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Anmeldelsen, transaktionen, parterne

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (herefter ogsa "styrelsen”) modtog den 19. januar 2017
en anmeldelse af Imerco Holding A/S’ (herefter "Imerco Holding”) erhvervelse af enekontrol
over Inspiration A/S (herefter "Inspiration”). Anmeldelsen var fuldsteendig at regne fra den 6.
februar 2017.

Parterne blev den 13. marts 2017 orienteret om, at fusionen overgik til fase II, idet der var
truffet beslutning om en seerskilt undersggelse af fusionen. Styrelsen fulgte op den 20. marts
2017 med en meddelelse om betaenkeligheder til parterne. Fristen for udlgb af fase II var den
25.juli 2017, jf. konkurrencelovens § 12 d, stk. 2. Parterne sendte den 23. maj 2017 forslag til
tilsagn med efterfglgende tilleeg. Styrelsen besluttede herefter - med samtykke fra Imerco - i
henhold til konkurrencelovens § 12 d, stk. 4, at forleenge fristen for udlgb af fase I med 20
hverdage til den 22. august 2017.

Ved fusionen erhverver Imerco Holding 100 pct. af aktierne og alle rettigheder knyttet til
aktierne i Inspiration. Fusionen indebzerer et kontrolskifte, og der er dermed tale om en
transaktion omfattet af fusionsbegrebet i konkurrencelovens § 12 a. De deltagende virksom-
heders omsaetning overstiger tersklerne i konkurrencelovens § 12, stk. 1, nr. 1, men ikke
tersklerne i fusionskontrolforordningen, hvorfor fusionen er anmeldelsespligtig i Danmark, jf.
konkurrencelovens § 12 b, stk. 1.

Imerco Holding er 83,32 pct. ejet af M. Goldschmidt Capital A/S, som dermed har kontrol over
Imerco Holding. De resterende 16,68 pct. er ejet af gvrige navnenoterede aktionzerer. Imerco
Holding ejer 100 pct. af Imerco A/S (herefter "Imerco”), som er en landsdaekkende detailkeede
inden for salg af boligartikler.

Inspiration er inden fusionen 100 pct. ejet af 3C Inspiration ApS (herefter ”3C Inspiration”). 3C
Inspiration er 100 pct. ejet af 3C Retail A/S (herefter "3C Retail”), der er 100 pct. ejet af 3C
Groups A/S (herefter "3C Groups”), som er 100 pct. ejet af 3C Holding ApS, hvor Niels Thor-
borg er den ultimative ejer. Inspiration er ogsa en landsdaekkende detailkaede inden for salg af
boligartikler.

Det relevante marked

Imerco og Inspiration (herefter "parterne”) er begge aktive inden for detailsalg af boligartik-
ler, og begge forhandler et bredt sortiment af meerkevarer. Imerco forhandler derudover en-
kelte private label-produkter.

Styrelsen har afgraenset det relevante marked til markedet for detailsalg af mid-range/high-
end boligartikler omfattende aktgrer, der har et bredt sortiment af forskellige maerkevarer.
Styrelsens analyse af bade efterspgrgsels- og udbudssubstitution - sammenholdt med diversi-
on ratios - viser saledes, at mid-range/high-end boligartikler skiller sig ud fra low-end bolig-
artikler.

Udover ovenstdende afgraensning har styrelsen vurderet, hvorvidt det er relevant at afgraense
markedet efter produktkategori, henholdsvis (i) kekkenudstyr, (ii) produkter til borddaekning,
(iii) elektriske apparater og (iv) andet boligtilbehgr, og efter salgskanal (fysisk
salg/internetsalg).
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Styrelsen har vurderet, at det ikke er ngdvendigt at tage endelig stilling til, om markedet for
detailsalg af mid-range/high-end boligartikler skal segmenteres yderligere efter produkt-
kategori og/eller salgskanal, idet sddanne segmenteringer ikke vil a&endre den konkurrence-
meaessige vurdering af sagen betydeligt. Markedsundersggelsen indikerer, at produktkategori-
en elektriske apparater skiller sig ud fra de tre andre kategorier, men en endelig stillingtagen
hertil vil ikke @ndre pd den konkurrencemassige vurdering, og spgrgsmalet om en sadan
segmentering holdes derfor abent.

For sd vidt angar det geografiske marked, har styrelsen vurderet, at det geografiske marked
for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler ikke er bredere end nationalt og har ele-
menter af lokal konkurrence. Det kan imidlertid std dbent, om det geografiske marked kan
vaere mere snaevert end nationalt.

Markedet for mid-range/high-end boligartikler

Imerco og Inspiration er fgr fusionen henholdsvis den stgrste og tredjestgrste aktgr pa det
danske marked for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler malt pa bade markedsande-
le ([20-30] pct. og [5-10] pct.) og antal fysiske butikker (153 og 45 butikker). Desuden viser
styrelsens undersggelser af diversion ratios, at Imerco og Inspiration er hinandens naermeste
konkurrenter. Sdledes er diversion ratio fra Imerco til Inspiration [30-40] pct., mens diversion
ratio fra Inspiration til Imerco er [40-50] pct.

De stgrste konkurrenter til parterne teeller bl.a. Kop & Kande A.m.b.a. ("Kop & Kande”) (med
en markedsandel pa 10-15] pct. og 96 butikker), A/S Th. Wessel & Vett, Magasin du Nord
("Magasin”) (med en markedsandel pa [5-10] pct. og 6 butikker), Din Isenkreemmer a.m.b.a
("Din Isenkreemmer”) (med en markedsandel pa [5-10] pct. og 32 butikker) og Bahne Sgren-
sen A/S ("Bahne”) (med en markedsandel pa [5-10] pct. og 19 butikker), der alle har lavere -
og for de flestes vedkommende betydeligt lavere - diversion ratios til parterne.

Den totale omsatning for det samlede detailsalg af mid-range/high-end boligartikler i
Danmark i 2015 har styrelsen skgnnet til godt 5,3 mia. kr., og heri indgar omsatningstal fra en
lang reekke markedsaktgrer, herunder traditionelle isenkreemmere, rene internetbutikker,
stormagasiner, elektronikforhandlere, byggemarkeder, mgbelhuse, producenter af boligartik-
ler og gvrige fysiske forhandlere. Styrelsen vurderer, at opggrelsen er baseret pa en bred til-
gang til omfanget af det relevante marked, og at de ovenfor angivne markedsandele derfor i en
vis udstraekning undervurderer parternes reelle markedsstyrke.

Det danske marked for detailsalg af boligartikler er praeget af relativt hyppige tilbudskampag-
ner med rabatter i varierende stgrrelsesorden (ofte 20-25 pct.), og bade Imerco og Inspiration
er meget aktive med kampagner.

Styrelsen har i forbindelse med fusionsbehandlingen gennemfgrt en stgrre markedsundersg-
gelse indbefattende henholdsvis en forbruger-, konkurrent- og leverandgrundersggelse. Sty-
relsens vurdering af fusionens virkninger tager udgangspunkt i resultaterne fra markedsun-
dersggelsen.

Kontrafaktisk scenarie

Ved styrelsens vurdering af, om fusionen vil haemme den effektive konkurrence betydeligt,
skal det vurderes, hvordan konkurrencesituationen forventes at veere pa markedet uden fusi-
onens gennemfgrelse sammenlignet med, hvordan konkurrencesituationen forventes at veere
med fusionens gennemfgrelse.

Oprindeligt lagde parterne op til, at det kontrafaktiske scenarie ville veaere status quo, dvs. at
fusionens virkninger skal sammenlignes med konkurrenceforholdene, som de foreligger pa
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anmeldelsestidspunktet. Imidlertid fremfgrte Inspiration efter anmeldelsen den 19. januar
2017, at det mest sandsynlige alternativ til fusionen vil veaere lukning af [xxx] af Inspirations
butikker.

Styrelsen har vurderet pa baggrund af sagens oplysninger, at der ikke er holdepunkter for at
antage, at lukning af [xxx] af Inspirations butikker vil veere det mest sandsynlige kontrafakti-
ske scenarie. Styrelsen har derfor valgt at fglge udgangspunktet om det kontrafaktiske saledes,
at det mest sandsynlige scenarie uden fusionens gennemfgrelse vil veare, at fusionens virknin-
ger skal sammenlignes med konkurrenceforholdene, som de var pa anmeldelsestidspunktet.

Ensidige virkninger

Fusioner med horisontale overlap kan haemme den effektive konkurrence betydeligt gennem
ensidige virkninger. For det fgrste kan en fusion hindre den effektive konkurrence pa et mar-
ked betydeligt ved at fjerne vigtige konkurrencemaessige pres pa en eller flere udbydere, som
dermed far stgrre markedsmagt. Fusionens mest direkte virkning bestar i, at konkurrencen
mellem de fusionerende virksomheder forsvinder. Hvis fx en af de fusionerende virksomheder
havde forhgjet sine priser inden fusionen, ville den have mistet noget af sin afseetning til den
anden virksomhed. Fusionen fjerner dette konkurrencemaessige pres. Virksomheder pa det
samme marked, som ikke indgar i fusionen, kan ogsa nyde godt af det lettede konkurrence-
maessige pres, som fusionen medfgrer, da de fusionerende virksomheders prisforhgjelser kan
betyde, at en del af efterspgrgslen gar over til de konkurrerende virksomheder, som derpa vil
kunne foretage en rentabel prisforhgjelse.

En fusion, der medfgrer sddanne ensidige virkninger, vil ofte hindre den effektive konkurren-
ce betydeligt gennem skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling. En fusion, der ikke
resulterer i skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling, kan dog ogsd hindre den
effektive konkurrence betydeligt, idet der ikke er noget krav om, at fusionsparterne efter fusi-
onen skal opna en dominerende stilling.

Kommissionen har i en raekke afggrelser fundet, at fusioner gav anledning til konkurrence-
maessige betaenkeligheder pa trods af, at de fusionerende virksomheder havde relativt lave
markedsandele pa under 40 pct. Inden for forbrugsgoder og detailsektoren kan fx naevnes:
Nestlé/Ralston Purina (parternes samlede markedsandel var 30-40 pct.), Kraft Foods Cadbury
(parternes samlede markedsandel var 30-40 pct.) og SCA/Georgia-Pacific Europe (parternes
samlede markedsandel pd 30-40 pct.). Kommissionen har ogsa i andre brancher haft bekym-
ringer, hvor parternes markedsandele var under 40 pct., og i telesektoren har Kommissionen
rejst bekymringer, selvom parternes samlede markedsandele 13 pa under 30 pct.

Pa baggrund af en samlet vurdering af en raekke forskellige faktorer finder styrelsen, at denne
fusion giver anledning til ensidige virkninger. Styrelsen laegger i den forbindelse seaerligt vaegt
pa folgende faktorer:

(i) Den fusionerede virksomhed opnar en betydelig markedsposition.

(ii) Parterne er meget nzere konkurrenter.

(iii) Fusionen giver anledning til forventede prisstigninger.

(iv) Kunder og konkurrenterne pa markedet kan ikke forventes at kompensere for tabet af

det konkurrencemaessige pres mellem parterne.

For det fgrste opnar den fusionerede virksomhed en staerk markedsposition. Efter fusionen vil
parterne opna en samlet markedsandel pa ca. [30-40] pct. pd markedet for detailsalg af mid-
range/high-end boligartikler. Den naststgrste konkurrent, Kop & Kande, vil have en markeds-
andel pa ca. [10-20] pct. — dvs. mindre end halvdelen. HHI vil stige fra [800-1.000] til [1.200-
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1.400], hvorved aendringen i HHI er [200-400]. Niveauet for HHI - og sendringen heri - over-
stiger Kommissionens taerskler for, hvornar en fusion kan anses for uproblematisk. Som
naevnt ovenfor, er det styrelsens vurdering, at markedsandelene i en vis udstraekning under-
vurderer parternes reelle markedsstyrke. Det skyldes, at markedet er afgraenset relativt bredt,
og at parternes markedsandele som fglge heraf er lavere, end de ville have veeret ved en mere
snaever afgraensning. Derudover antages det saedvanligvis, at markedsandele er en mindre
pracis indikator for markedsstyrke pa markeder med differentierede produkter (som i denne
afggrelse) end pa markeder med mere homogene produkter.

