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Ⅰ 米国競争法(政策) 
 

本号では、司法省(DOJ)と連邦取引委員会(FTC)による共通株主所有の反競争的利用に関す
る意見書と FTC による前政権下で提起されたロビンソン・パットマン法違反事件の訴えの
取下げを取り上げる。 

１件目は、DOJ と FTC による裁判所への共通株主所有の反競争的利用に関する意見書の
提出に関するものである。DOJ 及び FTC によれば、今回の意見書は、共通株主所有が反ト
ラスト法に及ぼす影響について、連邦裁判所において両当局が公式に意見書を公表した最初
の例である。 

２件目は、バイデン政権時代に FTC が提起したロビンソン・パットマン法違反事件の訴
えの取下げに関するものである。取下げに関して、ファーガソン委員⻑やミードール委員が
声明を公表している。 

 
１ カルテル・企業結合関係 
(1) 司法省と連邦取引委員会が、石炭生産を阻害するための共通株主所有の反競争的利用に関

する意見書を提出(2025 年5 月 22 日)1 
 
 司法省は、2025 年 5 月 22 日、連邦取引委員会と共に、テキサス州東部地区において、テキ
サス州等対ブラックロック社(以下｢ブラックロック社｣という。)の訴訟の意見書(statement of 
interest)2を提出した。 

DOJ のプレスリリースによれば、大要次のとおりに説明される。 
テキサス州司法⻑官が主導するこの訴訟は、ブラックロック社、ステート・ストリート社、

バンガード社が、競合する石炭会社の株式運用を利用して生産量の削減を誘導し、その結果、
米国の消費者のエネルギー価格が上昇したとするものである。これは、共通株主所有が反ト
ラスト法に及ぼす影響について、連邦裁判所で両当局が公式に意見書を公表した最初の例で
ある。 

1 月 29 日、トランプ大統領は大統領令 14156 を発令し、国家エネルギー緊急事態を宣言
した。4 月 8 日、大統領令 14261 は｢石炭を含む国内エネルギー生産の増加｣を求めた。両当
局の意見書が明らかにしているように、石炭の競争を保護することは、自由市場がアメリカ
のエネルギー安全保障と経済活力を確保することを可能にすることで、これらの政策を推進
することになる。 

 
1 Justice Department and Federal Trade Commission File Statement of Interest on Anticompetitive Uses of Common 
Shareholdings to Discourage Coal Production, May 22, 2025. 
2 28 U.S.C. § 517 は、司法⻑官が、司法省の職員らに対して、合衆国において係属中の訴訟における合衆国の利
益に関与するよう指示することを認めている。本件の意見書はこの条文を根拠に提出されたものである。 
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司法省反トラスト局のアビゲイル・スレーター局⻑は、｢大統領は国家エネルギー緊急事態
を宣言した。我々は、アメリカのエネルギー支配を促進するため、石炭生産における競争を
これまで以上に必要としている。機関投資家が競合企業の株式保有を利用して生産量削減を
画策すれば、アメリカの消費者は被害を受ける。最高裁が判示したように、反競争的行為に
対する『社会的正当化』は違法性を軽減するものではない。我々は、ESG を口実にアメリカ
人の退職貯蓄を利用して競争を阻害する強力な金融会社に立ち向かうことを躊躇しない。｣
と述べた。 

本日の意見書では、パッシブ投資に関する反トラスト法上のセーフハーバーは、ほとんど
のインデックスファンド投資や有益なコーポレート・ガバナンスの提唱を保護するものの、
市場全体の生産量削減を促すために競争者における共通運用株式を使用することは保護し
ないと説明している。この声明では、法律がどのように典型的な株主行動を保護しているか、
州側の訴えがどのように反競争的キャンペーンを主張しているか、州側の主張に法律がどの
ように適切に適用されるべきかを説明している。 

