의 인위적인 창출로 인해 경쟁의 실질적 제한

요건의 성립을 부정한다는 견해를 제시하여 학계는 물론 객관적으로도 기본개념에 관

한 해석이론의 건전한 진전을 방해하였다고 한다.420)

세 번째 단계는 1980년대 추진되었던 일미구조문제협의에서 미국의 일본에 대한 요

구에 대응한 공정거래법의 다면적인 강화와 연계하여 1998년 일본공정거래위원회의 가

이드라인인 ｢주식 보유, 합병 등에 관한 ‘일정한 거래분야에서의 경쟁을 실질적으로 

제한하는 경우’의 지침｣(｢株式保有，合倂等に係る一定の取引分野における競爭を實質

的に制限することとなる場合の考え方)이 공표되어 야하다․후지 합병사건 심결에서 제

시된 경쟁의 실질적 제한에 관한 해석에 따른 문제점이 사실상 해소되었고, 경쟁제한

적 기업집중에 대한 유효한 규제를 위한 조건이 정비되었다고 한다.421)

1. 기업결합의 의의와 유형

기업결합은 주식보유, 임원겸임, 합병 등 회사조직의 계속적 일체성을 유지하는 회

사법에 의한 수단을 의미한다. 이러한 기업결합은 결합행위 자체에 경쟁제한적인 효과

가 인정될 수 있는 것은 아니기 때문에, 사회적으로 바람직한 효과나 목적을 갖는 것

에 대한 검토가 요구된다. 예를 들어 규모의 경제의 달성, 생산과 판매의 효율성 제

고, 적대적 M&A의 경우에 비효율적인 경영자의 교체, 계약의 한계를 극복하기 위하여 

조직적 일체가 필요한 경우 등과 같이 사회적으로 자원배분의 효율성을 제고할 가능성

이 있는 경우를 고려하여야 하는 것으로 이해되고 있다.422)

2. 기업결합의 유형

가. 기업결합수단에 따른 분류

일본공정거래법이 규정하고 있는 기업결합의 유형으로는 주식취득(같은 법 제10조와 

420) 江口公典, 왕순모 역, 앞의 논문, 69면.

421) 江口公典, 왕순모 역, 앞의 논문, 69~70면.

422) 金井貴嗣․川濵昇․泉水文雄, ｢獨占禁止法｣, 弘文堂, 2006, 156면.



- 115 -

제14조),423) 임원겸임(같은 법 제13조), 합병(같은 법 제15조), 분할(같은 법 제15조

의2), 공동주식이전(같은 법 제15조의3),424) 사업양수(같은 법 제16조) 등이 있다.

(1) 주식보유

일본공정거래법 제10조는 결합관계가 인정될 수 있는 방식으로 주식보유에 관하여 

“회사는 다른 회사의 주식을 취득하거나 소유하는 것에 의하여 일정한 거래분야에서 

경쟁을 실질적으로 제한하는 경우에 당해주식을 취득하거나 소유하여서는 아니 된다. 

또한 불공정한 거래방법에 의하여 다른 회사의 주식을 취득하거나 소유하여서는 아니 

된다.”고 규정하고 있다. 여기에서 주식의 취득은 주식을 새롭게 실질적으로 취득하

는 것을 말하며, 명의개서를 종료할 것까지 요구되는 것은 아니다. 또한 주식의 소유

는 주식을 계속적으로 보유하는 것을 말하며, 이 양자를 합하여 ‘주식보유’라고 한

다.425)

한편 회사 이외의 자에 의한 주식보유와 관련하여 같은 법 제14조는 “회사 이외의 

자가 회사의 주식을 취득하거나 또는 소유하는 것에 의하여 일정한 거래분야에서 경쟁

을 실질적으로 제한하는 경우에는 당해주식을 취득하거나 소유하는 것은 아니 된다. 

또한 불공정한 거래방법으로 회사의 주식을 취득하거나 소유하는 것은 아니 된다.”고 

규정하고 있다. 이 규정의 입법취지와 관련하여, 현대사회에서 회사에 의한 주식취득

이 일반적이고, 규모면에서도 비중이 크다는 점을 부정할 수는 없지만, 회사 이외의 

자에 의한 주식보유를 방치하면, 제10조의 탈법행위로 이용될 가능성이 있기 때문에, 

이 규정을 도입한 것으로 이해되고 있다.426)

(2) 임원겸임

423) 일본의 주식취득에는 우리나라의 ‘새로운 회사 설립에의 참여’(공정거래법 제7조 제1항 제5

호)의 경우가 포함된다(일본가이드라인 제1. 기업결합심사대상 1. 주식보유 (1) 회사의 주식

보유 ウ　참조).

424) 일본의 공동주식이전은 우리나라에서는 주식취득의 세부유형으로 합작회사의 설립으로 규제하

고 있다.

425) 谷原修身, 앞의 책, 113면.

426) 谷原修身, 앞의 책, 117면.
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같은 법 제13조는 임원겸임의 제한에 관하여 “회사의 임원 또는 종업원은 다른 회

사의 임원의 지위를 겸하는 것에 의하여 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한

하는 경우에는, 당해 임원의 지위를 겸하는 것은 아니 된다.”고 규정하고 있다. 여기

에서 임원은 이사, 집행이사, 업무집행사원, 감사 내지 감사 직무에 준하는 자, 지배

인 내지 본점 또는 지점의 사업 책임자가 이에 해당한다(같은 법 제2조 제3항).

(3) 합병

같은 법 제15조에 따라 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하거나 불공정

한 거래방법에 의한 합병은 금지된다. 합병은 흡수합병과 신설합병이 있다.

(4) 분할

같은 법 제15조의2에 따라 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하거나 불공

정한 거래방법에 의한 경우에 공동 신설분할 내지 흡수분할은 금지된다. 분할제도는 

일본경제의 장기불황기에 근본적인 기업조직의 재편성을 위하여 2000년 개정 상법에 

의하여 도입된 제도이다. 회사 분할 후에 분할된 회사의 영업을 신설회사가 승계하는 

‘신설분할’과 기존의 다른 회사가 승계하는 ‘흡수분할’의 형태가 가능하며, 이러

한 경우에는 시장의 경쟁에 미치는 영향 측면에서 합병과 다르지 않다는 점에서 2002

년 일본공정거래법 개정에 의하여 이 규정을 두게 되었다.427)

(5) 영업양수

같은 법 제16조에 의하면, 다른 회사 사업의 전부 또는 중요부분의 양수(1호), 다른 

회사 사업상의 고정자산의 전부 또는 중요부분의 양수(2호), 다른 회사 사업의 전부 

또는 중요부분의 임차(3호), 다른 회사 사업의 전부 또는 중요부분에 대한 경영의 수

임(4호), 다른 회사와 사업상의 손익 전부를 공통으로 하는 계약의 체결(5호)을 하는 

경우에 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하거나 불공정한 거래방법에 의한 

427) 谷原修身, 앞의 책, 140~141면.
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경우에 이를 하여서는 안 된다.

나. 경쟁제한 효과에 따른 분류

경쟁제한 효과에 따라 기업결합을 유형화하면 수평형 기업결합, 수직형 기업결합, 

혼합형 기업결합으로 나눌 수 있고, 경쟁의 실질적 제한 여부의 판단에 의하여 규제 

여부가 결정된다.

수평형 기업결합의 경우 관련시장의 획정을 전제로 하여, 일본공정거래위원회가 제

정한 ｢企業結合審査に関する独占禁止法の運用指針｣(이른바 ‘企業結合ガイドライン’

으로 이하에서는 ‘일본가이드라인’이라고 한다)에 따르면, 획정된 시장에서 결합당

사회사들의 시장점유율이 10% 이하이거나 HHI지수가 1,000 미만인 시장에서 시장점유

율이 25% 이하인 경우가 아닌 경우에 실질적 경쟁제한성에 관하여 심사하게 된다. 심

사과정에서는 두 가지 관점, 즉 단독행위에 의한 경쟁의 실질적 제한과 협조적 행동에 

의한 경쟁의 실질적 제한에 관한 검토가 이루어진다. 단독행위에 의한 경쟁의 실질적 

제한의 경우 시장점유율과 그 순위, 사업자간 종래의 경쟁 상황, 경쟁자의 시장점유율

의 격차, 경쟁자의 공급여력 및 대체성 등을 검토한다. 협조적 행동에 의한 경쟁의 실

질적 제한의 경우 경쟁자의 수, 사업자간의 종래의 경쟁 상황, 경쟁자의 공급능력 뿐

만 아니라 거래조건, 수요 동향, 기술혁신 동향 등 거래실태에 대한 고려도 필요하

다.428)

수직형 기업결합이나 혼합형 기업결합의 경우에도 실질적 경쟁 제한성이 판단의 대

상이 된다. 이와 관련하여 일본가이드라인은 수직형 기업결합과 혼합형 기업결합은 일

정한 거래분야에서 경쟁단위의 수를 감소시키지 않으므로 수평형 기업결합에 비해 경

쟁에 미치는 영향이 크지 않기 때문에, 시장의 폐쇄성과 배타성, 협조적 행동 등에 의

한 경쟁의 실질적 제한의 문제가 발생하지 않는 한, 통상적으로 일정한 거래에서 경쟁

을 실질적으로 제한하는 것으로 고려되지 않는다고 보고 있다.