For det andet, er de fusionerende parter hinandens nzrmeste konkurrenter. Analysen af
diversion ratios viser, at der er meget hgje diversion ratios mellem parterne, idet diversion
ratio fra Imerco til Inspiration er beregnet til [30-40] pct., og diversion ratio fra Inspiration til
Imerco er beregnet til [40-50] pct. Dette viser, at fusionen fjerner et betydeligt konkurrence-
maessigt pres parterne imellem. Endvidere er der hgje diversion ratios fra begge parter til Kop
& Kande, der er parternes stgrste konkurrent. Konkurrencepresset fra de gvrige aktgrer er
mindre og mere fragmenteret.

For det tredje viser styrelsens analyse og beregninger af UPP (Upward Pricing Pressure), at
den fusionerede enhed efter fusionen vil have incitament til at haeve priserne for boligartikler
generelt og inden for hver af fire separate produktkategorier. Styrelsens analyse og beregnin-
ger af IPR (Illustrative Price Rise) viser, at den fusionerede enhed efter fusionen vil have inci-
tament til i gennemsnit at haeve priserne pa boligartikler med [10-20] pct. i Inspiration og [10-
20] pct. i Imerco.

For det fjerde vil konkurrenter til de fusionerende virksomheder - som reaktion pa en
prisstigning - sandsynligvis finde det rentabelt ogsa at haeve deres priser. Det er generelt
accepteret i gkonomisk teori, at pa et marked med differentierede produkter vil det typisk
vaere profitmaksimerende for konkurrenter ogsa at gge deres priser, hvis de fusionerende
parter gor det. Denne bekymring er ogsa fremhaevet i Kommissionens retningslinjer for vur-
dering af horisontale fusioner og er blevet fremhaevet i en raeekke af Kommissionens afggrelser.

Derudover indikerer udsagn fra styrelsens markedsundersggelse, at de individuelle forhand-
lere i Kop & Kande og Din Isenkreemmer hovedsageligt fglger med, nar Imerco og Inspiration
kgrer rabatkampagner og ikke selv agerer som prispressere.

Kop & Kande:
"Efter [NN'’s] vurdering har prissetningen andret sig meget i der senere dr bla. pd

grund af Imerco & Inspirations-kaedernes hyppige kampagner med prisnedsattelser pd
20 pct,, som i hgj grad saetter dagsordenen. Kop & Kandes butikker har den fordel, at de
lobende kan agere mere selvstaendigt mht. prisfastszettelse.”

Din Isenkreemmer:
"Markedet er praget af mange kampagner med 20-25 pct., hvilket presser Din Isen-
kreemmer meget.|[..]

Man kan overordnet sondre mellem kapitalkzederne, der med pengestaerke ejere har fo-
kus pd at erobre markedet, og selvstandige ejere, som har fokus pd at tjene penge.”

Styrelsen har ogsa undersggt og vurderet, at fusionen indebzerer en gget risiko for mindre
variation i sortimentet og reduktion af serviceniveauet som konsekvens af, at de fusionerende
parter er hinandens naermeste konkurrenter. Mindre variation i sortimentet kan ske ved, dels
at de fusionerende parter reducerer deres eget sortiment, dels at de fusionerende parter gen-
nem deres ggede indkgbsstyrke gger antallet af produkter, som de er eneforhandlere af, hvil-
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ket kan reducere variationen i sortimentet hos deres konkurrenter. Reduceret service kan fx
ske gennem reducerede dbningstider, bytteregler og/eller gaveindpakningsmuligheder.

Styrelsen har ogsd undersggt, hvorvidt de ensidige virkninger ville kunne modvirkes af
kgbermagt eller potentiel konkurrence. Det er styrelsens vurdering, at det ikke er sandsynligt,
at kunderne ville kunne laegge et tilstraekkeligt pres pa de fusionerende parter til at modvirke
eventuelle skadevirkninger som fglge af fusionen.

[ forhold til kgbermagt, er det styrelsens vurdering, at det ikke er sandsynligt, at kunderne
ville kunne laegge et tilstraekkeligt pres pa de fusionerende parter til at modvirke eventuelle
skadevirkninger som fglge af fusionen, idet kunderne naesten udelukkende bestar af private
forbrugere.

[ forhold til potentiel konkurrence ggr det sig geeldende, at dette forhold alene kan anses for at
leegge et tilstraekkeligt konkurrencemaessigt pres pa fusionsparterne, hvis den potentielle
konkurrence er sandsynlig, rettidig og tilstraekkelig til at forhindre eller imgdega fusionens
potentielle konkurrencebegraensende virkninger.

Styrelsen vurderer, at selvom virksomhedstilgang matte veere sandsynlig, vil en sddan tilgang
ikke ske tilstraekkelig rettidigt eller med en sddan styrke, at det vil kunne modvirke de kon-
kurrenceskadelige virkninger af fusionen, saerligt fordi at nogle af de virksomheder, som ifglge
parterne er pa vej ind pa markedet for salg af boligartikler, efter styrelsens oplysninger enten
ikke har konkrete planer om at ga ind pa dette marked eller ikke har indgdet kontrakter med
leverandgrer af boligartikler. Det bemaerkes i den forbindelse, at det efter styrelsens vurde-
ring ikke vil veere tilstraekkeligt at abne en internetbutik eller abne nogle fa fysiske butikker.

Parterne har understreget, at dagligvarekaedernes salg af boligartikler udgver et vasentligt
konKkurrencepres pa isenkreemmerne. Parterne har i den forbindelse henvist til, at erfaringer
fra Sverige og Finland viser, at dagligvarekeederne kan gge salget af high-end produkter fx via
shop-in-shop-koncepter. Det er dog tvivlsomt, om en tilsvarende udvikling i dagligvarehandlen
med flere shop-in-shop for boligartikler ogsa vil finde sted i Danmark inden for en tilstraekkelig
kort tidshorisont. Det skyldes bl.a., at forskelle i opbygningen af den nationale regulering i de
pagaeldende lande formentlig har haft og fortsat har indflydelse pd, hvordan salget af boligar-
tikler i henholdsvis faghandlen og dagligvarehandlen har udviklet sig og kan forventes at ud-
vikle sig i de respektive lande. Hertil kommer, at den videre udvikling bl.a. athaenger af, hvor-
vidt supermarkederne i Danmark har incitamenter til at forpligte sig i forhold til et gget pro-
duktsortiment af maerkevarer inden for boligartikler, nar leverandgrerne ogsa vil stille krav til
gget kunderadgivning, hvilket vil gge dagligvarekeedernes omkostninger til mere personale.

Ydermere vurderer styrelsen, at en eventuel virksomhedstilgang ikke ville ske i tilstraekkeligt
omfang til at kunne modvirke de konkurrenceskadelige virkninger af fusionen, iszer fordi en
eventuel virksomhedstilgang skal veere tilstraekkeligt omfattende til at forhindre eller imgde-
gd fusionens konkurrencebegransende virkninger. En beskeden virksomhedstilgang fx til en
niche af markedet, vil ikke veere tilstraekkelig.

Det er sdledes efter styrelsens vurdering ikke tilstraekkeligt blot at etablere en internetbutik
eller en enkelt fysisk butik med et bredt sortiment af boligartikler. For at kunne konkurrere
effektivt med parterne inden for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler vil en ny aktgr
skulle etablere en landsdakkende kaede af fysiske butikker, bl.a. fordi beliggenhed er en afgg-
rende faktor for forbrugernes valg af butik. Det gger betydningen af at veere bredt til stede for
at udgve et tilstraekkeligt konkurrencemaessigt pres pa parterne efter fusionen, hvilket kraever
yderligere kapital, lokaler, leverandgrkontrakter om meerkevarer, uddannet personale m.v.
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Lokale virkninger

Styrelsen har ogsa undersggt, hvorvidt fusionen vil give anledning til konkurrencebegraensen-
de virkninger i lokale omrader. Pa baggrund af en mekanisk screening har styrelsen vurderet,
at det er overvejende sandsynligt, at fusionen vil heemme konkurrencen betydeligt i en raekke
lokale omrader.

Styrelsen har herefter udfgrt supplerende kundeinterviews i et udvalg af disse omrader. De
supplerende kundeinterviews i udvalgte omrader gjorde det ikke muligt neermere at konklu-
dere med tilstraekkelig sikkerhed pa omfanget og de precise lokale omrader pd grund af et
utilstraekkeligt antal observationer. De indhentede data var derfor ikke tilstreekkeligt til, at
styrelsen med sikkerhed kunne udpege omrader med lokale konkurrenceproblemer.

Det er i denne afggrelse ikke ngdvendigt at konkludere pa omfanget og de pracise lokale
omrader, idet styrelsen vurderer, at tilsagnene medfgrer, at fusionen ikke vil hemme konkur-
rencen betydeligt i form af lokale virkninger.

Koordinerede virkninger

Styrelsen har ogsd overvejet risikoen for koordinerede virkninger pa det danske marked for
detailsalg af mid-range/high-end boligartikler. Ved gennemfgrelse af fusionen vil markeds-
koncentrationen blive forgget, idet de tre stgrste aktgrer fgr fusionen vil blive til to aktgrer
efter fusionen.

Fusionen vil fjerne en vaesentlig konkurrent til Imerco og en betydelig aktgr pa markedet i det
hele taget. Dette sammenholdt med resultaterne af markedsundersggelsen, seerligt de relativt
hgje diversion ratios mellem Imerco, Inspiration og Kop & Kande, samt stgrrelsen pa de gvrige
aktgrer i markedet, vil efter styrelsens vurdering indebeere, at der kan veere risiko for, at fusi-
onen uden tilsagn kan gge risikoen for koordinerede virkninger mellem Imerco (inkl. Inspira-
tion) og Kop & Kande pa markedet.

Styrelsen har dog ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil fgre til risiko for koordi-
nerede virkninger pa dette marked. Selv hvis fusionen matte fgre til fusionsspecifikke koordi-
nerede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der etableres en ny aktgr, der
efter styrelsens vurdering vil veere i stand til at udgve et tilstraekkeligt konkurrencemaessigt
pres pa markedet til at sikre, at fusionen ikke gger risikoen for koordinerede virkninger.

Effektivitetsgevinster

Fusioner kan medfgre omkostningsbesparelser for de fusionerende virksomheder, sdkaldte
effektivitetsgevinster. Det er muligt, at sddanne effektivitetsgevinster kan opveje en fusions
skadelige virkninger pa konkurrencen. For at styrelsen skal kunne tage hensyn til sddanne
effektivitetsgevinster, skal disse vere (i) til gavn for forbrugerne, (ii) fusionsspecifikke og (iii)
paviselige.

Parterne har fremfgrt, at fusionen vil medfgre en reekke omkostningsbesparelser, som
relaterer sig dels til variable omkostninger, dels til faste omkostninger. Som udgangspunkt er
det mere sandsynligt, at omkostningsbesparelser, der medfgrer en reduktion af de variable
omkostninger, vil veaere relevante for vurderingen af effektivitetsgevinster end omkostnings-
besparelser, der medfgrer en reduktion af de faste omkostninger.

Styrelsen har inddraget de af parterne anfgrte effektivitetsgevinster i styrelsens beregninger
af UPP og IPR. Styrelsens beregninger viser, at der er et betydeligt opadgdende prispres, selv
nar der tages udgangspunkt i de af parterne anfgrte effektivitetsgevinster relateret til variable
omKostninger. Dette ggr sig ogsa geeldende, hvis effektivitetsgevinster relateret til faste om-
kostninger yderligere inddrages.
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Idet det ikke har afggrende betydning for vurderingen af fusionen, har styrelsen i naervaerende
afggrelse ikke foretaget en naermere vurdering af, hvorvidt de af parterne anfgrte effektivi-
tetsgevinster opfylder kriterierne om at veere henholdsvis: (i) til gavn for forbrugerne, (ii)
fusionsspecifikke og (iii) paviselige.