 両当局が裁判所に提出した意見書によれば、本件の事案の概要及び両当局の主張の要点は以
下のとおりである。 
 
① 事案の概要 

訴状によれば、この訴訟では、世界最大の 3 つの機関投資運用会社が、米国の石炭会社 9 社
すべてにおいて最大株主の地位を占め、これらの競合企業に対する株式持分を利用して、石炭
生産量を制限し、エネルギー価格を人為的に押し上げたと申し立てられている。具体的には、
被告らは米国の石炭生産量の約半分、特にサウスパウダーリバー流域の石炭の 63%を生産する
企業の大株主となっており、集合的に各石炭会社の 24〜34%の株式を保有している。 

そして、訴状によれば、被告らは Net Zero Asset Managers Initiative や Climate Action 100+
といった気候変動対策イニシアティブに参加し、これらを通じて石炭会社の経営陣に対し、炭
素排出削減を目的とした石炭生産量の削減を約束させることで、市場全体の利益を増加させる
と同時に、価格の高い時期にも業界全体で石炭の生産量を制限する結果となったとされる。 
原告は、被告が互いに、(1)石炭会社に協調的な石炭生産量削減を実施するよう強制するために
株式を使用し、(2)石炭会社が生産量削減目標を遵守するようタイムリーで競争上重要な情報を
共有することで合意し、シャーマン法第 1 条に違反したと主張している。また、原告は、被告
が競合する石炭会社の株式を取得、保有、使用したことがクレイトン法第 7 条に違反し、競争
を実質的に減殺したとも主張している。 
 
② 両当局による意見書の法的見解 
 意見書は、被告がクレイトン法７条の適用除外となる｢専ら投資のために｣行われた株式の購
入の解釈を誤っていること、クレイトン法が少数株主持分の利用をも適用対象にしていること、
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クレイトン法によって株式の反競争的利用が禁止されるとしても、典型的な資産運用会社の行
動を妨げるものではないこと、共同プラン(本件では気候変動対策イニシアティブ)の参加のオファ
ーを受諾したことによって、シャーマン法１条の共同行為(Concerted Action)が立証される可能
性があることなどを説明している。 
 
２ ロビンソン・パットマン法関係 
(1) FTC、ペプシコに対する訴えを取り下げる(2025 年 5 月22 日)3 
 

2025 年 5 月 22 日、連邦取引委員会(FTC)は 2025 年 5 月 22 日、ニューヨーク州南部地区連
邦地方裁判所に提起されていたペプシコ社(ペプシ)に対するロビンソン・パットマン法訴訟の
訴え取下げを決定した。 

FTC によるプレスリリースによれば、大要次のように説明される。 
2025 年 1 月 17 日に認可されたこの訴訟は、ペプシが連邦取引委員会法第 5 条及びロビンソ

ン・パットマン法第 2 条(d)及び第 2 条(e)に違反したと主張している。 
｢バイデン・ハリス政権の FTC は、トランプ大統領の就任式のわずか 3 日前に、ペプシが法

律に違反したという推測以上のものでもない案件を追求するため、明らかに政治的な動機でこ
の訴訟承認を急いだ。納税者の税金は、法的に疑わしい党派的な行為のために使われるべきで
はない。FTC の優秀なスタッフは、消費者を保護し、また、公正で競争力のあるビジネス環境
を確保する仕事に戻るだろう。｣と FTC のアンドリュー・ファーガソン委員⻑は述べた。 

FTC のメリッサ・ホリョーク委員は、｢FTC のスタッフは、経済学者も弁護士も高度な技術
を持つ専門家であり、FTC として、負け戦を戦うために彼らを法廷に送り込むべきではなかっ
た。本日の取下げにより、当委員会の献身的なスタッフは、法律違反があったと信じるに足る
理由がある場合、そして彼らが最も得意とすること、すなわち米国の消費者を保護することに
専念することができる｣と述べた。 

FTC の採決は 3 対 0 で不服申し立てを却下した。アンドリュー・N・ファーガソン委員⻑が
声明を発表し、メリッサ・ホリョーク委員がこれに加わった。マーク・R・ミードール委員は同
意声明を発表した。 