수직형 기업결합에서는 완성품 시장에서 높은 시장점유율을 갖고 있는 사업자와 원

재료 시장의 사업자와의 기업결합에서 시장의 폐쇄성과 배타성이 문제가 될 수 있

다.429) 혼합형 기업결합에서는 기업결합 후의 당해 사업자의 원재료 조달력, 기술력, 

428) 金井貴嗣․川濵昇․泉水文雄, 앞의 책, 160면 참조.
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판매력, 신용력, 브랜드파워, 광고능력 등 사업능력이 증대하여, 경쟁력이 현저히 제

고되고, 이를 반경쟁적으로 이용할 위험이 큰 경우에는 실질적 경쟁제한성이 문제될 

수 있다.430)

3. 기업결합의 신고

일본에서는 기업결합에 대하여 사전신고제도를 도입하고 있다. 이와 함께 행정지도

의 하나인 사전상담제도를 운영하고 있다.

가. 신고요건

일본공정거래법은 회사에 의한 주식취득에 대해 사전신고 절차를 규정하고 있다. 

즉, 취득회사와 당해회사가 속하는 기업결합집단431)에 속하는 당해회사 이외의 국내매

출합계액432)이 200억엔을 초과하는 경우, 주식발행회사와 그 자회사의 국내매출합계

액433)이 50억엔을 초과하는 경우, 주식취득의 경우 주식을 취득한 결과 취득회사가 속

하는 기업결합집단이 주식발행회사 의결권의 20% 또는 50%를 초과하여 소유하게 되는 

경우에 각각 신고가 필요하다(같은 법 제10조 제2항부터 제7항).

합병의 경우에는 기업결합집단의 국내매출합계액이 200억엔을 초과하는 회사와 기업

결합집단 중 1개 회사의 국내매출합계액이 50억엔을 초과하는 회사가 합병하는 경우에 

신고가 필요하다. 다만, 동일 기업집단 내에서의 합병에 대해서는 신고가 필요하지 않

429) 根岸哲․舟田正之, ｢獨占禁止法槪說｣, 有斐閣, 2006, 102면.

430) 根岸哲․舟田正之, 앞의 책, 103면.

431) “기업결합집단”은 회사와 당해회사의 자회사 및 당해회사의 최종모회사(모회사이고 다른 회

사의 자회사가 아닌 것을 말한다) 및 당해 최종모회사의 자회사(당해 회사 및 당해회사의 자

회사를 제외)에서 집단을 말한다. 다만, 당해회사의 모회사가 없는 경우에는 당해회사가 최종

모회사이므로 당해회사와 그 자회사로 구성된 집단이 기업결합집단이다(일본공정거래법 제10

조 제2항 참조).

432) “국내매출합계액”은 회사가 속한 기업결합집단에 속하는 회사등의 일본내 매출을 각각 합계

한 것을 말한다. 신고회사의 국내 매출액이 없는 경우에도, “기업결합집단” 요건을 충족하

면 신고가 필요한 경우가 있다(일본공정거래법 제10조 제2항 참조).

433) “주식발행회사와 그 자회사의 국내매출합계액"은 주식발행회사와  그 자회사의 국내 매출을 

각각 합계한 것을 말한다. 주식발행회사의 국내 매출액이 없는 경우에도 ”국내매출합계액“ 

요건을 충족하면 신고가 필요한 경우가 있다(일본공정거래법 제10조 제2항 참조).
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다(같은 법 제15조).

분할, 공동주식이전, 사업양수 등에 대해서도 회사에 의한 주식취득과 합병에 준하

여 사전신고가 요구된다(같은 법 제15조의2 제2항․제3항, 제15조의3 제2항, 제16조 제

2항). 다만, 일본공정거래법 제16조 제1항에서 규제되는 행위 가운데 사업의 임대(같

은 법 제16조 제1항 제3호)와 경영수임(같은 제4호) 그리고 손익의 전부를 공통으로 

하는 계약의 체결(같은 제5호)의 경우에는 신고가 필요하지 않다.

일본은 이상과 같은 사전신고제도 이외에도 중요한 기업결합에 대해서는 당사자의임

의의 신청에 의하여 당해 기업결합의 위법성에 관하여 상담하는 행정지도의 하나인 사

전상담제도가 있다.434)

나. 기업결합 심사

일본공정거래법은 불공정한 거래방법을 이용한 기업결합을 규제하는 근거를 제시하

고 있다(같은 법 제10조 제1항, 제13조 제2항, 제15조 제1항, 제15조의2 제1항 및 제

16조 제1항).435)

결합당사회사가 기업결합신고서를 제출하면 일본공정거래위원회는 심사에 필요한 모

든 자료가 제출되었는지를 검토하여 수령통지(acceptance notice)를 한다. 수령통지를 

한 날부터 30일 이내에 심사를 마쳐야 하는데, 위 기간 중에 아무런 결정을 내리지 않

으면 결합당사회사는 당해 기업결합 거래를 종결할 수 있다. 다만, 일본공정거래위원

회는 심사를 계속하여 수령통지를 한 날부터 120일 이내에 시정조치를 부과할 수 있

다. 한편 경쟁제한의 우려가 있는 사안이면, 일본공정거래위원회는 위 30일의 기간 내

에 추가자료를 요청할 수 있고, 요청된 자료가 모두 제출된 것으로 인정된 날부터 90

일 이내에 시정조치를 부과할 수 있다.

434) 사전상담제도의 불투명성에 대한 비판에 따라 일본공정거래위원회는 상담사례를 상세하게 공표

하는 방침을 정하였고, 2002년 ｢기업결합계획에 관한 사전상담에 대한 대응방침｣(企業結合計

画に関する事前相談に対する対応方針, 2002. 12. 11)을 공표하여 일정한 절차적 규칙을 적용

하고 있다.

435) 주식취득의 경우를 보면, 주식취득 자체가 불공정한 거래방법에 해당하는 경우 이외에 불공정

한 거래방법에 의하여 거래상대방의 사업활동을 곤란하게 하는 주식취득의 경우도 상정할 수 

있지만 실제 사례는 없고, 앞으로도 이러한 사례가 나타날 것이란 기대가 크지 않다고 한다

(根岸哲․舟田正之, 앞의 책, 91면).
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일본가이드라인은 ‘일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하게 되는 경우’

를 심사하도록 규정하고 있다. 그리고 기업결합의 경쟁제한성을 심사할 때에는 단독효

과와 협조효과를 분리하여 심사하도록 하고 있을 뿐만 아니라 단독효과의 심사에 있어

서 상품이 동질적인 경우와 차별화된 경우를 분리하여 적용하도록 하고 있다. 일본은 

한국과 마찬가지로 수평형, 수직형, 혼합형 기업결합 관련하여 심사지침을 규정하고 

있다.

기업결합 승인 이전의 이행행위에 대해서는 200만엔 이하의 벌금을 부과할 수 있고, 

법원에 합병무효의 소를 제기할 수 있다(일본공정거래법 제91조의2 제4호, 제10조 제8

항).

(1) 시장의 획정

심사 대상이 되는 기업결합에 대해서는 당해 기업결합에 의해 결합관계가 형성·유

지·강화되는 결합당사회사의 사업활동에 대해 경쟁의 실질적 제한이라는 관점에서 당

해 기업결합이 일정한 거래분야에서 경쟁에 미치는 영향을 판단한다.

일정한 거래분야는 기업결합으로 경쟁이 제한되는지 여부를 확인하는 범위를 나타내

는 것으로, 일정한 거래대상인 상품(용역 포함)의 범위와 지리적 범위에 관하여 기본

적으로 수요자에 의한 대체성이라는 관점에서 판단한다. 다만, 필요에 따라서는 공급

자에 의한 대체성도 고려된다.436)

상품의 범위는 수요자에 의한 상품의 대체가능성이라는 관점에서 획정된다. 상품의 

대체성 정도는 당해 상품의 효용 등 동종성의 정도와 일치하는 경우가 많기 때문에 이 

기준에 따라 판단하는 경우가 많다. 상품의 효용 등 동종성의 정도에 대해 평가할 때

에는 용도,437) 가격․수량의 동향, 수요자의 인식․행동 등을 고려한다.

지리적 범위에 대해서도 상품의 범위와 마찬가지로 각 지역에 공급되는 상품에 대한 

수요자의 대체성이라는 관점에서 판단된다. 또 각 지역에 공급되는 상품의 대체성은 

수요자와 공급자의 행동과 당해 상품의 수송에 관한 문제의 유무 등도 판단할 수 있

다.

436) 일본가이드라인 제2 1.