Konklusion
Samlet vurderer styrelsen, at fusionen vil haemme den effektive konkurrence betydeligt pa det
danske marked for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler.

For det fgrste er der tale om en fusion mellem to virksomheder, der er hinandens nermeste
konkurrenter. Fusionen vil fgre til ensidige virkninger, idet fusionen vil fjerne et betydeligt
konkurrencemaessigt pres, bade pa parterne samt pa de gvrige konkurrenter pa markedet.
Styrelsen vurderer sdledes, at fusionen indebzerer en risiko for ensidige virkninger i form af
(i) hgjere priser, fx via feerre tilbudskampagner og/eller mindre rabatter i kampagnerne, (ii)
mindre variation i udbuddet/sortimentet, og/eller (iii) reduktion af serviceniveauet.

For det andet vil fusionen fjerne en vaesentlig konkurrent til Imerco og en betydelig aktgr pa
markedet i det hele taget. Det vil efter styrelsens vurdering indebzere, at der kan veere risiko
for, at fusionen uden tilsagn kan gge risikoen for koordinerede virkninger mellem Imerco
(inkl. Inspiration) og Kop & Kande pa markedet.

Styrelsen har dog ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil lede til risiko for koordi-
nerede virkninger pd dette marked. Det skyldes, at selv hvis fusionen matte fgre til fusions-
specifikke koordinerede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der etableres
en ny aktgr, som efter styrelsens vurdering vil veere i stand til at udgve et tilstraekkeligt kon-
kurrencemeaessigt pres pa markedet til at sikre, at fusionen ikke gger risikoen for koordinerede
virkninger.

Tilsagn

Tilsagnsforslag af 23. maj 2017 og tilleeg af 12. juni 2017

Parterne sendte den 23. maj 2017 forslag til tilsagn for at imgdekomme de konkurrencepro-
blemer, som fusionen efter styrelsens vurdering gav anledning til.

Ifglge tilsagnsforslaget skulle 20 butikker (ud af Inspirations nuveerende 45) fraszlges til 3C
Inspiration, der skulle drive butikkerne videre i en ny keede under navnet [xxx] (herefter "Den
Nye Kaede”). Det var sdledes 3C Inspiration, som i dag er eneejer af Inspiration (target), der
skulle kgbe de 20 butikker med henblik pa at drive dem.

Tilsagnene skulle gennemfgres ved en overdragelse af de 20 butikker (via en koncernintern
transaktion) fra Inspiration til 3C Inspiration. Den oprindelige fusionsaftale ville herefter
komme til at omfatte de resterende 25 Inspiration-butikker samt internetbutikken og vare-
market "Inspiration”, der skulle overdrages fra Inspiration til Imerco Holding.

De 20 butikker svarede til ca. [30-40] pct. af Inspirations omsaetning i 2016. De 20 butikker
havde i 2016 en samlet omsatning pa ca. [xxx] mio. kr.

3C Retail eftersendte et tilleeg til tilsagnsforslaget af 12. juni 2017. Ifglge tillegget forpligtede
3C Retail sig til at drive Den Nye Kaede i [xxx] og til at udpege en trustee, begge dele med hen-
blik pa at ggre tilsagnene mere forpligtende.

Styrelsen gennemfgrte en markedstest af tilsagnsforslaget med tilleegget hos bade konkurren-
ter, leverandgrer samt andre aktgrer i markedet. Styrelsen fik endvidere Den Nye Kaedes kon-
cept vurderet hos to investeringsradgivere. Resultaterne af markedstesten var overordnet
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negative. De viste bl.a., at konceptet og ejerens commitment til dels var mangelfuldt, hvilket
hindrede, at konceptet fremstod som en levedygtig selvsteendig virksomhed.

Styrelsen vurderede, at tilsagnsforslaget ikke ville kunne accepteres, idet tilsagnsforslaget
ikke i tilstreekkelig grad imgdekom de af styrelsen anfgrte konkurrenceproblemer, og idet der
var forhold, som var forbundet med Den Nye Kaedes levedygtighed og tilsagnenes implemen-
tering, der gav anledning til betydelig usikkerhed. Styrelsens vurdering blev meldt tilbage til
parterne.

Anden og tredje version af tilleeg af 21. og 25. juni 2017

Pa baggrund af styrelsens tilbagemelding om resultaterne af markedstesten og styrelsens
samlede vurdering sendte 3C Retail en ny version af tilleeg til tilsagnsforslaget af 21. juni 2017,
der indeholdt fglgende yderligere forpligtelser:

*  Forhgjelse af garantistillelse pa Den Nye Kaedes kassekredit fra [xxx] kr.

*  Det af ejer ydede 1an pa [xxx] kr. skulle lgbe uopsigeligt fra 3C Retail, og der matte ikke
ske udlodning af udbytte.

e Forpligtelse til at afseette [xxx] kr. til markedsfgring det fgrste driftsar.

o [xxx]

e Forpligtelse til at etablere en erstatningsbutik, hvis [xxx] lukkede.

3C Retail oplyste endvidere den 25. juni 2017, at 3C Retail ville forpligte sig til fglgende (tredje
version af tilleeg til tilsagnsforslaget):

e At forhgje midlerne til markedsfgring, saledes der blev lagt [xxx] kr. 1 2017 og samme
belgb i 2018 til landsdeekkende markedsfgring.

e Atder blev lagt [xxx] kr. mere i egenkapital, siledes at den samlede egenkapital kom til at
udggre [xxx] kr.

Efter styrelsens vurdering lgste ingen af de nye versioner af tilleegget problemerne i forhold til
at styrke kadens nationale karakter for at kunne leegge et nationalt konkurrencepres. Styrel-
sen lagde bl.a. vaegt p3, at Den Nye Kaedes samlede volumen burde styrkes, da Den Nye Kaede
samlet set fortsat repreaesenterede en forholdsvis beskeden volumen, og der fortsat var usik-
kerhed om kaedens samlede volumen, fordi det ikke var afklaret, hvorvidt butikken i [xxx] ville
fortsaette i keedens regi. Endvidere var det fortsat uafklaret, hvornar der ville blive etableret
en webshop til Den Nye Kaedes koncept.

Fjerde version af tilleeg af 27. juni 2017
Pa baggrund af styrelsens tilbagemeldinger sendte 3C Retail en fjerde version af tilleeg til
tilsagnsforslaget af 27. juni 2017.

3C Retail forpligtede sig herved til at etablere yderligere [xxx]. De [xxx] butikker ville blive
etableret i fglgende omrader: (i) [xxx], jf. de rg@de cirkler pa Figur 1.1
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Figur 1.1 Placeringen af de yderligere [xxx] butikker til Den Nye Kaede

[xxx]

Kilde: 3C Retail over de [xxx] yderligere butikker, som skal etableres.

3C Retail forpligtede sig til at etablere de [xxx] nye butikker successivt og hurtigst muligt efter
Konkurrenceradets godkendelse af fusionen og senest den [xxx].

Yderligere forpligtede 3C Retalil sig til at (i) leegge flere midler i markedsfgring af den nye
kaede, (ii) at etablere en webshop for den nye kaede med opstart inden for en specifik frist
efter Konkurrenceradets godkendelse. Samtidig oplyste 3C Retail, at lejemalet i [xxx] skulle
viderefgres i den nye keedes regi og dermed drives videre som del af Den Nye Kaede.

Det endelige og samlede tilsagnsforslag af 8. august 2017
Parterne afgav det endelige og samlede tilsagnsforslag den 8. august 2017.

Tilsagnene bestdr i ét strukturelt tilsagn (a) og flere adfeerdsmeessige tilsagn (b-m), jf.
nedenfor:

Parterne samt 3C Retail og 3C Inspiration forpligter sig til falgende:
a) 20 butikker fraseelges af Inspiration og overtages af 3C Inspiration eller et koncernforbun-
det selskab.

3C Retail og 3C Inspiration forpligter sig til fglgende:

b) [xxx] nye butikker etableres senest den [xxx] i henholdsvis: [xxx]

c) Butikkerne erhverves og drives [xxx].

d) Talt [xxx] kr. tilfgres i egenkapital til det selskab, der skal eje Den Nye Kaede.

e) Der stilles garanti til sikkerhed for Den Nye Keedes kassekredit pa [xxx] kr.

f) Der garanteres for butikkernes lejemal over for udlejerne [xxx].

g) Detaf 3C Retail ydede 1an pa [xxx] kr. ggres afdragsfrit og uopsigeligt [xxx].

h) Der ma ikke udloddes overskud eller egenkapital ved udbytteudlodning eller pa anden vis
[xxx].

i) Der afholdes belgb til markedsfgring af Den Nye Keede pa minimum [xxx] kr. i 2017 og
minimum [xxx] kr.i2018.

j) Styrelsen gives en godkendelsesbefgjelse ved flytning af en butiks beliggenhed.

k) En webshop etableres for Den Nye Kaede med opstart senest den [xxx].

1) 3C Inspirations koncerninterne indkgb ma ikke foretages pa ringere vilkdr end arm's
lengt-principper.

m) En Trustee udpeges, og denne skal pa vegne af styrelsen overvdge implementeringen af
tilsagnene. Den udpegede Trustees mandat reguleres i en mandataftale. Bide mandataftale
og Trustee skal godkendes af styrelsen.

Vurdering af tilsagnspakken
Det blev i markedstesten identificeret, at de tidligere versioner af tilsagnsforslaget havde

udfordringer med levedygtigheden af konceptet for Den Nye Keaede. Efter styrelsens vurdering
forpligter den samlede tilsagnspakke 3C Retail i en sddan grad, at Den Nye Kaede vurderes at
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veere tilstraekkelig levedygtig. Den yderligere tilfgrsel af gkonomiske midler til keeden er med
til at polstre kaeden til at kunne modsta likviditetsproblemer eller en eventuel generel ned-
gang i markedet. 3C Retails forpligtelse til at dbne [xxx] nye butikker, kombineret med elimi-
neringen af usikkerheden om [xxx]-butikken, bidrager yderligere til konceptets levedygtighed.
Samlet set vurderer styrelsen, at keeden er levedygtig.

Efter styrelsens vurdering er kgberen, 3C Inspiration, i kombination med moderselskabet 3C
Retail i besiddelse af de finansielle midler, der skal til for at bevare den afheendede virksom-
hed (Inspirations 20 butikker) samt drive de [xxx] butikker, som etableres i konceptet for Den
Nye Kaede og udvikle Den Nye Kzede som en rentabel og aktiv konkurrent.

Begge virksomheder, 3C Inspiration og 3C Retail, har desuden den sagkundskab, der skal til
for at bevare og udvikle den aftheendede virksomhed som en rentabel og aktiv konkurrent, idet
virksomhederne har lang erfaring med isenkraeemmerbranchen og detailhandel.

De ekstra forpligtelser i tilsagnene, jf. ovenstdende b)-m), er endvidere med til at athjelpe den
usikkerhed om tilsagnene og konceptet om Den Nye Kzade, som de tidligere versioner af til-
sagnsforslaget med tillaeg har givet anledning til.

Det er samlet styrelsens vurdering, at kgber, 3C Inspiration (og 3C Retail), pa baggrund af de
forpligtelser, som tilsagnene indebzerer, er egnet til at erhverve og drive Den Nye Kade. I den
forbindelse er der serligt lagt veegt pa, at 3C Inspiration (og 3C Retail) som kgber har til-
streekkeligt incitament, idet kgber forpligter sig [xxx] til at drive butikkerne i Den Nye Kade,
til at etablere yderligere [xxx] butikker samt at tilfgre tilstraekkelige midler til egenkapital og
markedsfgring til Den Nye Kaede.