アンドリュー・N・ファーガソン委員⻑による声明4は、本件を提訴したバイデン政権下の FTC
の決定を強く非難している。同声明によれば、この提訴は純粋に政治的なものであり、訴状に
ある最も重要な申立てを裏付ける証拠もないものであった。同声明は、FTC は法律に違反して
いる、あるいは違反していると｢信じるに足る｣理由がある場合にのみ、執行活動を行うと述べ
ている。その上で、ロビンソン・パットマン法は有効な法律であり、FTC は憲法上、同法を執

 
3 FTC Dismisses Lawsuit Against PepsiCo, May 22, 2025. 
4 Statement of Chairman Andrew N. Ferguson Joined by Commissioner Melissa Holyoak, In the Matter of Non-
Alcoholic Beverages Price Discrimination Investigation, Matter Number 2210158, May 22, 2025. 
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行する義務を負っているが、徹底的な調査によって、被告が同法に違反していること、訴訟で
勝訴する可能性が高いこと、そして、同法の目的と矛盾することなく、限られた執行資源の効
果を最大限に高めていることが確認された後でなければ、執行してはならないと述べ、本件は、
そのいずれにも当てはまらないとした。 

ミードール委員の同意声明5は、ファーガソン委員⻑による声明と同様に、本件を提訴したバ
イデン政権下の FTC の決定を強く非難するとともに、本件提訴の法的に不適切な点を次のよ
うに説明した。 

あらゆるロビンソン・パットマン法に基づく申立ての重要な要素は、競合する購入者間の
差別を証明することである。しかし、訴状はペプシが他の購入者に同等の条件を提供するこ
とを拒否した一つの例にも言及していない。また、訴状が主張する不利な扱いを受けた｢競合
小売業者｣がどのように特定されたかについて意味のある文脈も提供していない。それどこ
ろか、バイデン政権下の FTC の多数派委員は、異なる販売チャネルの顧客間の区別と小売
事業の相対的地理的近接性を軽視した。彼らはまた、最も寛大に言っても｢つまみ食い｣と表
現できる方法でペプシの従業員からのあやふやなコメントに言及し、内部文書からの引用を
参照したものの、それらの文脈や実際の重要性のいかなる証拠も提供しなかった。 

結局のところ、前体制は、前政権は分析の代わりに見せかけを優先し、この種の事件を支
持することを意図されていない何十年も前の判例の細い糸にすがった。前体制は、裁判所が
法的要件と主張された事実の不一致を見逃し、より最近のロビンソン・パットマン法の判例
を無視するであろうことを当てにしていた。司法の無知に賭けることは法執行のあるべき姿
でないことは言うまでもない。 

 
(米国競争法(政策)の担当は、白石 幸輔・名古屋商科大学経済学部准教授。お問い合わせは、公正取引協
会 info@koutori-kyokai.or.jp までお願いします。) 

  

 
5 Concurring statement, In the Matter of Non-Alcoholic Beverages Price Discrimination Investigation, Matter Number 
2210158, May 22, 2025. 
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Ⅱ 欧州競争法(政策)  
 

本号では、共謀事件と買収事件を取り上げる。 
1 件目の共謀事件おいて、欧州委員会は大手フードデリバリー会社 Delivery Hero と Glovo

に対し、オンラインフードデリバリー部門のカルテルに参加したことを理由に総額3 億2900
万ユーロの制裁金(約 526.4 億円、1 ユーロ＝160 円)を賦課した。本件は、欧州委員会が労働市
場におけるカルテルを認定した初の決定であるとともに、競合事業における少数非支配株式
の反競争的利用を制裁した初の事例である。 

2 件目の買収事件において、欧州委員会は BAES(英国)、日本航空機産業振興(日本)、
Leonardo(イタリア) による合弁会社の設立提案を無条件で承認した。本件取引は、様々なミ
ッション用に設計された軍用戦闘機であるマルチロール戦闘機に関するものである。 