437) “용도”는 어떤 상품이 거래되는 상품과 동일한 용도로 사용되었는지 또는 사용할 수 있는지 

여부가 고려된다(일본가이드라인 제2 일정거래분야 2. 상품의 범위 (1) 용도 참조).
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(2) 지배관계

결합관계가 인정되기 위해서는 기업결합 당사회사들 사이에서 실질적인 지배관계가 

인정되어야 하는가에 대해 견해가 나누어진다. 즉, 기업결합 수단과 경쟁의 실질적 제

한 사이에 인과관계를 필요로 할 뿐 결합관계의인정은 필요하지 않다는 견해438)와 지

배관계의 형성이 필요하다는 견해439)가 있다. 그러나 기업결합을 규제하는 것은 시장

에서 경쟁단위가 감소하기 때문으로 기업결합의 결과로 결합당사회사 사이에서 반드시 

지배관계가 형성될 필요는 없고 상대방이나 결합당사회사 상호간에 사업활동에 상당한 

영향을 미치는 관계가 있는 것으로 충분한 것으로 본다.440) 이 견해는 일본의 통설로 

이에 따르면 결합관계를 인정하는 기준은 상당한 영향으로 희석되어 일본가이드라인이 

제시하고 있는 결합관계를 인정하기 위한 수치기준은 절대적인 것이 아니라고 한

다.441)

(3) 경쟁제한성

일본가이드라인은 동보(東宝)․신동보(新東宝)사건442)을 인용하여 경쟁을 실질적으로 

제한하는 것은 경쟁 자체가 감소하여 특정 사업자 또는 사업자단체가 그 의사로서 어

느 정도 자유롭게 가격, 품질, 수량 그 밖의 제반 여건을 좌우하여 시장을 지배하는 

것이 가능한 상태를 초래하는 것이라고 정의하고 있다.443) 이는 ‘시장지배력의 형

438) 독과점시장에서는 적은 수의 주식을 취득하여도, 경쟁자의 행동에 큰 영향을 미칠 수 있다는 

사고에 근거하여, 기업결합규제에서 결합관계의 인정이 불가결한 요건은 아니라고 한다(根岸

哲, “獨禁法における行動規制と構造規制”, ｢競爭法の現代的諸相 : 厚谷襄兒先生古稀記念論

集｣, 上卷, 信山社, 2005, 420~426면 이하).

439) 平林英勝, ｢獨占禁止法の解釋․施行․歴史｣, 商事法務, 2005, 156면 참조.

440) 金井貴嗣․川濵昇․泉水文雄, 앞의 책, 161면.

441) 정대근, “한국과 일본의 경쟁제한적 기업결합규제에 대한 비교법적 고찰”, ｢일본근대학연구

｣, 제34집, 2011, 332면 주 10) 참조.

442) 東京高等裁判所 1953(昭和 28). 12. 7.

443) 동보․신동보 사건 이외에도 동보(東宝)주식회사와 스바루(スバル)흥업주식회사 사건에서는 영

업의 중요부분의 임차가 문제되었다. 동보와 스바루는 극장 2개를 임차하는 계약을 체결하였

는데, 이에 대해 일본공정거래위원회는 당해 계약은 일본공정거래법 제16조 제3호(현행 제16

조 제1항 제3호)에서 규정하는 영업의 중요부분의 임차에 해당한다고 보았다. 그리고 동경고

등재판소는 경쟁의 실질적 제한성에 대해 “경쟁 자체가 감소하고 특정의 사업자 또는 사업자 
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성’이라고도 한다.444)

일본가이드라인에서는 HHI를 시장집중도를 판단하는 지표로 도입하고 있다. 즉 기업

결합 후 HHI가 1,500 이하인 경우와 기업결합 후 HHI가 1,500 초과 2,500 이하이고 

HHI증가분이 250 이하인 경우 그리고 기업결합 후 HHI가 2,500을 초과하고 HHI증가분

이 150 이하인 때에는 수평형 기업결합에서 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질적으로 

제한하지 않는 것으로 안전지대(Safe Harber)를 규정하고 있다.445)

이와 함께 수직형 기업결합과 혼합형 기업결합은 일정한 거래분야에서 경쟁단위의 

수를 감소시키지 않으므로 수평형 기업결합에 비하여 경쟁에 미치는 영향이 크지 않다

는 점을 고려하여, 시장집중도가 아닌 시장의 폐쇄성, 배타성, 협조적 행동에 의한 경

쟁의 실질적인 제한 문제가 발생되지 않는 한 통상 일정한 거래분야에서 경쟁을 실질

적으로 제한하는 것으로 보지 않는다.446)

4. 효율성의 항변

가. 가이드라인

2006년 발표된 기업결합지침 제4절(수평형 기업결합에 의한 경쟁의 실질적 제한)은 

일본공정거래위원회가 수평합병을 심사할 때의 고려사항들을 열거하고 있는데, 효율성

은 그 중 하나로 “당해 기업결합에 의한 규모의 경제성, 생산설비의 통합, 공장의 전

문화, 수송비용의 경감 및 연구개발의 효율화 등의 효율성의 개선이 경쟁에 미치는 영

집단이 그 의사로 어느 정도 자유롭게 가격, 품질, 수량 기타 조건을 좌우하는 것에 의하여 

시장을 지배할 수 있는 형태가 나타나든가 또는 적어도 나타나려고 하는 정도에 이르고 있는 

상태를 말한다.”고 판시하였다(東京高等裁判所 1951(昭和 26). 9. 19). 최고재판소도 원심 

판단을 유지하면서 특히 경쟁의 실질적인 제한과 관련하여, 원심은 東宝가 지배하게 되는 국

장의 좌석 수만으로 경쟁의 실질적 제한을 인정한 것이 아니라 영화관의 평판 등 여러 정황 

사실을 함께 고려하여, 東宝 단독의 의사로 상영영화를 비롯하여 제반 흥행 조건을 좌우할 수 

있다고 본 것이고, 따라서 원심이 당해 임차계약의 실행에 의하여 일정한 거래분야에서 경쟁

의 실질적 제한성을 인정한 것은 정당하다고 하였다(最高裁判所 1954(昭和 29). 5. 25). 이 

사건에 대한 상세한 내용은 홍명수, 앞의 책, 103~107면 참조.

444) 정대근, 앞의 논문, 336면.

445) 일본가이드라인 제4 1 (3)

446) 일본가이드라인 제5 1.
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향의 정도를 고려한다. 효율성의 개선이 경쟁을 촉진하는 방향으로 작용한다고 인정되

는 경우 - 예컨대, 하위기업이 합병에 의하여 비용경쟁력, 자금조달력, 원재료조달력 

등을 높이고 그것이 제품가격의 인하나 품질의 향상 등에 연결되어 시장의 경쟁이 촉

진된다고 보여지는 경우 - 에 이것을 고려한다.”고 하면서 효율성이 기업결합과 관련

된 효과인지, 효율성의 향상이 실현 가능한지, 효율성 향상으로 수요자의 후생이 증가

할 것인지 등 세 가지 관점에서 효율성을 평가한다고 규정하고 있다.447)

이러한 일본의 지침은 미국이나 EU 등의 경우에 비해 내용이 매우 간략하고 사용된 

용어에 대한 정의조차 구비되어 있지 않지만 이 지침이 의도하는 바는 합병에 따른 효

율성 증대효과가 경쟁제한의 폐해를 능가하여 전체적인 사회후생이 증가하더라도 이 

합병을 허용하지 않겠다는 것이다.448)

원래 소비자후생 기준은 비교형량 기준이었고 종전에는 비교형량 기준을 채용하는 

것은 불가능하다고 생각되었다.449) 그러나 해석이론을 통해 소비자후생 기준에서도 시

장지배력의 형성·유지·강화라는 반경쟁적 효과가 있는 폐해를 해소하는 것으로 효율성

을 평가하는 것이 아니라, 반대로 경쟁효과 자체를 무시하는 것(경쟁촉진효과)으로 효

율성을 평가하는 것이 가능하다. 즉 소비자후생 기준을 특수 항변 대신 반경쟁효과 반

증의 적용하는 것으로 간주할 수 있다고 한다.450)

나. 심결례

일본에서도 기업결합규제의 일반적 금지기준인 ‘경쟁의 실질적 제한’에 비추어 위

법성을 판단하며, 수직형 기업결합 뿐만 아니라 혼합형 기업결합에서도 시장봉쇄나 배

타적 효과가 나타날 수 있다고 보면서 종합적 사업능력의 확대를 시장봉쇄․배타적 효

과가 보다 명확하고 구체화된 것으로 이해하고 있다.

NTT커뮤니케이션(주)에 의한 JSAT(주)의 주식취득사건451)을 통하여 종합적 사업능력

의 확대가 어떻게 경쟁을 실질적으로 제한하는지를 보여주고 있고,452) 당해 결합은 문

447) 川濵昇, 武田邦宣, 앞의 논문, 37면.

448) 최충규, ｢기업결합심사의 후생기준과 효율성 증대효과의 판단｣, 한국경제연구원, 2005, 73면.

449) 川濵昇, 武田邦宣, 앞의 논문, 37면.

450) 川濵昇, 武田邦宣, 앞의 논문, 37면.