Tilsagnene medf@rer en reduktion af overlappet mellem Imerco og Inspiration med [0-5] pct.
point (ud af de [5-10] pct. point), hvorved Inspiration som fglge af tilsagnene opnér en mar-
kedsandel pa [5-10] pct.

Den Nye Kade vil med en markedsandel pa over [0-5] pct. modsvare [xxx]s nuvaerende
position pa markedet. Efter Imerco Holdings overtagelse af Inspiration vil Den Nye Kaede med
et butiksantal pa i alt [xxx] butikker indtage en position som den tredjestgrste aktgr pd mar-
kedet malt pa antal butikker. Imerco (inkl. Inspiration) og Kop & Kande vil veere stgrre malt pa
antal butikker, hvorimod Din Isenkreemmer, Bahne, Sinnerup ApS ("Sinnerup”) og Salling m. fl.
vil veere mindre.

Den Nye Keede vil vaere den aktgr, som konceptuelt minder mest om det nuveaerende Inspirati-
on sammenlignet med nogle af de andre aktgrer pd markedet, herunder Bahne og Sinnerup.
Den Nye Kaede far fx overvejende samme varesortiment, som Inspiration har.

Selvom Den Nye Kaede er et nyt koncept, vil keeden have den fordel, at der pa de 20 adresser,
der overtages som Den Nye Kaedes butikker, tidligere har veaeret en lignende boligtilbehgrsbu-
tik med overvejende samme sortiment. Forbrugerne, der kender den forrige butik, vil associe-
re butikken med boligartikler. Dette vurderes at vaere en fordel i forbindelse med at sikre, at
kaeden kan palaegge Imerco og gvrige aktgrer et konkurrencepres.

For at sikre Den Nye Kaedes etablering af et nyt brand forpligter 3C Retail sig til at laegge et
belgb til markedsfgring af den nye kaede pa henholdsvis [xxx] kr. i 2017 og [xxx] kr. i 2018,
hvilket pa basis af markedstesten vurderes at vere tilstraekkelige midler til at brande den nye
keede i lgbet af kort tid.
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Det vil ogsa bidrage til at styrke Den Nye Kaedes omsatning og tilstedeverelse pa landsplan, at
der skal etableres [xxx] nye butikker senest den [xxx], ligesom bade omsatningen og tilstede-
veerelsen vil blive styrket af, at Den Nye Keede senest den [xxx] skal have etableret en webs-
hop. Det er styrelsens vurdering, at etableringen af en webshop senest den [xxx] vil veere tids-
nok til at kunne bidrage til keedens omsaetning, idet datoen ligger fgr Black Friday og julesal-
get, som er afggrende for keedens opstart.

Det er derfor styrelsens vurdering, at Den Nye Keaede er i stand til at brande sig tilstraekkeligt
og dermed er i stand til at leegge et tilstraeckkeligt konkurrencepres pa Imerco/Inspiration efter
fusionen.

Styrelsen vurderer derfor, at der som fglge en tilsagnene vil blive skabt en konkurrent, som
kan laegge et tilstrackkeligt konkurrencepres pa Imerco (inkl. Inspiration), séledes at der ikke
vil veere risiko for en betydelig reduktion af variation i udbuddet/produktsortimentet,
og/eller betydelig reduktion af serviceniveauet.

Det er styrelsens vurdering, at der er kan vzere risiko for, at fusionen uden tilsagn vil lede til
risiko for koordinerede virkninger, der vil kunne haemme konkurrencen betydeligt, pa marke-
det for detailsalg af mid-range til/high end boligartikler.

Styrelsen har imidlertid ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil lede til risiko for
koordinerede virkninger pa dette marked. Selv hvis fusionen matte fgre til fusionsspecifikke
koordinerede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der etableres en ny ak-
tar, der efter styrelsens vurdering vil veere i stand til at udgve et tilstraekkeligt konkurrence-
maessigt pres pa markedet til at sikre, at fusionen ikke gger risikoen for koordinerede virknin-
ger.

Konklusion med tilsagn

Det er pa baggrund af ovenstdende styrelsens vurdering, at tilsagnene er tilstraekkelige til at
imgdega de ensidige og mulige koordinerede virkninger, som Imerco Holdings erhvervelse af
Inspiration giver anledning til.

Det er styrelsens vurdering, at de af parterne afgivne tilsagn indebeerer, at (i) det er sandsyn-
ligt, at den nye struktur med Den Nye Kzade, der skabes som fglge af tilsagnene, er tilstraekke-
lig levedygtig, at (ii) keberen er egnet og har incitament til at drive den nye kaede videre, og at
(iii) tilsagnene i tilstraekkelig grad athjaelper konkurrenceproblemerne.

Det indstilles derfor, at Konkurrenceradet traffer afggrelse om, jf. konkurrencelovens § 15,
stk. 3, at Imerco Holdings erhvervelse af enekontrol over Inspiration med de afgivne tilsagn
ikke heemmer den effektive konkurrence betydeligt, hvorfor fusionen skal godkendes, jf. kon-
kurrencelovens § 12 c, stk. 2, 0g § 12 e, stk. 1.
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2. Afggrelse

Imerco Holding A/S’ erhvervelse af enekontrol over Inspiration A/S godkendes med de
afgivne tilsagn, der samtidig ggres til vilkar for fusionens godkendelse, jf. konkurrencelovens §
12 ¢, stk.2,0g § 12 e, stk. 1.

2.1 Tilsagn

Imerco Holding A/S, 3C Inspiration ApS og 3C Retail A/S har den 8. august 2017 afgivet
tilsagn, jf. Bilag 1, og 3C Inspiration ApS og 3C Retail A/S har den 8. august 2017 afgivet tilleeg
til tilsagn (Driftstilsagnet), jf. Bilag 2.

Tilsagnene med tilleeg er i deres helhed gengivet i det fglgende:
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8. august 2017

Imerco Holding A/S' erhvervelse af Inspiration A/S
Tilsagn

Ma7T7-2 23,05 200
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Imerco har 19. januar 2017 indgivet fusionsanmeldelse til KFST vedrorende selskabets erhvervelse
af enekontrol over Inspiration. Inspiration er i dag enekontrolleret af 3C Inspiration.

Foranlediget af KFSTs behandling har Imerco besluttet at afgive nedenstiende tilsagn ("Tilsagne-
ne”), jf. pkt. 1.16.

Samtidig har 3C besluttet at afgive tilsagn, for s vidt angir pkt. 3.
Tilsagnene skal forstds og fortolkes i lyset af KFSTs afgarelse af fusianen,
Det er en betingelse for de af Parterne afgivne tilsagn, at Fusionen gedkendes uden at opstille avrige

krav, end at Tilsagnene gennemfores som vilkir for godkendelsen, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk.
20g§12¢,5tk. 1.

L6

L7

1.8

L9
L10

L

Definitioner
*3C Inspiration” betyder 3C Inspiration ApS, CVR-nr. 31 42 37 75.

"3C Retail” betyder 3C Retail A/S, CVR-nr. 21 47 80 08.

“3C" betyder 3C Inspiration og 3C Retail.

"Aktiverne” betyder de aktiver, som er ngdvendige for driften af Butikkerne til detailsalg

af boligartikler under et nyt brand p& konkurrencedygtigt grundlag, herunder lejeaftaler,
inventar og varelager, men eksklusive leveranderaftaler og immaterielle rettigheder. Akti-

verne er nermere specificeret i Overdragelsesaftalens pkt. 4.1 og 4.2 (Bilag 2).

"Butikkerne” betyder de Inspirationbutikker, der er angivet i Bilag 1, herunder Aktiverne
og Medarbejderne.

"Closing” betyder overdragelsen af Butikkerne til 3C eller et Koncernforbundet selskab.

"Fusionen” betyder Imercos erhvervelse af 100 pet. af aktierne og stemmerne i Inspirati-
on fra 3C Inspiration, hvormed Imerco erhverver enekontrol over Inspiration.

"Going Concern” betyder, at Butikkerne pr. Closing bliver overdraget i en stand, som
sikrer, at 3C kan viderefore Butikkernes aktivitet med detailsalg af boligartikler p& kon-
kurrencedygtigt grundlag, samt at der ikke foretages frasalg eller anden vasentlig eendring
af Aktiverne eller Medarbejderne i Butikkerne i perioden indtil Closing, dog undtaget fra-
salg eller @ndringer som led i ordinzr drift, herunder Medarbejdernes egen opsigelse..

“Imereo” betyder Imerco Holding A/S, CVR-nr. 26 65 98 68,
"Inspiration” betyder Inspiration A/S, CVR-nr. 31 42 49 09.
"KFST" betyder Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen og/eller Konkurrenceridet.
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L2

113

114

115
116

2.2

2.3

24

2.5

“Koncernforbundne” betyder virksomheder, der til enhver tid anses for tilknyttede
virksomheder i henhold til § 3 i bekendtgerelse nr. 808 af 14. august 2009 om beregning
af omsatning i konkurrenceloven, virksomheder kontrolleret i henhold til artikel 3 i R&-
dets forordning nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og virksom-
hedsoverdragelser samt virksomheder i henhold til Bilag 11 lovbekendtgerelse nr. 1580 af
10. december 2015 om Arsregnskabsloven.

"Medarbejderne” betyder alle medarbejdere relateret til Butikkerne til brug for detail-
salg af boligartikler, jf. Overdragelsesaftalens pkt. 7.1 (Bilag 2), samt de medarbejdere pd
Inspirations hovedkontor, som 3C overtager, jf. Overdragelsesaftalens pkt. 7.2 (Bilag 2).

"Overdragelsesqftalen” betyder overdragelsesaftalen vedlagt som Bilag 2, hvorved 3C
eller et Koncernforbundet selskab erhverver Butikkerne.

"Parterne” betyder Imerco og 3C.

"Tilsagnene” betyder de tilsagn, som er indeholdt i nzervaerende dokument, herunder
Bilag 1, Bileg 2 og Bilag 3.

-it-first”- tilsagn om frasalg af Butikkerne”
Imerco samtykker til og forpligter sig til at sikre gennemforelsen af et frasalg af Butikkerne
til 3C ved underskrivelse af tilleg 2 til overdragelsesaftaler., jf. Overdragelsesaftalens pkt.
5.1(b) og 5.2(b) (Bilag 2).

Butikkerne overdrages som Going Concern til 3C eller et Koncernforbundet selskab og
forpligter sig il at gennemfere Overdragelsesaftalen. Closing er alene betinget af KFST's
godkendelse af Fusionen.

Med henblik pd at sikre en effektiv overgang af Butikkerne til 3C, fx i forhold til shared
services og brug af immaterielle rettigheder vedrerende Inspirationbrandet, har Inspirati-
onogsClmpmhonaﬂahdoxOverdngelmaMmpkLc.s.4.4. 11 0g 13.3 tidsbegraen-
sede rettigheder (Bilag 2), som Imerco forpligter sig til at apretholde i overensstemmelse
med Overd-agelsesaftalen (Bilag 2).

Imerco og Koncernforbundne virksomheder forpligter sig til at frafalde enhver ret i hen-
hold til pkt. 16.1 (konkurrenceklausul) i aktieoverdragelsesaftalen af 30. august 2016 mel-
lem 3C Inspiration og Imerco Holding. I forhold til pkt. 16.2(a) (medarbejderklausul) ned-
settes forpligtelsen til en periode pd 6 mineder, der modsvarer forpligtelsen efter pkt. 2.6
nedenfor.