 
１ 共謀事件 
(1) 欧州委員会、オンラインフードデリバリーカルテルへの参加を理由に Delivery Hero と

Glovo に 3 億 2900 万ユーロの制裁金を賦課(2025 年6 月 2 日)6 
 

欧州委員会は、大手フードデリバリー会社 Delivery Hero と Glovo に対し、オンラインフー
ドデリバリー部門のカルテルに参加したことを理由に総額 3 億 2900 万ユーロの制裁金(約
526.4 億円、1 ユーロ＝160 円)を賦課した。両社は、(ⅰ)相互に従業員を引き抜かないことの合意、
(ⅱ)事業上機微な情報の交換、 (ⅲ)地理的市場の割り当てを行っていた。本件違反行為は、EEA(欧
州経済領域)全域を対象とし、4 年間にわたり実施された。このようなカルテルは、消費者やビ
ジネスパートナーの選択肢、従業員の機会、競争と革新のインセンティブを減少させるもので
ある。 

両社は本件カルテルへの関与を認め、本件を和解により解決することに合意した。本件は、
欧州委員会が労働市場におけるカルテルを認定した初の決定であるとともに、競合事業におけ
る少数非支配株式の反競争的利用を制裁した初の事例である。 
 
違反行為 

Delivery Hero と Glovo は、欧州最大のフードデリバリー会社の 2 社である。両社は、アプ
リやウェブサイトから注文した顧客に、食品(レストランや専門のキッチンで調理)、食料品、そ
の他の小売(非食品)製品を配達している。 

Delivery Hero は 2018 年 7 月に Glovo の少数非支配株式を取得し、その後の投資を通じて
持分を段階的に増やしてきた。Delivery Hero は 2022 年 7 月、Glovo の単独支配権を取得し

 
6 Presse Release, European Commission, Commission fines Delivery Hero and Glovo €329 million for participation in 
online food delivery cartel, 2 June 2025. 
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た。 
欧州委員会は 2018 年 7 月から 2022 年 7 月にかけて、Delivery Hero と Glovo が両社間の

競争上の制約を徐々に取り除き、競争を複数の段階における反競争的調整に置き換えたことを
認定した。両社は、以下の点について合意した。 

・互いの従業員を引き抜かないこと 
Delivery Hero が Glovo の少数非支配株式を取得した時点で署名された契約には、特

定の従業員に対する限定的な相互雇用禁止条項が含まれていた。その後、本取り決めは
互いの従業員に積極的に接触しないという一般的合意に拡大された。 

・事業上機微な情報交換 
事業上機微な情報(事業戦略、価格、生産能力、コスト、製品特性など)を交換することに

より、両社は自己の市場行動を調整し、影響を与えることができた。 
・地理的市場の割り当て 

両社は、EEA におけるオンライン食品配送の国内市場を分割することに合意し、両
社間の既存の地理的重複のすべてを排除し、それぞれの国内市場への参入を回避し、ど
ちらが存在しない市場への参入を調整することに合意した。 

上記の慣行は、Glovo における Delivery Hero の少数株主持分によって促進された。競争者
の株式を所有すること自体は違法ではないが、本件では複数の段階での競争事業者間の反競争
的接触を可能にした。また Delivery Hero は、事業上機微な情報にアクセスし、Glovo の意思
決定過程に影響を与え、最終的には両社各々の事業戦略を調整することができた。これは競争
事業者間の水平的なクロスオーナーシップは競争法上のリスクを生じさせる可能性があり、慎
重に対処すべきでことを示している。 
 
制裁金 

両社に賦課された制裁金は、2006 年制裁金ガイドラインに基づいて算定された。欧州委員
会は制裁金の算定にあたり、カルテルの多面的性質、EEA 全体を対していること、実施期間、
カルテル実施の程度が低い期間におけるカルテルの変質等の要素を考慮した。さらに欧州委員
会は、両社がカルテルへの参加と責任を認めたため、2008 年和解告示により 10%の標準的な
減額を適用した。両社に賦課された制裁金は、以下のとおり。 

−Delivery Hero：2 億 2328 万 5000 ユーロ(約 357.3 億円) 
−Glovo：1 億 573 万 2000 ユーロ(約 169 億円) 