451) ＮTT(주)가 위성통신사업을 하고 있는 JSAT(주)에게 자사가 보유한 위성 2기의 지분을 양도함

으로써 18.6%를 출자한 사건이다.
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제해소조치(시정조치)가 부과되어 허용되었는데 결합의 결과 경쟁당사자의 비용을 상

승시키는 것 역시 시장봉쇄로 다루어졌다.

스미토모(住友)은행과 사쿠라은행과의 합병 사례를 시작으로 이 시기에 잇따른 은행

들의 기업결합은 수평형 기업결합 측면이 아니었다면 혼합형 기업결합으로 경쟁상 악

영향이 다루어졌어야 할 사례들이 포함되어 있고, 실제로도 그러한 경우 우려되는 경

쟁상 악영향은 끼워팔기의 촉진이라고 지적되었다.453)

혼합형 기업결합 중에서 높은 종합적 사업능력을 가진 사업자와의 결합에 대하여 경

쟁상 평가가 이루어졌던 사례로는 도요타자동차에 의한 다이하쯔공업 주식취득 사례가 

있다.454) 당해결합에서는 도요타가 다이하쯔의 주식보유 비율을 35%에서 50%로 상승시

킴으로써 도요타의 기술력(기술원조)에 의해 다이하쯔가 경자동차에 대해 갖는 지위가 

강해져 경자동차 시장에서 경쟁이 실질적으로 제한되는지 여부가 주된 경쟁상의 문제

로 검토되었다. 그러나 결론적으로는 유력한 경쟁자가 존재하기 때문에 당해 결합으로 

인해 경자동차 시장에서 경쟁이 실질적 제한되지 않는 것으로 판단되어 시정조치 없이 

허용되었다.

제4절 소 결

기업결합의 일반적 금지기준과 혼합결합의 위법성 판단기준에 관한 우리나라와 주요

국의 입법례를 보면 특히 기업결합의 원칙적 금지기준에서는 미국을 비롯하여 EU, 일

본, 우리나라 등 실질적 경쟁제한성을 기업결합금지기준으로 채택하고 있는 나라와 달

리 독일은 ‘시장지배력의 형성․강화’를 규정하고 있다. 그렇다면 특히 혼합결합의 

규제와 관련하여 기업결합 금지기준으로서 실질적 경쟁제한성 기준과 시장지배력 기준

은 구체적인 경쟁제한성 판단기준이나 실제 적용상에 어떠한 차이가 있는지에 관하여 

보면 다음과 같다.

452) (平成12年度：事例6)NTTコミュニケーションズ㈱によるＪＳＡＴ㈱の株式取得

(http://www.jftc.go.jp/ma/jirei2/H12jirei6-03.html).

453) 유사한 사례로 미즈호 파이낸셜그룹 사례(2000年, 平成12年度事例1)가 있다. 여기에서도 혼합

형 기업결합의 전형적인 문제로 끼워팔기를 촉진한다는 것이 경쟁상 우려로 다루어졌다(이효

석, 앞의 논문, 94면).

454) (平成10年度：事例1)トヨタ自動車(株)によるダイハツ工業(株)の株式取得

     (http://www.jftc.go.jp/ma/jirei2/H10jirei1-01.html).
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우선 남용규제나 카르텔 규제와 구분되는 결합규제의 본질에 비추어보면, 공정거래

법이 과거 또는 현재의 시장성과를 기준으로 하여 시장지배력의 형성․강화 여부를 살

피는 것이 아니라 시장지배력의 존재 유무와 상관없이 장래 경쟁이 실질적으로 제한될 

우려가 있는지를 문제 삼는다는 점에서 사전규제인 기업결합규제의 본질에 더욱 부합

한다고 볼 수 있다. 즉 남용규제와 결합규제는 그 목적과 분석방법 자체가 다르기 때

문에 위법성 기준 역시 다를 수밖에 없다는 견해455)가 설득력을 얻을 수 있다. 더욱이 

이론적으로는 실질적 경쟁제한성 기준을 채택할 경우 결합당사회사의 시장지배력의 형

성 혹은 강화여부와는 상관없이 단지 경쟁제한적 효과에 대한 개연성만 존재한다면 규

제가 가능하기 때문에 규제의 실효성을 확보하기에도 용이한 면이 있다. 말하자면 시

장지배력 기준을 채택했을 때보다 훨씬 더 포괄적인 규제가 가능하다. 특히 혼합형 기

업결합이 단기적으로는 결합당사회사의 시장점유율이나 지배력의 직접적인 증대를 초

래하지 않기 때문에 시장구조적인 요인을 중심으로 시장지배력의 형성․증대 여부를 판

단하는 방식보다는 결합이 경쟁에 미치는 효과를 기준으로 위법성을 판단하는 것이 합

리적일 수 있다. 그런데 적어도 해석상으로는 우리나라의 통설과 판례 모두 시장에서

의 유효경쟁456)을 전제로 하여 그러한 유효경쟁을 기대하기 어려운 상태, 즉 시장지배

력을 형성하는 것을 실질적인 경쟁제한으로 이해하고 있고,457) 결합 후 관련시장 내에

서 규제가 불가피한 정도의 경쟁제한적 효과를 야기하기 위해서는 적어도 이전에는 존

재하지 않았던 시장지배력이 형성되거나, 혹은

이미 존재하는 시장지배력이라면 그것이 더욱 강화되고 확대되거나 혹은 다른 관련

시장으로 전이될 정도에 이르러야 한다고 보면 양자는 거의 동일한 의미로 이해된

다.458) 시장지배력은 관련시장에서 결합당사회사의 점유율과 그 변화․추이, 경쟁자 수

455) 이봉의, 앞의 논문, 159~160면.

456) 유효경쟁이란 시장참여자들 사이에서 제한 없이 경쟁이 이루어지고, 시장진입에 아무런 제한이 

없는 상태로 볼 수 있다(권오승, 경제법, 186면).

457) 판례도 경쟁을 실질적으로 제한한다는 것은 시장에서 유효한 경쟁을 기대하기 어려운 상태를 

초래하는 행위, 즉 일정한 거래 분야의 경쟁상태가 감소하여 특정 사업자 또는 사업자 단체가 

그 의사로 어느 정도 자유로이 가격․수량․품질 및 기타 조건을 좌우할 수 있는 시장지배력의 

형성을 의미한다고 보고 있다(대법원 1995. 5. 12. 선고 94누13974 판결).

458) 이러한 해석 태도에 대하여 그 타당성에 의문을 갖는 견해가 있다. 즉 실질적 경쟁제한성은 시

장지배적 지위의 형성․강화보다 더 포괄적이며 일반적인 성격을 갖기 때문에 시장지배력 형성 

여부와 상관없이 그 경쟁상 효과에 따라 유연성 있게 규제대상을 포섭할 수 있으므로 양자를 

구분해야 한다고 본다(홍대식, 독점규제법상 기업결합의 규제, 317면).
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와 그 점유율, 진입장벽 등을 고려하여 판단되는 것이지만, 경쟁제한적 효과를 판단함

에서도 크게 다르지 않다.459)

구체적으로 원칙적인 금지기준에 따른 경쟁제한성 판단기준과 그 적용요건의 차이를 

보면 우리나라를 비롯하여 미국과 EU는 서로 유사한 기업결합 금지기준을 채택하고 있

으면서도 실제로 혼합형 기업결합에 적용되는 구체적인 경쟁제한성 판단기준은 나라마

다 다르다.460) 또한 미국이나 우리나라와는 달리 독일은 시장지배력 기준을 취하고 있

으면서도 동일하게 잠재적 경쟁저해 효과를 혼합형 기업결합의 경쟁제한성 판단기준으

로 활용하고 있고, 금지기준의 차이에도 불구하고 개별 사례에서 이러한 판단기준을 

적용할 때에도 기본적인 고려요소로서 결합당사회사의 시장점유율과 관련시장의 집중

도, 진입장벽 유무 등 유사하거나 동일한 전제조건을 검토하고 있다.

따라서 결합금지 기준의 차이가 구체적인 판단기준 또는 적용요건의 차이로 귀결되

는 것은 아니며, 결국 나라마다 다른 규제결과는 각국이 처한 현실과 그에 따른 제도

상의 운용결과에 따라 다르게 나타나는 것이다. 이를 테면 미국에서는 ‘실질적 경쟁

제한성’을 좁고 엄격하게 해석하면서, 경쟁제한의 개연성에 관한 높은 입증기준을 요

구함으로써 혼합형 기업결합에 대하여 완화된 규제 태도를 보이고 있는 반면, 위법성 

요소로서 반드시 시장지배력의 형성이나 강화가 초래되어야만 규제가 가능한 독일에서

는 이를 넓게 해석․적용함으로써 혼합형 기업결합에 대하여도 비교적 엄격한 규제태도

를 유지하고 있다.