Imerco og Koncernforbundne virksomheder er i en periode pé 10 &r efter KFST's godken-
delse af Pusionen forpligtet til hverken direkte eller indirekte at erhverve mulighed for at
udeve indflydelse over hele eller dele af Butikkerne. Dette er ikke til hinder for, at Imerco
efter de forste to ir fra godkendelsen foretager erhvervelse af aktiver m.v., der ikke udger
fusioner omfattet af fusionsbegrebet i konkurrencelovens § 12 a, fx overtagelse af et leje-

mal, der bliver ledigt.
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Sice ¢

2.6

3.2

35

4.3

Imerco forpligter sig til, at Imerco og Koncernforbundne virksomheder i en periode pd 6
méneder fra Closing ikke aktivt hverver Medarbejderne. Dznne bestemmelse treeder i ste-
det for pkt. 16.2(b) (medarbejderklausul) i aktieoverdragelsesaftalen af 30. august 2016
mellem 3C Inspiration og Imerco Holding.

Tilsagn om drift af Butikkerne

Inspiration og 3C Inspiration har samtidig med Tilsagnene underskrevet Overdragelse-

nﬁnlen(niu.z) hvorved Butikkerne overdrages som Going Concern til 3C eller et Kon-
cernforbundet selskab og forpligter sig til at gennemfere Overdragelsesaftalen. Closing er
alene betinget af KFST's godkendelse af Fusionen.

3C onsker st etablere en ny kede pd markedet for detailsalg af boligartikler i overens-
stemmelse med Tillaeg til tilsagnene fra 3C inklusiv bilag, vedlagt som Bilag 3, og 3C vil
fortsaette driften af Butikkerne under et nyt brand.

Séfremt 3C. helt eller delvist, ensker at saelge Butikkerne inden for en periode pé 2 &r fra
KFST's godkendelse af Fusionen, skal KFST godkende keber og vilkirene for et sidant
salg, medmindre der er tale om salg til et selskab, som er Koncernforbundet med 3C, som
3C uden godkendelse fra KFST kan overdrage Butikkerne til. I sa fald skal det pagzldende
Koncernforbundne selskab bindes af Tilsagnene p samme mide som 3C eller det Kon-
cernforbundne selskab, der ejede Butikkerne.

For at blive godkendt af KFST, skal keber(ne) af Butikkerne opfylde folgende kriterier:

a. Keberne) skal have finansielle ressourcer, dokumenterbar ekspertise samt incita-
ment il at bevare og udvikle Butikkerne som konkurrencedygtige og aktive aktorer i
konkurrence med Imerco og evrige konkurrenter, for 53 vidt angdr detailsalg af bo-
ligartikler; og

b. Keber(ne)s erhvervelse af Butikkerne mé# hverken give anledning til konkurrenceret-
lige bekymringer eller give anledning til, at implemenceringen af Tilsagnene vil blive
forsinket, herunder ma det med rimelighed forventes, at keber(ne) er i stand til at
opnlallensdvmdlgenlladelmﬁ'amyndlghedemeﬁl erhvervelsen af Butikkerne.

KFST skal snarest muligt efter modtagelse af et forslag fra 3C om et helt eller delvist salg af
Butikkerne vurdere, om ovenst&ende kriterier er opfyldte.

Gvrigt

Séfremt der mellem Inspiration og 3C Inspiration opstér tvist, jf. pkt. 25 i Overdragelse-
saftalen (Bilag 2), skal KFST have oplysninger herom. KFST kan i evrigt udbede sig oplys-
ninger i medfer af konkurrencelovens § 17.

Tilsagnene fir virkning fra datoen for vedtagelsen af KFST's beslutning om at godkende
fusionen i henhold til konkurrencelovens § 12 ¢, stk. 2 og § 12 ¢, stk. 1.

Tilsagnene er offentlige og offentliggares samtidig med KFST's godkendelse af Fusionen.
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S5

5 Bilag
Bilag 1: Butikker der overdrages til 3C

Bilag 2: Overdragelsesaftale (fortrolig i sin helhed)
Bilag 3: Tilleeg til tilsagnene fra 3C (fortrolig i sin helhed)
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For og pd vegne Imerco Holding A/S:

Kebenhavn, den 2. ovgunY 2017 Kobenhawn,den __ &, AvivSY 2017
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ssy  For og pd vegne 3C Inspiration ApS for s&
vidt angér Tilsagnenes pkt. 3:
Qlense clin_R.augidaory Odense,din &, aumust2017

Navi: Niels Thorbore, Navn: Migoling €, Hyldahl
Titel: For mand Titel: Bess) velsesmendiem
For og p vegne 3C Eetail A/S for s vidt

angér Tilsagnenes pkt. 3:

Qltase,clea 3. augusteory Qelense,din 3-ougust 2017
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TILLAG TIL TILSAGN

IMERCO HOLDING A/S' ERHVERVELSE AF INSPIRATION A/S

KROMANN
REUMERT
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91.

92.

93.
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95.

3.1 Indledning

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen modtog den 19. januar 2017 en anmeldelse af Imerco
Holding A/S’ erhvervelse af enekontrol over Inspiration A/S, jf. konkurrencelovens § 12 b, stk.
1. Ifglge § 12 h, stk. 5, 3. punktum, lgber fristerne i § 12 d, stk. 1, fra den dag, hvor styrelsen
udover en fuldsteendig anmeldelse har modtaget dokumentation for betaling af gebyret for
anmeldelsen. Fristerne begyndte at lgbe den 6. februar 2017.

Parterne blev den 13. marts 2017 orienteret om, at fusionen overgik til fase II, idet der var
truffet beslutning om en saerskilt undersggelse af fusionen. Styrelsen fulgte op den 20. marts
2017 med en meddelelse om betzenkeligheder til parterne. Fristen for udlgb af fase Il var den
25.juli 2017, jf. konkurrencelovens § 12 d, stk. 2. Parterne sendte den 23. maj 2017 forslag til
tilsagn med efterfglgende tilleeg. Styrelsen besluttede herefter - med samtykke fra Imerco - i
henhold til konkurrencelovens § 12 d, stk. 4, at forleenge fristen for udlgb af fase II med 20
hverdage til den 22. august 2017.

Styrelsen har under behandlingen af fusionen gennemfgrt en markedsundersggelse, der
omfatter henholdsvis en forbruger-, konkurrent- og leverandgrundersggelse.

3.2  Parterne i fusionen
De deltagende virksomheder i fusionen er Imerco Holding A/S og Inspiration A/S.

3.21 Imerco Holding A/S
Imerco Holding A/S (herefter "Imerco Holding”) er 83,32 pct. ejet af M. Goldschmidt Capital
A/S, som dermed har kontrol over Imerco Holding. De resterede 16,68 pct. er ejet af gvrige
navnenoterede aktionaerer. Imerco Holding er et dansk holdingselskab, der ejer 100 pct. af
Imerco A/S, som driver butikskaeden Imerco.

M. Goldschmidt Capital A/S er 94 pct. ejet af M. Goldschmidt Holding A/S (herefter "M.
Goldschmidt Holding”) og 6 pct. ejet af S.A.K. Holding ApS. M. Goldschmidt Holding-koncernen
er 100 pct. ejet af den fysiske person, Mikael Goldschmidt. Mikael Goldschmidt udgver herved
enekontrol over M. Goldschmidt Holding og dermed indirekte kontrol over Imerco A/S.

Mikael Goldschmidt og M. Goldschmidt Holding har tillige aktiviteter inden for veerdipapirer,
ejendomsudlejning og -udvikling, virksomhedsinvesteringer med henblik pa vardiskabelse og
videresalg eller bgrsnotering, etc. Mikael Goldschmidt og M. Goldschmidt Holding er, foruden
Imerco Holding, ikke aktive inden for den branche, som er omfattet af fusionen.
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97.

98.

99.

100.

101.

102.

103.

104.

Imerco er en landsdaekkende detailkeede inden for interigr-, bolig- og designbranchen. Imerco
forhandler et bredt sortiment af boligartikler, der omfatter kgkkenudstyr, borddaekning, el,
bolig og gaver.!

Imerco forhandler bade kendte maerker og egne maerker ("private label”), som Imerco selv
producerer.?2 1 2015 udgjorde Imercos salg af private label ca. [10-20] pct. af keedens samlede
omsaetning.? Imercos kunder er hovedsageligt forbrugere.

Imerco har pd anmeldelsestidspunktet 153 fysiske butikker i Danmark* samt en webshop i
Danmark (www.imerco.dk) og en webshop i Sverige (www.imerco.se). I 2015 beskaftigede
Imerco gennemsnitligt ca. 685 medarbejdere.

3.2.2 Inspiration A/S
Inspiration A/S (herefter "Inspiration”)® er inden fusionen 100 pct. ejet af 3C Inspiration ApS
(herefter "3C Inspiration”). 3C Inspiration er 100 pct. ejet af 3C Retail A/S (herefter "3C Re-
tail”), der er 100 pct. ejet af 3C Groups ApS (3C "Groups”), som er 100 pct. ejet af 3C Holding
ApS, hvor den fysiske person, Niels Thorborg, er den ultimative ejer.

Inspiration A/S driver den landsdaekkende detailkeede Inspiration med fokus pa boligindret-
ning og interigr m.v. Inspiration forhandler et bredt sortiment af boligartikler, der omfatter
kgkken & el, stel & bord, seng & bad og bolig & fritid.¢

Inspiration forhandler kendte maerker, men ikke private label. Kunderne er primeert forbruge-
re.

Inspiration har pa anmeldelsespunktet 45 fysiske butikker i Danmark samt en webshop i
Danmark (www.inspiration.dk).” I 2015 beskeeftigede Inspiration gennemsnitligt ca. 269
medarbejdere.

3.3  Transaktionen

Fusionen gennemfgres ved, at 100 pct. af aktierne og rettighederne knyttet til disse aktier i
Inspiration overdrages til Imerco Holding pa grundlag af en aftale af 30. august 2016 mellem
3C Inspiration og Imerco Holding.? Imerco Holding erhverver dermed enekontrol over Inspi-
ration, jf. konkurrencelovens § 12 a, stk. 1, nr. 2.

Kgbesummen udggr ca. [xxx] mio. kr.?, og erleegges ved [xxx]. Dette indebeerer ikke faelles
kontrol, idet der til de [xx] pct. aktier ikke er knyttet stemme-, vetorettigheder e.l, som vil

Jf. Imercos hjemmeside, www.imerco.dk.

Imerco varetager selv hele veerdikaeden for private label-varerne, herunder idé, produktionsudvikling, kvalitetskontrol,
hjemtagelse, distribution, m.v.

Jf. anmeldelsen, punkt 38.

151 fysiske butikker samt 2 nye butikker abnet den 29. september 2016, jf. parternes anmeldelse af 19. januar 2017 (herefter
"anmeldelsen”), punkt 33.

Betegnelsen Inspiration bruges sideordnet for bade keeden Inspiration og selskabet Inspiration A/S.

Jf. Inspirations hjemmeside, www.inspiration.dk.

Inspiration har desuden tilknyttet to associerede butikker i henholdsvis Nuuk (Grgnland) og Thorshavn (Faergerne), som dog
ikke er under Inspirations kontrol.

Jf. aktieoverdragelsesaftale af 30. august 2016, punkt 2.1.

[xxx].
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106.

107.
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medfgre felles kontrol.'® Under styrelsens behandling af fusionen har parterne dog indgaet
yderligere en aktieoverdragelsesaftale af 3. februar 2017, hvorved 3C Inspiration salger [xxx]
pct. af aktiekapitalen i Imerco Holding til M. Goldschmidt Capital A/S til en veerdi af [xxx].1!
Aktieoverdragelsesaftalen af 3. februar 2017 er betinget af, at aktieoverdragelsesaftalen af 30.
august 2016 gennemfgres.

M. Goldschmidt Holding har dermed enekontrol over Imerco Holding.

Den anmeldte fusion medfgrer et kontrolskifte og udggr dermed en fusion, jf. konkurrencelo-
vens § 12 a, stk. 1, nr. 2.