 
背景 

Delivery Hero はドイツに本社を置き、世界の 70 か国以上(うち 16 か国は EEA 諸国)において
フードデリバリー事業を展開している。同社は数十万のレストランと提携しており、フランク
フルト証券取引所に上場している。 
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Glovo はスペインに本社を置き、世界 20 の国以上(うち 8 か国は EEA 諸国)においてフードデ
リバリー事業を展開している。 

Delivery Hero は 2022 年 7 月に Glovo の株式の過半数を取得し、Glovo は Delivery Hero の
子会社となった。 
 
欧州委員会の調査 

欧州委員会は 2022 年 6 月と 2023 年 11 月に Delivery Hero と Glovo の社屋において抜き打
ち検査を実施した。2024 年 7 月に正式に開始された本件調査は、フードデリバリー部門での
共謀の可能性に関する欧州委員会による職権調査であり、市場監視の後に開始されたものであ
るが、加盟国競争当局から受領した情報と匿名の内部告発ツールが契機となった。 

本件調査は、消費者の食料品購入の選択肢と適正な価格を確保するための欧州委員会の取り
組みの一環である。オンラインフードデリバリー業界のような新興のダイナミックな市場では、
事業者が市場をリードしたり、市場から撤退したりすることが多く、反競争的な契約や制限的
な事業慣行、中でも市場配分カルテルは隠れた市場統合につながる可能性があり、競争に悪影
響を及ぼす可能性がある。 

本件調査は、雇用主が共謀して労働者の機会の数と質を制限するほか、労働者の能力をめぐ
り競争が行われる公正な労働市場の確保にも資するものである。 
 
２ 買収事件 
(1) 欧州委員会、BAES、JAIEC、Leonardo による防衛合弁事業の設立を承認(2025 年 6 月 2

日)7 
 

欧州委員会は、EU 合併規則の下、BAE Systems(Holdings)Limited (以下｢BAES｣という。) 、
日本航空機産業強化株式会社(以下[JAIEC]という。) 、Leonardo S.p.A.(以下、Leonardo とす
る。) による合弁会社(以下［JV］という。) の設立提案を承認した。本 JV は、Global Combat 
Air Programme の主契約者となるほか、lead systems integrator となるものである。 
 
欧州委員会の調査 

本件取引は、主としてマルチロール戦闘機に関連するものである。マルチロール戦闘機は、
様々なミッション用に設計された軍用戦闘機である。本件当事者によると、本件取引は第 6 世
代の戦闘機を開発することを戦略的、経済的根拠とする。本 JV は、航空機の主契約者となる
ほか、lead systems integrator となる。本航空機は、イタリア、英国、日本政府による使用を目
的とし、将来的には他の管轄区域／政府の購入者に販売される可能性がある。 

 
7  Presse Release, European Commission, Commission clears creation of defense joint venture by BAES, JAIEC, and 
Leonardo, 2 June 2025. 
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欧州委員会は、主にイタリア市場と国際的なマルチロール戦闘機の輸出市場に対する取引の
影響を調査した。欧州委員会は市場調査に基づいて、届出のあった取引はマルチロール戦闘機
の関連市場、すなわちマルチロール戦闘機のイタリア国内市場における事業者の活動に新たな
水平的重複がないことから、本件取引は競争上の懸念を惹起しないことを認定した。よって欧
州委員会は、提案された取引は EEA(欧州経済領域)における競争上の懸念を惹起するものでは
ないと結論付け、本件を無条件で承認した。 
 
事業者 

BAES は英国に本社を置く世界的な防衛、航空宇宙、セキュリティ企業である。 
JAIEC は日本に本部を置く日本の航空宇宙産業の利益を代表する公的機関である。 
Leonardo はイタリアに本社を置く航空宇宙、防衛、セキュリティ分野の産業・技術企業で

ある。 
 
合併規制と手続 

本件取引は、2025 年 4 月 22 日に欧州委員会へ届出が行われた。 
 

(欧州競争法(政策)の担当は、多田 英明・東洋大学法学部教授。お問い合わせは、公正取引協会
info@koutori-kyokai.or.jp までお願いします。) 