이와 같이 혼합형 기업결합의 경쟁제한적 효과를 평가할 때 실질적 경쟁제한성 기준

을 택했을 때와 시장지배력 기준을 택했을 때에 금지기준상의 뚜렷한 차이점을 찾기는 

어렵다고 생각된다. EU의 경우 결합규제기준을 종래 시장지배력 기준(dominance)에서 

유효경쟁 저해기준(Substantial Impediment of Competition: SIC)으로 변경하였지만, 

규제실무에서는 여전히 경쟁저해 여부를 지배적 지위의 형성․강화와 긴밀하게 연관시

키고 있고, 독점규제법과 마찬가지로 실질적 경쟁제한성 기준을 취하고 있는 미국 

Clayton법 제7조 역시 법문상으로는 경쟁제한성 외에도 독점화 경향을 결합금지기준으

459) 한편으로는 혼합형 기업결합이 수평형 기업결합과는 달리 경쟁자를 제거하거나 시장의 집중도

를 직접적으로 증가시키는 것이 아니기 때문에 보다 엄격한 기준으로 평가될 필요가 있다고도 

할 수 있다. 그렇다면 오히려 실질적 경쟁제한성보다 더 강화된 기준으로서 시장지배력 기준

을 채용하는 것이 적절하다는 주장도 가능할 것이다(이효석, 앞의 논문, 95면).

460) 이효석, 앞의 논문, 96면.
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로 규정하고 있으므로190) 양자 간에 규제기준으로서의 어느 것이 더 적절한지에 대한 

의문은 실질적인 의미가 없다고도 볼 수 있다.

기업결합을 규제하는 가장 중요한 목적이 기업의 과도한 집중을 방지하는데 있다고 

한다면 결국 시장지배력을 형성하거나 강화하는 결합을 금지하는 것이 기업결합 규제

의 요체가 될 것이며, 다만 수직․혼합 등의 비수평결합은 시장에 직접적인 영향을 미

치기보다는 지배력과 그에 기반한 어떤 반경쟁적 행위를 통해, 혹은 지배력의 전이를 

통해 반경쟁적 효과를 낼 수 있다는 점에서 독점화 경향보다는 실질적 경쟁제한성이 

보다 적절한 기준으로 작용할 수 있다. 따라서 실질적인 경쟁제한성에 보다 무게를 두

더라도 근본적으로는 결합 당사회사가 속한 시장의 구조, 당사회사의 시장지배력 등이 

결합심사의 밑바탕이 되고, 결합의 결과 나타날 반경쟁적 효과가 장기적으로 볼 때는 

시장집중을 초래하는 것은 아닌지를 우려한다는 점에서 양 기준은 불가분의 관계에 있

다고 할 것이다.
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제5장 기업결합규제의 합리화방안

공정규제법은 본질적으로 행위규제법이다. 기업결합의 제한이나 경제력집중의 억제

도 인위적인 수단을 통하여 기업규모의 외부적 확대를 규제한다는 점에서 행위규제로

서의 측면을 가지고 있다.461) 다만 기업결합의 규제문제는 다른 한편에서 시장구조 자

체를 경쟁적으로 유지․강화하는 것을 목적으로 하는 것인 동시에 시정조치로서 기업결

합의 해체를 명령하는 것이라는 점에서 구조지향적 규제가 되고 있다.462)

이러한 입장에서 보면 기업결합의 규제는 기업조직 수단과 결합하여 일정한 거래분

야에서 경쟁을 실질적으로 제한하게 되는 경우에 당해 기업결합을 금지의 대상으로 하

는 것이다. 그러나 그동안 공정거래위원회에 의한 기업결합의 제한과 경제력 집중의 

억제 본래의 목적을 달성하는데 크게 미흡했다고 보지 않을 수 없다.463)

오늘날 글로벌 경쟁이 심화되고 있는 상황에서 기업들은 경쟁력을 확보하기 위한 구

조개편 노력을 급진전하고 있다. 특히 규모의 경제 확보, 제조․연구개발의 시너지 활

용, 혁신투자 확대, 생산 거점의 다변화, 판매망의 확대, 기술․인력의 확보, 기업의 

대형화, 신규 사업의 추진 등을 위한 기업결합이 확대되는 추세에 있다.

이에 따라 M&A를 통한 기업의 구조조정과 산업구조의 고도화가 활발할 것으로 전망

되는 시점에서 기업결합 규제제도의 준수비용(compliance cost)을 절감할 수 있는 여

건을 조성하는 것은 산업경쟁력을 확보하기 위하여 필수적인 상황이 되었다. 특히, 규

모의 경제가 강하게 작용하는 국제시장에서 경쟁력을 확보하기 위하여 기업결합을 추

진하는 기업의 입장에서는 신중하면서도 신속한 판단이 요구됨에 따라 세계 여러 나라

들은 기업결합규제의 개선을 위한 정책노력을 지속하고 있다. 특히, 세계경제 글로벌

화와 IT혁명은 기업과 기업, 기업과 소비자와의 거래를 복잡하고 다양하게 변모시키고 

있다. 따라서 기업결합에 대한 규제는 고도의 전문성을 바탕으로 하는 한편 국제적인 

기업결합 규제제도와의 조화(harmonization)를 강화하여야 할 것이다.

우리나라에서도 기업결합에 대한 규제제도는 그 활성화를 도모하기 위해서 첫째, 규

제제도의 개선과 절차의 개선을 모색하여야 한다. 즉, 기업결합을 심사할 때 산업정책 

461) 정주환, 앞의 논문, 462면.

462) 정주환, 앞의 논문, 462면.

463) 정주환, 앞의 논문, 462면.



- 129 -

부처는 물론 산업전문가 등이 참가하여 분석한 심사대상 산업의 특성에 입각한 의견이 

적절히 고려될 수 있도록 절차를 보강하여야 할 것이다. 둘째, 산업의 유형에 따른 기

업결합 효과에 관한 분석방법을 정립하고 분석 사례를 축적하여야 할 것이다.

일반적으로 기업결합은 시장에서 경쟁제한적인 결과를 야기하지만, 기업결합으로 인

해 비록 경쟁제한적인 결과가 나타나더라도 때로는 경제적 효율성이 더 클 수도 있다. 

기업결합에는 경쟁제한적인 측면과 경제적 효율성이란 측면이 모두 있다. 뿐만 아니라 

경제여건 변화에 능동적으로 대처하기 위한 기업의 적극적인 조직재편작업의 일환으로

서 그 경제적 효용성도 매우 크다. 따라서 기업결합을 합리적으로 규제하기 위해서는 

이러한 제반사정을 충분히 고려할 수 있는 일정한 기준이 필요하다.

그 동안 이러한 기준의 역할을 수행한 것은 유효경쟁을 전제로 한 ‘경쟁의 실질적 

제한’이었다. 즉 공정거래법은 기업결합을 규제하면서 경제적 효율성에 대해서는 제

대로 고려하지 않았다. 이제는 기업결합을 규제함에 있어 당해 기업결합에 수반되는 

경제적 효율성도 합리적으로 평가하고, 그 결과를 규제 여부에 대한 결정에 반영할 수 

있는 일정한 지침이 필요하다고 본다.464)

이상에서 설명한 바에 따라 기업결합규제의 효율화를 도모하기 위한 방안을 제시하

고자 한다.

1. 공정거래위원회의 행정입법

공정거래법이 적용되는 법률관계는 사실상 거의 모든 거래관계에 미치면서도 행정기

관인 공정거래위원회가 집행권한을 갖고 법규범의 유형에서 유래되거나 법규범이 직접 

부여한 재량을 행사할 수 있게 된다. 이러한 점에서 재량의 관리 또는 통제는 중요한 

법적 과제라고 할 수 있다.465)

공정거래법의 집행자인 공정거래위원회가 일관되고 투명하며 예측 가능한 법 집행을 

위한 규범적 수요에 대응하기 위하여 법령의 위임 근거가 있는 경우는 물론 그렇지 않

464) 정준우, 앞의 논문, 362.

465) 홍태식, “공정거래법 집행자로서의 공정거래위원회의 역할과 과제 : 행정입법에 대한 검토를 

소재로”, ｢서울대학교 法學｣, 제52권 제2호, 서울대학교 법학연구소, 2011. 6, 197면.
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은 경우에도 고시, 훈령, 예규 등의 형식으로 된 행정입법들을 제정하고 계속적으로 

정비하여야 할 필요가 있다.466)

따라서 공정거래위원회의 역할에 대한 긍정적인 평가467)에도 불구하고 공정거래위원

회가 제정하는 행정입법의 규범적 성격과 관계없이 국민생활과 기업활동에 직접적인 

영향을 미친다는 점에서, 공정거래위원회가 법 집행자로서의 역할을 보다 규범 합치적

이고 효율적으로 수행하기 위한 개선이 필요하다.468)

첫째, 법령에 위임근거가 있을 때에는 법령에서 위임한 형식에 따라 행정입법을 제

정․운용하여야 한다. 따라서 법령에 위임근거가 있음에도 편의에 따라 훈령이나 예규, 

사무관리규정에 명시되지 않은 지침 형식으로 되어 있는 행정입법은 정비하고, 부득이

하게 법령의 근거가 없는 행정입법을 제정할 경우에도 필요성, 적법성, 적절성, 조화

성, 명확성의 원칙81)에 입각하여야 한다.