3.4 Jurisdiktion
Det fglger af konkurrencelovens § 12, stk. 1, at en fusion er anmeldelsespligtig, nir de
virksomheder, der deltager i fusionen:

0] tilsammen har en samlet arlig omsaetning i Danmark pa mindst 900 mio. kr. og
mindst to af de deltagende virksomheder hver iszer har en samlet drlig omsaetning i
Danmark pa mindst 100 mio. kr. eller

(ii) mindst én af de deltagende virksomheder har en samlet arlig omsaetning i Danmark
pa mindst 3,8 mia. kr. og mindst én af de gvrige deltagende virksomheder har en
samlet drlig omseetning pa verdensplan pa mindst 3,8 mia. kr.

[ forbindelse med vurderingen af, om en fusion opfylder kravene til omsaetningsteersklerne i
konkurrenceloven, er det sdledes de deltagende virksomheders koncernomseetning, der er
relevant. Dog opggres for selgers vedkommende kun den omsatning, der vedrgrer de over-
tagne aktiver, jf. konkurrencelovens § 12, stk. 2.

Begrebet deltagende virksomheder i konkurrencelovens § 12 skal fortolkes i overensstem-
melse med Europa-Kommissionens praksis.'2

De deltagende virksomheder er de virksomheder, der direkte gennemfgrer eller deltager i
fusionen. De deltagende virksomheder fastleegges derfor forskelligt athaengigt af karakteren af
den enkelte fusion.

I denne sag, hvor der er tale om erhvervelse af enekontrol, er de deltagende virksomheder
henholdsvis kontrolerhververen og den overtagne virksomhed. De deltagende virksomheder
er sdledes Imerco Holding og Inspiration, hvor Imerco Holding er kontrolerhververen og In-
spiration den overtagne virksomhed.

Tabel 1 - Parternes omsatning i kr. for regnskabsaret 2015

Jf. Kommissionens konsoliderede meddelelse af 16. april 2008 om jurisdiktion efter Radets forordning (EF) nr. 139/2004 om
kontrol med fusioner og virksomhedsoverdragelser (2008/C 95/01) ("jurisdiktionsmeddelelsen”) punkt 62-82.

Jf. aktieoverdragelsesaftale af 3. februar 2017, punkt 2.1.

Jf. forarbejderne til konkurrencelovens § 12, stk. 1 (lovforslag L 242 af 30. marts 2000), der ogsa henviser til jurisdiktionsmed-
delelsen (EF-Tidende 1998, nr. C 66, side 14).
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Danmark EU Verden

Imerco Holding [xxx] [xxx] [xxx]
Inspiration [xxx] [xxx] [xxx]
lalt [xxx] [xxx] [xxx]

13

Note: Omsaetningen er opgjort i kr. for regnskabsaret 2015 (1. januar 2015 - 31. december 2015).
Kilde: Anmeldelsen, side 28.

Ifglge det oplyste overstiger de deltagende virksomheders omsaetning teersklerne i konkur-
rencelovens § 12, stk. 1, nr. 1, idet deres arlige omsaetning i 2015 tilsammen oversteg 900 mio.
kr. i Danmark, og begge virksomheder hver iser havde en omsaetning i 2015 pd mindst 100
mio. kr. i Danmark. Der er derfor tale om en fusion, der er omfattet af konkurrencelovens
regler om fusionskontrol.

En fusion er anmeldelsespligtig til Kommissionen, hvis den har fellesskabsdimension, dvs.
hvis de deltagende virksomheders omsaetning overstiger teersklerne i artikel 1, stk. 2, eller stk.
3, i fusionskontrolforordningen.!3

Parternes omszetning i denne fusion overstiger ikke teerskelveerdierne i fusionsforordningens
artikel 1, stk. 2, eller stk. 3, og fusionen er derfor ikke anmeldelsespligtig til Kommissionen.

Styrelsen er pa baggrund af ovenstdende rette myndighed til at vurdere den anmeldte fusion
mellem Imerco Holding og Inspiration.

Rédets Forordning (EF) Nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser ("fusionskon-
trolforordningen”).
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4.1 Markedsundersggelser og informationsindsamling

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen offentliggjorde den 23. september 2016 en varsling af
fusionen pa styrelsens hjemmeside, www.kfst.dk. Styrelsen opfordrede ved den lejlighed alle
interesserede til at komme med eventuelle bemarkninger senest den 7. oktober 2016 Kl.
12:00.

Styrelsen har i forbindelse med sagsbehandlingen indsamlet oplysninger fra parterne samt fra
en reekke markedsaktgrer via gennemfgrelse af en markedsundersggelse, indbefattende hen-
holdsvis en forbruger-, konkurrent- og leverandgrundersggelse. Endvidere har styrelsen, med
henblik pa at belyse yderligere markedsforhold, holdt opfglgende mgder og telefonmgder med
parterne samt savel aktuelle som potentielle konkurrenter til parterne og flere af parternes
leverandgrer.

I de fglgende afsnit beskrives de gennemfgrte undersggelser. Resultaterne af undersggelserne
vil fremgd undervejs i de relevante afsnit i fremstillingen.

41.1 Forbrugerundersggelse

Til brug for vurderingen af fusionen har styrelsen faet foretaget en forbrugerundersggelse.
Undersggelsen blev udarbejdet i samarbejde med Incentive, som var underlagt styrelsens
instruktionsbefgjelse. Undersggelsen, som var en internetbaseret spgrgeskemaundersggelse,
blev gennemfgrt af Wilke, dels blandt Wilkes webpanel i perioden 14. - 23. november 2016,
dels blandt parternes kundeklubmedlemmer i perioden 25. november - 5. december 2016.
Respondenterne blev indledningsvis stillet et screeningsspgrgsmal om, hvorvidt responden-
ten havde kgbt boligartikler, som defineret i punkt 135, inden for de seneste tre mdneder. Kun
de respondenter, der kunne svare "ja” til screeningsspgrgsmalet fik stillet spgrgeskemaets
yderligere spgrgsmal. De 21 yderligere spgrgsmal vedrgrte respondenternes seneste kgb af
boligartikler. Spgrgeskemaundersggelsen blev fuldfgrt af 1.543 respondenter fra Wilkes
webpanel og 419 respondenter blandt parternes kundeklubmedlemmer.

Samlet havde respondenterne kgbt boligartikler for godt 1,5 mio. kr., hvilket svarer til ca. 0,02
pct. af den samlede omsaetning af boligartikler i Danmarki 2015.

For at sikre, at besvarelserne fra webpanelet i undersggelsen sd vidt muligt afspejler et
repraesentativt udsnit af de kunder, som har kgbt boligartikler, herunder i hver af parternes
butikker, har styrelsen veaegtet besvarelserne efter fglgende tre parametre:14

(i) Sammensztning af respondenter i Wilkes webpanel

(ii) Salgaf gaver

(iii) Salgskanal

I Bilag 3 findes en udfgrlig beskrivelse af, hvordan den konkrete vagtning er foretaget.
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[ forhold til de besvarelser, som stammer fra parternes kundeklubmedlemmer, har styrelsen
ikke foretaget nogen vaegtning, da den demografiske sammensaetning blandt disse responden-
ter ikke er kendt.

[ beregningen af diversion ratios fra parterne vil det veere mest korrekt at ramme den
repraesentative Imerco/Inspiration-kunde fremfor den repraesentative kgber af boligartikler
generelt. Givet de manglende muligheder for at veegte besvarelserne fra kundeklubmedlem-
merne, har styrelsen kun anvendt disse besvarelser til at gge antallet af besvarelser til bereg-
ningen af diversion ratios fra parternes butikker.

Da det i beregningen af diversion ratios fra parternes butikker er mere afggrende at ramme
den repraesentative Imerco/Inspiration-kunde fremfor den repraesentative kgber af boligar-
tikler generelt, bliver beregningen af diversion ratios mere retvisende ved netop at inddrage
besvarelser fra kundeklubmedlemmerne.

Forbrugerundersggelsen havde primaert til formal at undersgge:

Hvor neere konkurrenter de fusionerende virksomheder er

Hvilke forhandlere af boligartikler (fx internetforhandlere og supermarkeder) parterne
er i konkurrence med

Hvor langt kunderne typisk transporterer sig, nar de kgber boligartikler

Derudover blev oplysningerne fra forbrugerundersggelsen bl.a. anvendt til at validere
markedsandele.

Udover styrelsens forbrugerundersggelse har Inspiration i samarbejde med Kantar-Gallup
udarbejdet en undersggelse blandt en reekke forbrugere. Inspiration har praesenteret resulta-
terne af undersggelsen for styrelsen i forbindelse med behandlingen af fusionen. Styrelsen
behandler denne undersggelse i afsnit 562.

4.1.2 Konkurrent- og leverandgrundersggelse
Konkurrentundersggelse
Styrelsen har gennemfgrt en markedsundersggelse blandt forhandlere af boligartikler,
herunder bla. isenkreemmere, stormagasiner, elektronikforhandlere, bolig- og interigrfor-
handlere, supermarkeder og byggemarkeder.!> De adspurgte er hovedsageligt forhandlere,
som parterne har anfgrt som konkurrenter.

Forhandlerne er bl.a. blevet spurgt om (i) deres eget salg af boligartikler, (ii) karakteristika om
markedet for salg af boligartikler, og (iii) hvordan de forventer, at fusionen vil pavirke kon-
kurrencen pd markedet. Konkurrentundersggelsen har bl.a. haft til formal at afklare:

Aktgrernes omsaetning og markedsandele

Om markedet for detailsalg af boligartikler kan opdeles i yderligere produktkategorier
Om markedet kan opdeles i prissegmenter: Low-end, mid-range og/eller high-end

Om markederne kan opdeles efter henholdsvis fysisk salg og internetsalg

28 virksomheder har svaret pa hele konkurrentundersggelsen, mens seks virksomheder har
svaret delvist. Styrelsen har modtaget besvarelser fra et bredt spektrum af forhandlere af

Om kategorierne, jf. punkt 139.
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boligartikler, herunder isenkreemmere, supermarkeder, mgbelhuse, "rene” internetforhandle-
re m.v.16

Som opfglgning pa konkurrentundersggelsen har styrelsen kontaktet en raekke forhandlere
med henblik pa at fa verificeret priser pa boligartikler angivet i undersggelsen. Samtidig ind-
hentede styrelsen yderligere oplysninger om bredden og dybden i forhandlernes sortiment.

Styrelsen har desuden afholdt mgder med syv forhandlere af boligartikler!” samt to forhand-
lere af modetgj og -sko med henblik pa at afklare markedsstrukturen og konkurrencepresset
blandt aktgrerne.

Leverandgrundersggelse

Styrelsen iveerksatte i december 2016 en undersggelse blandt 25 af parternes danske leve-
randgrer bl.a. med henblik pa at afdeekke omfanget af eneretsaftaler pa markedet for engros-
salg af boligartikler. 19 af de 25 adspurgte leverandgrer besvarede styrelsens undersggelse.
Styrelsen har endvidere afholdt opfglgende mgder med syv leverandgrer'® med henblik pa at
afklare strukturen pa engrosmarkedet for salg af boligartikler.

4.2  Generelt om boligartikler
Imerco og Inspiration er begge landsdaekkende kaeder, der er aktive inden for indkeb og
detailsalg af boligartikler, og begge forhandler et bredt sortiment af meaerkevarer i Danmark.!?

Parternes aktiviteter inden for detailsalg af boligartikler omfatter fglgende overordnede
produktkategorier:

(i) Kgkkenudstyr
Bruges typisk i kgkkenet (fx gryder, pander, kgkkenknive og kgkkentekstiler). Elek-
trisk kgkkenudstyr er ikke en del af denne kategori.

(i) Produkter til borddeekning
Bruges typisk ved spisebordet (fx glas, tallerkener, bestik, serveringsredskaber).

(iii) Elektriske apparater
Elektriske apparater til madlavning (fx kaffemaskiner, elkedler, brgdristere), til per-

sonlig pleje (fx shavere, tandbgrster, apparater til har) eller renggring (fx strygejern,
stgvsugere).