둘째, 행정입법이 아니라 법령에 규정하여야 할 사항을 발굴하여 상위법령에 규정될 

수 있도록 할 필요가 있다.

셋째, 행정입법이 제정․운용되더라도 이는 법령을 보충하거나 그 취지를 구체화하기 

위한 것이라는 점에서 공무원으로 하여금 법령을 대체하는 것으로 오인하게 하는 조문

형식보다는 판단의 순서에 따라 체계적으로 내용을 구성하고 구체적 행위 유형과 관련

된 사례를 포함하는 심사단계 형식이 더 바람직하다.

넷째, 행정입법에서 정하는 요건 규정의 판단기준과 효과 규정의 재량행사기준은 법

원의 확립된 판례와 전문가들 사이에 합의(consensus)가 이루어진 경제학적 이해를 존

중하는 바탕 위에서 이루어 져야 한다.

다섯째, 요건 규정의 판단기준의 경우에는 단순히 고려요소들을 열거하기만 하는 형

량요소 형태의 규범에서 한 걸음 더 나아가, 요건을 구성하는 내용을 보다 명확히 하

는 기준을 아울러 제시하고 필요한 경우 안전지대와 같은 구체적 타당성을 가진 지침

을 도입하는 방향으로 개선될 필요가 있다.

여섯째, 과징금 산정기준은 산정 단계에서 정교하고 유형화된 기준의 개발과 적용을 

466) 홍태식, 공정거래법 집행자로서의 공정거래위원회의 역할과 과제 : 행정입법에 대한 검토를 소

재로, 197면.

467) 홍대식, 공정거래법 집행자로서의 공정거래위원회의 역할과 과제 : 행정입법에 대한 검토를 소

재로, 197면.

468) 홍대식, 공정거래법 집행자로서의 공정거래위원회의 역할과 과제 : 행정입법에 대한 검토를 소

재로, 198~199면 참조.
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통하여 계량화된 결과 도출에만 치중하지 말고, 위반행위의 억제 목적 달성에 적합한 

과징금 산정이라는 관점에서 구체적이고 타당한 결과를 도출하여야 한다.

2. 경쟁제한성의 추정 요건

공정거래법은 제7조 제4항에는 일정한 시장집중도 요건에 해당하는 경우에는 일정한 

거래분야에서 경쟁을 실질적으로 제한하는 것으로 추정하도록 하는 경쟁제한성의 추정 

요건을 규정하고 있다. 이러한 추정 규정은 1996년 공정거래법 제5차 개정에서 도입된 

것으로, 궁극적으로 법적 안정성과 예측가능성을 확보하고 아울러 입증책임의 완화를 

통하여 시장집중을 효과적으로 억제하기 위한 것으로 볼 수 있다.469) 즉, 일정한 시장

점유율 기준이 충족되면 경쟁제한성이인정되기 때문에 시장구조지수의 상승만으로 기

업결합을 제한 할수 있게 되어 있다.470)

이러한 실질적 경쟁제한성은 시장의 동태적 변화가 충분히 반영되었다고 할 수 없

다. 기업결합으로 인한 경쟁제한 효과는 사후적으로 적발 또는 시정이 어려운 경쟁제

한적인 행위에 한정하여 평가되어야 하는 데에도 불구하고 공정거래위원회는 단순히 

경쟁제한성이라는 표현만 사용할 뿐 그 내용을 설명하지 않고 있어 공정거래위원회가 

우려하는 기업결합의 경쟁제한성을 알기 어렵다.

현대자동차의 기아자동차와 아시아자동차 주식취득의 건471)에서 공정거래위원회는 

경쟁제한을 인정하는 근거로 시장집중도가 추정요건에 해당되고, 해외경쟁의 도입이 

미흡하며, 신규진입이 어렵다는 근거를 들고 있지만 당해 기업결합으로 우려되는 경쟁

제한 행위가 무엇인지를 명시하고 있지 않다. 또 (주)호텔롯데 등 5개사가 설립한 평

촌개발(주)라는 합작회사를 통하여 해태음료(주)의 영업을 인수한 건472)에서도 공정거

래위원회는 시장집중도가 실질적 경쟁제한의 추정요건에 해당되며, 해외경쟁의 도입 

가능성이 거의 없고, 막대한 설비 투자비용으로 신규진입의 가능성도 낮다는 이유로 

469) 이봉의, “독점규제법상 기업결합의 경쟁제한성 추정과 그 문제점”, ｢저스티스｣, 제65호, 한

국법학원, 2002, 183면.

470) 성소미, “공정거래법상 기업결합규제의 과제와 개선방향”, ｢경영법률｣, 제13권 제2호, 한국

경영법률학회, 2003, 89면.

471) 공정거래위원회, 1999. 4. 7. 의결 제99-43호, 9901기결0126.

472) 공정거래위원회, 2000. 4. 26. 의결 제2000-70호, 2000기결0322.
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경쟁제한성을 인정하였다. 그러나 당해 기업결합으로 우려되는 경쟁제한 행위가 무엇

인지 명시하고 있지 않다. 또한 SK텔레콤의 신세계통신 인수 건473)에서 공정거래위원

회는 당해 기업결합에 대해 첫째, 시장집중도가 경쟁제한성 요건을 충족되며, 장기적

으로 시장구조의 악화와 SK텔레콤의 경쟁상의 우월성 강화로 경쟁의 실질적 제한을 초

래할 것이며, 둘째, SK텔레콤의 시장지배력 강화는 부가서비스 개발 지연 등의 소비자 

피해를 초래할 수 있고, 셋째, 단말기 시장에서 셀룰러 단말기 수요독점으로 인한 경

쟁제한이 우려된다고 판단하였다.

그러나 실질적 경쟁제한성 판단의 근거 중 “경쟁상의 우월성 강화로 경쟁의 실질적 

제한을 초래”한다는 것은 일종의 시장지배력 남용이나 불공정거래행위에 해당되는 사

안으로 사후적인 적발이 상대적으로 용이하고 기업결합의 무효화를 거치지 않고도 시

정이 가능한 행위이다. 따라서 사후 적발과 시정이 상대적으로 용이한 경쟁제한 효과

를 기업결합으로 인한 실질적 경쟁제한 효과로 나타내고 있어 기업결합의 경쟁제한성

을 혼돈시키고 있기도 하다.474)

현행 공정거래법은 기업결합에 대한 규제 여부를 실질적 경쟁제한성을 기준으로 판

단하고 있으며, 실질적 경쟁제한성은 시장점유율과 시장집중도를 기준으로 한 시장지

배력을 기초로 판단하고 있다. 그런데 이동통신업계의 구조조정과정에서 발생된 기업

결합에서 SK텔레콤의 시장점유율을 일정한 기준 이하로 낮출 것을 요구한 공정거래위

원회의 결정에서도 알 수 있듯이 시장지배력의 존재 여부에 관한 판단은 결국 구조기

준설에 입각해 있다.

우리나라에서는 혼합형 기업결합이 가장 큰 비중을 차지하고 있다. 그런데 혼합형 

기업결합은 이를 규제하기가 매우 곤란한 점이 있다. 이는 혼합형 기업결합이 경쟁에 

미치는 영향을 평가하기가 실제적으로 매우 어렵기 때문이다.475) 따라서 혼합형 기업

결합을 규제할 때 실효성을 제고하기 위해서는 대규모회사 상호간 또는 대규모기업집

단에 속하는 회사가 다른 회사와 기업결합을 하는 경우에 대해서도 경쟁제한성을 추정

하는 규정을 도입해야 할 것이다.476)

473) 공정거래위원회, 2000. 5. 16. 의결 제2000-76호, 2000기결0129.

474) 서정환, “기업결합규제 및 지주회사규제의 평가와 개선방안”, 조성봉 외, ｢공정거래법 전면 

개편방안(상) ; 경쟁이론과 공정거래법｣, 한국경제연구원, 2004, 176~177면.

475) 정준우, 앞의 논문, 363면.

476) 권오승. “시장경제의 발전과 사회조화의 실현”, ｢21세기 시장경제의 발전과 법의 지배｣, 한

국법제연구원, 2000. 9, 26~27면.
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3. 효율성 증대 평가

각국이 채택하고 있는 기업결합심사의 후생기준과 효율성항변제도는 매우 다양하다. 

소비자잉여기준을 채택하고 있는 미국, 일본, EU 등에서는 법적 구속력이 있는 명시적

인 효율성 항변규정을 갖고 있지 않고, 효율성을 경쟁평가의 일부로서 고려하며, 효율

성 이득의 소비자이전을 요구한다. 또한 이들 나라에서는 인접시장의 효율성을 좀처럼 

고려하지 않고, 독점 또는 준독점에 이르는 합병을 거의 허용하지 않으며, 소비자후생 

이외의 특별 고려사항이 없다.477)

반면, 총잉여기준 또는 공익기준을 채택하고 있는 캐나다, 프랑스, 독일, 호주 등에

서는 법적 구속력이 있는 효율성 항변규정을 보유하고 있고, 효율성 증대효과를 경쟁

제한효과와 비교형량하거나 공익평가시 별도로 고려하고 있으며, 효율성 이득의 소비

자이전을 요구하지 않는다. 또한 이들 국가에서는 관련시장에서의 효율성뿐만 아니라 

인접시장의 효율성도 고려하고 있으며, 독점 및 준독점을 초래하는 합병을 원칙적으로 

허용하고 있고, 다양한 공익사항을 특별사항으로 고려하고 있다.

인천제철주식회사의 삼미특수강 주식취득의 건478)에서 공정거래위원회는 취득회사인 

인천제철주식회사의 효율성 증대효과인 중복투자 방지, 연구개발비 절감, 원재료 구입

비 절감, 인원 및 조직 감축, 전산부문 통합, 비용절감 등 1조1,000억원을 당해 기업

결합에 특유한 효율성으로 보기 어렵다고 하여 2,067억원 정도의 효율성 증대효과만을 

인정하였다. 또  SK텔레콤의 신세계통신 인수사건479)에서도 공정거래위원회는 SK텔레

콤의 효율성 증대효과 중 일부인 IS-95A/B망 통합에 따른 투자비 및 운영비 절감효과, 

판매조직의 공동 활용 효과, 단말기 구입가격 인하효과, R&D 투자 절감효과 등을 인정

하였다.

위에서 볼 수 있는 것처럼 기업결합심사기준은 생산․판매․연구개발 등에서의 효율성 

증대 또는 국민경제전체에서의 효율성 증대를 인정하여 소비자 잉여와 생산자 이윤을 

포함한 전체 사회후생을 비교형량의 판단기준으로 삼고 있는 것으로 볼 수 있어 소비

477) 최충규, 앞의 책, 159면.

478) 공정거래위원회, 2000. 9. 30. 의결 제2000-151호, 2000기결0846.

479) 공정거래위원회, 2000. 5. 16. 의결 제2000-76호, 2000기결0129.
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자 잉여를 판단기준으로 하는 미국이나 EU의 기준과 차이가 있다. 그리고 고용 증대, 

지방경제 발전, 전후방연관산업의 발전, 에너지의 안정적 공급, 환경오염 개선 등 경

쟁정책과 무관한 목표들도 효율성 효과에 포함되어 관련시장 밖에서 발생한 효율성 효

과를 원칙적으로 인정하지 않는 미국이나 EU의 기준과 차이가 있다.

또한 기업결합의 효율성 증대효과로 인정받기 위해서는 당해 기업결합 외의 방법으

로는 달성하기 어려운 것이어야 하며, 가까운 시일 내에 발생할 것이 명백하여야 하

며, 단순한 예상 또는 희망사항이 아니라 그 발생이 거의 확실한 정도임이 입증될 수 

있는 것이어야 한다는 기업결합 특유성 요건, 확인가능성 요건, 효율성 효과 실현 시

점 등의 요건을 명시하고 있지만 미국이나 EU에 비해 판단 기준이 구체적이지 않

다.480)

기업결합은 여러 가지 동기에 의해 이루어지지만 일반적으로 두 개 이상의 기업을 

하나로 합쳐 각 기업의 효율적인 부분은 살리고 중복되는 부분들을 정리함으로써 시너

지 효과를 통한 효율증대를 달성하고자 하는 것이 가장 주된 동기라고 할 수 있다. 따

라서 일반적으로 기업결합은 이를 실현하고자 하는 해당 기업들에게 뿐만 아니라 경제 

전체적으로도 득이 많다고 할 수 있다. 그러나 이와 같은 기업결합이 시장집중을 초래

하는 경우에는 당해 결합이 가져오는 효율성 증진 효과보다 경쟁제한을 통해 발생하는 

폐해가 크기 때문에 이를 규제하고 있다. 이는 반대로 기업결합이 어느 정도 시장집중

을 초래하더라도 경쟁제한 효과보다 큰 효율증대를 가져오는 경우에는 당해 결합이 허

용될 수 있다는 것을 의미한다.

경쟁당국이나 법원이 기업결합심사에서 효율성의 효과를 적극적으로 인정하지 않는 

이유에 대해 OECD는 첫째, 기업결합으로 인한 효율성을 객관적으로 정량적으로 입증하

는 것이 어렵고, 둘째, 효율성 항변은 경쟁제한 효과가 추정되는 기업결합에만 적용되

기 때문에 경쟁제한 효과를 인정하지 않으려는 결합회사는 효율성 효과를 중심으로 기

업결합의 정당성을 변호하기를 꺼리는 경향이 있고, 셋째, 경쟁제한 효과와 효율성 효

과를 비교형량 하는 것은 매우 어렵고 부정확한 작업이어서 이를 채택하는 것이 부담

스럽고, 넷째, 경쟁제한 효과가 추정되는 기업결합이라도 상당한 효율성 효과가 기대

될 경우 경쟁당국은 효율성 효과를 인정하여 결합을 승인하기보다는 적절한 시정조치

를 이용하기 때문이라고 분석하고 있다.481)

480) 홍동표․김정현, 앞의 논문, 200면.
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우리나라에서는 공정거래법 제7조에 따라 경쟁제한적인 기업결합을 원칙적으로 금지

하지만, 기업결합으로 인한 효율성 증대효과가 경쟁제한에 따른 폐해보다 클 경우 예

외로 인정하고 있다. 기업결합심사기준에 따르면, 경쟁당국은 효율성 증대효과의 판단

기준으로 생산ㆍ판매ㆍ연구개발 등에서의 효율성 증대효과뿐만 아니라 고용 증대, 지

방경제발전, 전후방 연관산업의 발전, 국민경제생활의 안정, 환경오염 개선 등 국민경

제 전체적인 효과도 고려하도록 규정하고 있다.

그러나 기업결합사건에 대한 공정거래위원회의 의결을 보면, 인천제철과 삼미특수강

사건과 삼익악기․삼송공업/영창악기사건에서는 효율성 증대효과가 경쟁을 촉진해야 하

고, 기업결합에 따른 비용절감이 반드시 소비자에게 이전되어야 하며, 영업이익이 발

생하더라도 그 이익이 소비자후생 증진에 연결되지 않으면 효율성 증대효과로 인정하

지 않는다고 밝히면서 소비자후생을 기준으로 효율성 증대효과를 판단하였다. 그리고 

OB맥주/진로쿠어스맥주사건과 호텔롯데 등/해태음료사건에서 3년간 고용보장이 기업결

합심사기준에 의거 국민경제 전체에서의 효율성 증대효과에 해당함에도 불구하고 기업

수준의 비용절감효과가 없다는 이유로 이를 효율성 증대효과로 인정하지 않았다.

물론 기업결합심사기준은 법적 구속력이 없기 때문에 공정거래위원회가 반드시 이를 

따라야 할 의무는 없지만 기업결합심사기준은 공정거래위원회 스스로 기업결합심사의 

일관성 및 예측가능성을 높이기 위해 고시한 것임을 감안할 때 심사기준과 괴리된 공

정거래위원회의 의결은 그 자체로서 심각한 문제가 아닐 수 없다.

공정거래법에 따른 효율성의 항변에 관한 요건이 충족되었는지 여부 또한 당해 기업

결합당사자가 입증해야 되는데 이에 대해서도 역시 입법적 해결이 필요하다고 본다.

4. 예외 인정 요건

질레트컴퍼니의 (주)로케트코리아 주식취득 건482)에서 공정거래위원회는 기업결합은 

다양한 형태로 효율성을 제고할 가능성이 있으므로 경쟁제한효과와 효율성 제고효과와

의 비교형량이 불가피하다. 현대자동차의 기아자동차와 아시아자동차 주식취득의 

건483)에서 공정거래위원회는 기아의 희생이 당해 기업결합 이외의 방법으로는 어렵다

481) OECD, Efficiency Claims in Mergers and Other Horizontal Agreements, 1996.

482) 공정거래위원회, 1998. 12. 18. 의결 제98-282호, 9811기결1907.
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고 판단하여 파탄기업 항변을 인정하였다. 그러나 당시 기아자동차의 입찰에는 현대자

동차 이외에도 국내외 기업들이 참가하였음을 볼 때 공정거래위원회의 판단은 뚜렷한 

근거를 찾기 어렵다. 로케트전기를 회생불가능 기업으로 인정하면서도 로케트 전기가 

지급불능에 이르게 될지의 여부와 경쟁제한성이 약간 다른 기업결합이 가능한지 여부

는 모두 가능성의 문제에 불과하며, 예외조항을 적용하기 어렵다고 판단하였다. 현대

자동차 건과 비교하여 볼 때 파탄기업 항변의 적용에 있어 괴리가 있음을 알 수 있

다.484)

일반적으로 파탄기업의 경우 인수되거나 합병되지 못한다면 퇴출될 것이므로 경쟁제

한성의 우려는 크지 않을 것이다. 따라서 경쟁제한적인 기업결합이라 하더라도 기업결

합에 의한 효율성 제고가 경쟁제한의 폐해보다 크거나, 기업결합이 퇴출의 유일한 대

안인 경우 기업결합을 예외적으로 허용하고 있다(공정거래법 제7조 제2항). 이러한 예

외인정의 기준과 요건 및 그 적용에 보다 엄격할 필요가 있다.