(iv) Andet boligtilbehgr
Pyntegenstande til boligen (fx vaser, julepynt, lysestager, figurer, designure, lys, ser-

vietter), produkter til badevzaerelse, have og grill, belysning, boligindretningstilbehgr
(fx badevaerelsesudstyr, strygebraet, smamgbler), bord- og boligindretningstekstiler
(fx duge og sengetgj) samt galleri- og papirvarer (fx postkort, plakater).

Opdelingen i disse fire produktkategorier er ikke udtgmmende, men opdelingen er bla.
baseret pa den opdeling af boligartikler i overordnede produktkategorier, der tidligere blev

Om kategorierne, jf. punkt 139.

Coop, Dansk Supermarked, Kop & Kande, Din Isenkreemmer, Skiftselv, Bahne, IKEA.
Bodum, F&H, Fiskars, Groupe SEB, Le Creuset, Rikki Tikki, Thuesen Jensen.

Jf. anmeldelsen, punkt 116.
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anvendt af Dansk Isenkram Forening.20 Graenserne for hvilke produkter, som indgar i katego-
rierne, er til dels flydende. Parterne har understreget, at Dansk Isenkraeemmer Forening ikke
eksisterer leengere, jf. Bilag 4.

Den totale omsatning for det samlede detailsalg af boligartikler i Danmark kan opggres pa
flere mader. Foruden parternes skgn over totalomsaetningen i anmeldelsen pa 8,5 mia. kr. har
parterne suppleret deres skgn med et estimat over totalomsatningen pa 8,4-8,7 mia. kr., som
er baseret pa undersggelsen af Kantar-Gallup foretaget pa vegne af Inspiration.

Styrelsen har valgt at opggre totalomsatningen pa baggrund af en rakke markedsaktgrers
omsaetning suppleret med et skgn over gvrige forhandleres omsaetning estimeret pa baggrund
af styrelsens forbrugerundersggelse. Styrelsen har ud fra denne metode skgnnet den samlede
omsaetning inden for detailsalg af boligartikler i Danmark i 2015 til knap 8,6 mia. kr., jf. Tabel
4.1.

Tabel 4.1 Omsatning af detailsalg af boligartikler i Danmark i 2015 (1.000 kr.)

Kategori af forhandler™ Kgkkenudstyr Elektriske Produkter til Andet

apparater borddaekning boligtilbehgr
Isenkraemmere 820.851 458.495 721.533 928.226
Rene Internetforhandlere* 43.233 292.394 79.044 103.092
Stormagasiner 177.595 46.021 51.180 299.431
Dagligvarekaeder 354.650 503.000 331.000 522.000
Elektronikforhandlere 9.323 595.753 - 70.000
Gor-det-selv/Byggemarkeder 33.327 27.755 6.108 85.581
Mgbelhuse 142.855 189 143.936 1.292.904
Producenter af boligartikler 7.304 4.871 124.735 51.503
@vrige fysiske forhandlere* 65.927 6.290 53.920 137.703
lalt 1.655.064 1.934.768 1.511.456 3.490.441
1 alt (alle fire produktkategorier) 8.591.728

Note: *Indeholder omszetning estimeret pa baggrund af styrelsens forbrugerundersggelse.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer samt styrelsens beregninger.

Figur 4.1 viser en oversigt over de forskellige aktgrer inden for salg af boligartikler. I engros-
ledet forhandles boligartikler bl.a. igennem distributgrer/grossister, producenter af maerke-
varer og producenter af private label-produkter. I detailledet forhandles boligartikler gennem
et bredt udvalg af forhandlere heriblandt: Klassiske/traditionelle isenkreemmere,?? internet-

Jf. anmeldelsen, punkt 145, og efterfplgende besvarelser

Om kategorierne, jf. punkt 139.

"Klassiske eller traditionelle isenkreemmere” deekker over kategorien af forhandlere, som tidligere forhandlede klassiske
isenkramprodukter, fx sgm og skruer. Se naermere om begrebet og aktgrerne i afsnit 4.3. Parterne har af samme grund oppone-
ret mod brug af benaevnelsen "isenkraemmere”, idet den ikke efter parternes opfattelse er retvisende. Det ses dog, at bade
parterne og andre markedsaktgrer fortsat bruger benaevnelsen i dag. Aktgrerne er derfor fremadrettet i fremstillingen benaevnt
"isenkreemmere”, "isenkrambutikker” og "isenkramkaeder”. Disse aktgrer er af flere markedsaktgrer ogsa benavnt "faghandlen”
eller "specialhandlen”.
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forhandlere,?3 dagligvarekaeder,?* elektronikforhandlere, stormagasiner,?®> producenternes
egne butikker, mgbelhuse?¢ og byggemarkeder m.v.

Figur 4.1 Aktgrer inden for salg af boligartikler

Producenter/leverandgrer—maerkevarer og private label

Indkeb &
engrossalg af
boligartikler

Grossister/Leverandorer

Producenters egne
butikker (flagship-

Forhandlere af
boligartikler
(Isenkreemmere,

Andre forhandlere
(dagligvarekaeder,
elektronikforhandlere,
byggemarkeder, mv.)

Internetbutikker uden
stores og shop-i-
shop)

fysisk butik

stormagasiner, mv.)

Detailsalg af
boligartikler

Slutbrugere - forbrugere

Kilde: Styrelsens fremstilling.

4.3  Producenter/leverandgrer af boligartikler
Boligartikler produceres verden over. Selvom flere boligartikler kan opfylde samme formal,

differentierer producenterne deres produkter i forhold til fx kvalitet, design, funktionalitet,
materiale osv.

De farreste leverandgrer fremstiller eller forhandler alle varetyper og produktkategorier
inden for boligartikler. I Tabel 4.2 ses en oversigt over, hvilke markevarer en rakke leveran-
dgrer (producenter og grossister) szalger til forhandlere inden for detailhandlen i Danmark.

Betegnelsen "rene internetforhandlere” daekker i fremstillingen over forhandlere, som udelukkende eller i hvert fald
overvejende har internetsalg.

"Dagligvarekaeder” benzvnes i fremstillingen ogsd som "dagligvarehandlen”, "dagligvareforhandlere” og "supermarkeder”.
"Stormagasiner” benavnes i fremstillingen ogsa som "maerkevarehuse”.

"Mgbelhuse” benaevnes i fremstillingen ogsa som "bolig- og mgbelbutikker”.
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Tabel 4.2 Oversigt over stgrre aktgrer inden for engrossalg af boligartikler i Danmark

Virksomhed Markevarer

Scanpan A/S ("Scanpan”) Scanpan

Georg Jensen A/S ("Georg Jen- Georg Jensen

sen”)

Rosendahl Design Group A/S Rosendahl], Juna, Arne Jacobsen Clocks, Holmegaard, Global, Kay

("Rosendahl”)

Bojesen Denmark, Bjgrn Wiinblad, Lyngby Porcelaen

Eva Solo A/S ("Eva Solo”)

Eva Solo, Eva Trio, Eva

Le Creuset Scandinavia ApS ("Le
Creuset”)

Le Creuset

Group SEB Denmark A/S ("Group
SEB”)

OBH Nordica, Tefal, Rowenta, Moulinex, Krups

Fiskars Denmark A/S ("Fiskars”)

Fiskars, Royal Copenhagen, littala

F&H A/S ("F&H")

Sodahl, Rosti Mepal, Kéhler, Lyngby Glas, Jamie Oliver, Nuance,
Funktion, Romertopf, Tiger, Marie Sohl, m.fl.

Thuesen Jensen A/S ("Thuesen
Jensen”)

Pillivuyt, KitchenAid, WMF, Magimix, Mauviel, Lion Sabatier, Alfi
m.fl.

Aurora Group Danmark A/S

("Aurora Group”)

Phillips, Moccamaster, m.fl.

Kilde: Styrelsens undersggelser.

Forhandlere af boligartikler i detailhandlen indgdr typisk aftaler med mange forskellige
leverandgrer (danske savel som udenlandske), da det er de feerreste leverandgrer, som for-
handler boligartikler inden for alle produktkategorier.

Leverandgrer af boligartikler i engrosledet og forhandlere af boligartikler i detailledet indgar i
mindre omfang aftaler om eksklusiv distribution - sdkaldte eneforhandlings- eller enerets-
aftaler. I styrelsens leverandgrundersggelse har 13 ud af 19 respondenter svaret, at de indgar
aftaler om eksklusiv distribution. Dog har 9 ud af de 13 angivet, at det kun er mellem 0-10 pct.
af deres samlede antal aftaler, som indgas som eksklusiv distribution. Det er over for styrelsen
bl.a. blevet oplyst fglgende:

Thuesen Jensen:

"Eneforhandling sker kun i meget begranset omfang og sker som regel for, at en for-
handler kan differentiere sig fra andre forhandleres sortiment”27

[og]

Groupe SEB:
"Groupe SEB har eneforhandlingsaftaler pd nogle enkelte produkter, og generelt i me-

get begranset omfang”?8

Jf. referat fra mgde med Thuesen Jensen den 7. februar 2017.
Jf. referat fra mgde med Groupe SEB den 13. februar 2017.
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Leverandgrer og konkurrenter har generelt oplyst, at aftaler om eksklusiv distribution typisk
omhandler udvalgte produkter fra leverandgren, og at den eksklusive distribution ofte kun
galder i kortere perioder, fx som led i en kampagne til julehandel eller paske, eller som led i
en introduktionsperiode i forbindelse med lancering af et nyt produkt i en szerlig farve eller
variant.

Enkelte leverandgrer selger boligartikler gennem selektiv distribution.?® Styrelsens leveran-
dgrundersggelse har vist, at Kitchen Aid, Le Creuset, Georg Jensen, By Lassen ApS ("By Las-
sen”) udelukkende szlger gennem selektiv distribution, mens Rosendahl og Rikki Tikki Com-
pany A/S ("Rikki Tikki”) har oplyst at have henholdsvis [90-100] pct. og [90-100] pct. af deres
aftaletyper som selektiv distribution. Selektiv distribution er szerligt udbredt inden for visse
meerkevarer.

I forhold til indkgb pa markedet for detailsalg af boligartikler har stgrre aktgrer en stgrre
indkgbsvolumen, og de opnar dermed typisk bedre priser m.v.3° De to detailkeeder, Din Isen-
kreemmer og Kop & Kande, samarbejder fx om indkgb for at opnd bedre priser.3!

Forhandlere og leverandgrer indgar samhandelsaftaler, hvor forhold som fx leveringsbetin-
gelser, rabatter og bonusser og gensidige forpligtelser, sd som mindstekgb, er aftalt. Flere
leverandgrer har oplyst, at det er normalt, at der gives et markedsfgringstilskud i forbindelse
med en forhandlers kampagne vedrgrende leverandgrens produkter, siledes at leverandgren
og forhandleren derved “deles” om udgiften til kampagnen, fx hvis en leverandgr szlger et
produkt billigere til forhandleren, som herefter kan salge produktet billigere til forbrugerne.

4.4  Detailsalg af boligartikler

441 Forhandlere af boligartikler

Ifglge parterne er et stort antal aktgrer aktive inden for detailsalg af boligartikler.3? Kop &
Kande har oplyst, at "de store [isenkremmer-]kaeders”33 antal af butikker har enten veeret
stabilt eller stigende inden for de sidste par ar.3* I styrelsens undersggelse blandt konkurren-
ter har 13 ud 26 svaret, at virksomheden har oplevet, at en eller flere konkurrenter har etable-
ret sig med detailsalg af boligartiker i Danmark inden for de seneste tre ar. Ligeledes har 13
svaret, at de ikke har oplevet, at en konkurrent har etableret sig. Omvendt har 22 ud af 26
konkurrenter svaret nej til, at en konkurrent har forladt markedet for detailsalg af boligartik-
ler inden for de seneste tre ar, mens kun fire har svaret ja til spgrgsmalet.