483) 공정거래위원회, 1999. 4. 7. 의결 제99-43호, 9901기결0126.

484) 조성봉 외, “공정거래법전면개편방안(상); 경재이론과 공정거래법”, 한국경제연구원, 2004, 

180~181면.
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제6장 결 론

기업결합은 규모의 경제와 범위의 경제 달성을 통해 효율성을 증대시키고 비용을 절

감하여 기업이나 사회 전체적인 측면에서 도움이 될 수 있다. 그러나 경쟁제한적 기업

결합은 특정기업의 시장점유율을 확대하고 경쟁자의 수를 감소시킴으로써 독과점의 폐

해가 나타나고 경제의 효율을 저해하여 사회후생을 감소시킬 수 있다.이에 따라 우리

나라뿐만 아니라 각국에서는 경쟁제한적 기업결합을 규제하기 위한 제도를 마련하여 

운용하고 있다. 그러나 제도의 불합리한 운영으로는 경쟁제한적 기업결합을 효과적으

로 규제할 수 없을 뿐만 아니라 오히려 기업결합의 규모와 범위의 경제 달성이라는 장

점을 저해할 여지도 있다.

국내외의 제도적․경제적 환경변화에 따라 기업결합심사의 중요성이 더욱 커질 것으

로 예상된다. 국제적으로 OECD 등에서 합병심사제도의 정립을 위해 노력하고 있고, 미

국과 EU 등을 중심으로 초국경적 합병에 대한 역외적용도 증가하고 있는 추세이다. 국

내적으로도 IT, 전자상거래 등 새로운 분야에서의 기업결합이 발생하고 있고, 독과점

적 시장구조 형성을 통한 시장지배력 창출을 방지하기 위한 수단으로 기업결합심사제

도의 중요성이 증가하고 있다.

공정거래위원회의 심결례를 보면, 경쟁제한성 판단에서 경제발전에 발맞추어 해당 

시장에 적합한 방법으로 접근하는 추세이다. 시정조치에서도 사안에 따라 해당 시장에 

적합하고, 소비자의 후생을 도모할 수 있는 방향으로 발전하고 있다. 그러나 현행법체

제에서는 경쟁제한성과 시정조치에서 각 사안별로 구체적으로 규정하는 것이 아니라, 

사전적․일률적으로 규정하고 있다. 이러한 현행법체제는 현재의 시장경제체제와 부합

되기 어려워 실무에서도 기업결합심사에서 기본적인 기준으로 이용될 뿐, 공정거래위

원회의 기업결합심사기준과 사안별로 검토한 세부적인 판단에 의하여 운영되고 있다. 

그러나 공정거래위원회의 기업결합심사기준에도 명시되어 있지 않은 세부적인 판단기

준과 시정조치 내용에 대해서는 법규의 명확성 및 법적안정성 결여의 문제와 해당 판

단과 시정조치의 적정성 여부에 대하여 논란의 여지가 있다.

특히 효율성에 기초한 항변과 관련하여, 우선 이와 같은 항변의 법적 성격을 명확하

게 할 필요가 있으며, 나아가 기업결합에서 효율성이 갖는 의의를 경쟁정책적인 관점

에서 종합적으로 이해할 필요가 있을 것이다. 항변사유로서의 효율성의 판단은 기업결



- 138 -

합에 일반적으로 부수하는 효과 이상의 특별한 효과가 제시되어야 하며, 그 효과가 기

업결합 외의 방법으로는 달성하기 어려운 특별한 것이어야 하고, 나아가 이것이 경쟁

제한의 폐해를 상회하는 것이 되어야 한다.485)

그리고 효율성 효과가 기업결합의 주체에게 유보되어 있는 경우, 즉 소비자에게 이

전되지 않은 상태에서도 효율성 효과를 인정할 수 있는지에 대한 추가적인 논의가 필

요하다. 미국의 기업결합 가이드라인이 제시하고 있는 것처럼, 효율성 효과의 소비자

에 대한 이전이 효율성에 기초한 항변을 인정하기 위한 요건은 아니라 할지라도, 효율

성 효과를 인식 가능한 것으로 할 수 있는 유력한 수단이 될 수 있으며, 따라서 종합

적인 형량 과정에서 유력한 의미를 가질 수 있다는 점에 주목할 필요가 있다.

그리고 독일 경쟁제한방지법 제42조에서 규정하고 있는 것처럼, 별도의 공익적 형량

을 통하여 다루는 것이 보다 타당한 접근방식으로 생각된다.

따라서 기업결합의 규제를 효율적으로 하기 위한 방안을 제시하고자 한다.

 공정거래위원회가 법 집행자로서의 역할을 보다 규범 합치적이고 효율적으로 수행

하기 위해서는 첫째, 법령에 위임근거가 있을 때에는 법령에서 위임한 형식에 따라 행

정입법을 제정․운용하여야 하고 법령에 위임근거가 있음에도 편의에 따라 훈령이나 예

규, 사무관리규정에 명시되지 않은 지침 형식으로 되어 있는 행정입법은 정비할 필요

가 있다. 둘째, 행정입법이 제정․운용되더라도 이는 법령을 보충하거나 그 취지를 구

체화하기 위한 것이라는 점에서 체계적으로 내용을 구성하고 구체적 행위 유형과 관련

된 사례를 포함하는 심사단계 형식을 취하는 것이 더 바람직하다. 셋째, 행정입법에서 

정하는 요건 규정의 판단기준과 효과 규정의 재량행사기준은 법원의 확립된 판례와 전

문가들 사이에 합의(consensus)가 이루어진 경제학적 이해를 존중하는 바탕 위에서 이

루어 져야 한다고 본다. 넷째, 요건 규정의 판단기준의 경우에는 요건을 구성하는 내

용을 보다 명확히 하는 기준을 아울러 제시하고 필요한 경우 안전지대와 같은 구체적 

타당성을 가진 지침을 도입하는 방향으로 개선될 필요가 있다. 다섯째, 과징금 산정기

준은 산정 단계에서 위반행위의 억제 목적 달성에 적합한 과징금 산정이라는 관점에서 

구체적이고 타당한 결과를 도출하여야 한다.

485) EU GAHM에 따르면 합병이 유효경쟁을 현저하게 침해하는지에 관한 EU위원회의 종합적인 평가의 

일부로 효율성을 고려한다. 이는 우리나라와 같이 경쟁제한성을 판단한 후 경쟁제한적 기업결

합의 예외인정을 위한 항변사유로서가 아니라 경쟁제한성을 판단할 때 경쟁제한성을 상쇄시킬 

수 있는 항변사유로 인정하고 있는 점은 시사하는 바가 크다.
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다음으로 일정한 시장점유율 기준이 충족되면 경쟁제한성이 인정되기 때문에 시장구

조지수의 상승만으로 기업결합을 제한 할 수 있게 되어 있다. 이러한 실질적 경쟁제한

성은 시장의 동태적 변화가 충분히 반영되었다고 할 수 없을 뿐만 아니라 우리나라에

서는 혼합형 기업결합이 가장 큰 비중을 차지하고 있는데 이는 혼합형 기업결합이 경

쟁에 미치는 영향을 평가하기가 실제적으로 매우 어렵기 때문에 이를 규제하기가 매우 

곤란한 점이 있다. 따라서 혼합형 기업결합을 규제할 때 실효성을 제고하기 위해서는 

대규모회사 상호간 또는 대규모기업집단에 속하는 회사가 다른 회사와 기업결합을 하

는 경우에 대해서도 경쟁제한성을 추정하는 규정을 도입해야 할 것이다.

효율성중대에 있어서는 기업결합은 일반적으로 두 개 이상의 기업을 하나로 합쳐 각 

기업의 효율적인 부분은 살리고 중복되는 부분들을 정리함으로써 시너지 효과를 통한 

효율증대를 달성하고자 하는 것이 가장 주된 동기라고 할 수 있다. 그러나 이와 같은 

기업결합이 시장집중을 초래하는 경우에는 당해 결합이 가져오는 효율성 증진 효과보

다 경쟁제한을 통해 발생하는 폐해가 크기 때문에 이를 규제하고 있다. 그러나 기업결

합심사기준은 법적 구속력이 없기 때문에 공정거래위원회가 반드시 이를 따라야 할 의

무는 없지만 기업결합심사기준은 공정거래위원회 스스로 기업결합심사의 일관성 및 예

측가능성을 높이기 위해 고시한 것임을 감안할 때 심사기준과 괴리된 공정거래위원회

의 의결은 그 자체로서 심각한 문제가 될 수 있기 때문에 공정거래법에 따른 효율성의 

항변에 관한 요건이 충족되었는지 여부 또한 당해 기업결합당사자가 입증해야 되는데 

이에 대해서도 역시 입법적 해결이 필요하다고 본다.    
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