Bl.a. Imerco, Inspiration og Kop & Kande har dbnet butikker inden for de seneste ar. Dertil
kommer, at aktgrer sa som POWER A/S ("POWER”), leverandgrers detailbutikker samt visse

"Selektiv distribution” er et salgssystem, hvor leverandgren forpligter sig til, enten direkte eller indirekte, at seelge aftale-
varerne eller -tjenesterne udelukkende til forhandlere, der er udvalgt pa grundlag af bestemte kriterier, og hvor disse forhand-
lere forpligter sig til ikke at saelge sddanne varer eller tjenester til forhandlere, der ikke er godkendt pd det omrade, som leve-
randgren har afsat til at drive systemet, jf. Kommissionens forordning nr. 330/2010 af 20. april 2010 om anvendelse af artikel
101, stk. 3, i traktaten om Den Europaeiske Unions funktionsmade pa kategorier af vertikale aftaler og samordnet praksis
("gruppefritagelsen for vertikale aftaler”), artikel 1, stk. 1, litra e.

Jf. anmeldelsen, punkt 250.

Jf. referat fra mgde med Din Isenkreemmer den 16. februar 2017.

Jf. anmeldelsen, punkt 9.

"Isenkreemmer-" er styrelsens tilfgjelse.

Jf. referat fra mgde med Kop & Kande den 8. februar 2017.
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internetbutikker inden for de seneste ar er dbnet med detailsalg af boligartikler. Endvidere
har flere aktgrer, som ikke tidligere har forhandlet boligartikler, udvidet deres sortiment til
ogsa at indeholde boligartikler, fx dagligvareforhandlere og tgjbutikker. H&M Hennes & Mau-
ritz A/S ("H&M”) abnede fx H&M Home i Danmark i 2009, og den 21. februar 2017 dbnede

H&M den tredje Home-butik i Danmark.35

Figur 4.2 viser de hovedgrupper af aktgrer, der efter Inspirations opfattelse er aktive for sa

vidt angar salg af boligartikler i Danmark.

Figur 4.2 Inspirations opfattelse af relevante aktgrer for sa vidt angar detailsalg af bo-

ligartikler
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Kilde: Parternes materiale til mgde med styrelsen den 17. januar 2017.

>billige gsten produkter<<
+ boligindretning

+ mghel kollektion

+ opbevaring i hjemmet

Forhandlere speender vidt fra isenkreemmere, som fx Inspiration, Imerco og Kop & Kande, der
har et bredt sortiment inden for flere af produktkategorierne, til mere specialiserede forhand-

Jf. http://migogaalborg.dk/aalborg-bliver-tredje-by-i-raekken-hm-aabner-ny-interioer-butik-i-shoppen/.
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lere, der forhandler et bredt sortiment inden for én produktkategori, fx elektriske apparater
hos Elgiganten A/S ("Elgiganten”).

Isenkreemmere har et bredt sortiment inden for boligartikler. Historisk set forhandlede
isenkreemmere ud over boligartikler ogsa sgm og skruer, haveredskaber og udemgbler m.v. I
dag er der kun fa isenkreemmere tilbage i denne forstand, og isenkreemmere har i hgjere grad
udviklet sig til bolig- og livsstilsbutikker. Isenkreemmere szlger overvejende maerkevarer,
men flere salger ogsa private label-produkter som supplement til markevaresortimentet.
Stgrre isenkreemmere omfatter foruden parterne fx Kop & Kande, Din Isenkreemmer, Sinnerup
og Bahne, som alle har et produktsortiment, der minder om parternes.

Boligartikler szlges endvidere i stormagasiner, i boligindretningsbutikker og hos andre
aktgrer inden for interigr-, bolig- og designbranchen. Af stgrre aktgrer kan nsevnes Magasin,
[llums Bolighus A/S ("Illums Bolighus”) og F. Salling A/S ("Salling”). Stormagasiner har gene-
relt et bredt udvalg af boligartikler og szelger overvejende kendte markevarer, men flere har -
ligesom isenkreemmerne - forhandling af private label-produkter som supplement til meerke-
varesortimentet.

Styrelsens undersggelser har vist, at der i de senere ar er sket en stigning i salget af bolig-
artikler blandt andre typer aktgrer end de ovenfor naevnte. Fx tilbyder Ggr-det-selv-
butikker/byggemarkeder ogsa salg af boligartikler, herunder bl.a. Johannes Fog A/S ("Johan-
nes Fog”),3¢ Harald Nyborg A/S ("Harald Nyborg”) og Davidsen Tgmrerhandel A/S ("David-
sens Tgmrerhandel”). Kategorien dagligvareforhandlere omfatter fx Dansk Supermarked A/S
("Dansk Supermarked”), Coop Danmark A/S ("Coop”), REMA 1000 Danmark A/S ("REMA
1000™), ALDI Holding ApS ("ALDI”) og Lidl Danmark K/S ("Lidl”), og disse forhandlere er i
hgjere grad end tidligere aktive inden for detailsalg af boligartikler.3” Bade dagligvareforhand-
lere og byggemarkeder salger dog i beskedent omfang kendte maerkevarer som en fast del af
deres sortiment, men de kan have flere maerkevarer som led i kampagner e.l.

Elektronikforhandlere er serligt aktive inden for salg af elektriske apparater, hvor de har et
stort udvalg af kendte maerkevarer, men fgrer ogsa i begraenset omfang et udvalg af bolig-
artikler fra visse af de gvrige produktkategorier. Elektronikforhandlere er bla. Elgiganten,
POWER og A/S El-salg ("El-salg”).

Bolig- og mgbelforhandlere szlger ogsa boligartikler. Seerligt IKEA A/S ("IKEA”) har detailsalg
med et bredt sortiment af private label-boligartikler under eget maerke.

Endvidere forhandler diverse internetbutikker boligartikler, som enten er et supplement til
forhandlernes fysiske butikker, eller rene internetbutikker med et bredt sortiment inden for
boligartikler eller et smalt sortiment inden for fx gryder eller kaffemaskiner.

Tabel 4.3 viser produktudvalget inden for boligartikler blandt parterne samt stgrre aktgrer
inden for de viste hovedgrupper af butikstyper. Tabellen viser, at alle aktgrer inden for fgl-
gende hovedgrupper af butikker: (i) isenkreemmere, (ii) stormagasiner, (iii) dagligvarekaeder
og (iv) gar-det-selv-butikker/byggemarkeder har produkter inden for alle fire produktkatego-
rier. Elektronikforhandlere har produkter inden for to-tre af de fire ovennaevnte produkt-
grupper. Bolig- og mgbelbutikker szelger typisk ikke elektriske apparater. Nogle internetbu-

Johannes Fog bestar af ét Bolig og Designhus i Lyngby, og ni Treelast & Byggecentre-butikker.
Jf. anmeldelsen, punkt 9, samt styrelsens markedsundersggelser.
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tikker har produkter inden for alle fire produktkategorier, mens andre internetbutikker har
produkter inden for to-tre af produktkategorierne.

Tabel 4.3 Stgrre aktgrers produktudvalg inden for salg af boligartikler.

Kgkkenartikler Produkter til Elektriske Andet
borddaekning apparater Boligtilbehgr

Isenkreemmere X X X X
Stormagasiner X X X X
Dagligvarekaeder X X X X
Gor-det-selv/ X X X X
byggemarkeder
Elektronikforhandlere

- Elgiganten X X X -

- POWER X - X X

- El-salg - - X X
Bolig- og mgbler X X X
Internetbutikker

- Skiftselv.dk>® X X X X

- JTP Group A/S X X X X

- Skousen/WhiteAway39 X - X -

- GoShopping ApS X X X X

- Trendyliving A/S X X - X
Andre - - X

Note: Kun konkurrenter, der har svaret pa styrelsens konkurrentundersggelse, fremgéar af tabellen.
Anm.: Virksomhederne har selv placeret sig i de fire kategorier.

Kilde: Parternes anmeldelse af 19. januar 2017 og styrelsens konkurrentundersggelse.

Nogle producenter og leverandgrer har etableret egne fysiske butikker (sdkaldte “flagship
stores”) og/eller internetbutikker, hvorfra de salger deres produkter direkte til forbrugerne.
Leverandgrer og grossister kan ogsa have egne platforme, saerligt internetbutikker, hvorfra de
afseetter de samme produkter, som de salger engros. Rikki Tikki med Rikkitikki.dk er et ek-
sempel pa sidstnaevnte.

I Tabel 4.4 ses et udsnit af stgrre producenters produktudvalg inden for detailsalg af bolig-
artikler gennem deres egne butikker, savel fysiske butikker som internetbutikker.

Sofashopping ApS ("Skiftselv.dk”)
Skousen Online Services A/S (“Skousen”) og WhiteAwayA/S (“WhiteAway”)
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Tabel 4.4 Stgrre producenters produktudvalg inden for detailsalg af boligartikler

Kgkkenartikler Produkter til Elektriske Andet
borddaekning apparater Boligtilbehgr

Bodum™ X X X X
Le Creuset X X - -
Sodahl*! - - - X
Kahler* - X - X
By Lassen - - - X
Hay" X X X X
Eva Solo X X X X
Vipp A/S - - - X
Georg Jensen - X - X
Skagerak®* X X - X
Pillivuyt X X - -
Nespresso45 - - X

Royal Copenha- - X - X
gen46

Rosendahl X X X X

Anm.: Virksomhederne selv har placeret sig i de fire kategorier.

Kilde: Styrelsens leverandgrundersggelse samt opfplgende telefonsamtaler.

Forhandlere har ofte et gnske om at prgve at skille sig ud i konkurrencen. Der ses derfor en
tendens til, at visse forhandlere prgver at differentiere sig for ikke at ligne deres konkurrenter
og for at skabe en vis loyalitet hos kunderne (forbrugerne).

Forhandlerne kan veelge at differentiere sig pa flere mader, fx ved geografisk placering, pris,
kvalitet, serviceniveau og indkgbsoplevelsen som helhed. Nogle forhandler boligartikler med
seerlig designverdi, herunder kendte maerkevarer, som prismaessigt ligger i den hgje ende
("high-end”). Andre markedsfgrer sig pa lave priser, sdkaldte discountvarer, og et bredt sorti-
ment uden nogen naevnevaerdig designverdi ("low-end”). En tredje gruppe szlger produkter
til priser i et niveau midt mellem high-end og low-end ("mid-range”). En raekke butikker spre-
der sig prismeessigt over flere af de naevnte segmenter. Der findes dog bade forhandlere, der
alene szelger mere high-end meerkevarer, samt forhandlere der szlger et mere low-end sorti-
ment.

Detailforhandlere af boligartikler fgrer hyppigt tilbuds- og rabatkampagner.*’ Tilbuds- og
rabatkampagner kommer til udtryk pa flere forskellige mader, typisk i form af nedsat pris pa
én enkelt vare eller en serie af varer (ofte kampagner med leverandgrtilskud) eller nedsat pris

Peter Bodum A/S ("Bodum”)

Sodahl ejes af F&H.

Kahler Design A/S (“Kahler”)

Nine United Denmark A/S (“Hay”)

Skagerak Denmark A/S ("Skagerak”)

NESPRESSO DANMARK, FILIAL AF AS NESTLE NORGE, NORGE ("Nespresso”)

Royal Copenhagen ejes af Fiskars.

Udtalt af flere aktgrer under markedsundersggelsen, fx Bahne, Din Isenkreemmer, Kop & Kande, Fiskars, Groupe SEB, IKEA, Le
Creuset og Thuesen Jensen.
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pa samtlige varer hos forhandleren med undtagelse af enkelte varer eller marker (ofte 20-25
pct.-kampagner, som forhandlerne selv finansierer).48

Konkurrenters vurdering af parternes placering i markedet

[ styrelsens konkurrentundersggelse er markedsaktgrerne blevet bedt om at angive, om deres
egen virksomhed efter virksomhedens vurdering overvejende tilhgrer et low-end, mid-range
eller high-end segment.

Konkurrenterne er i styrelsens markedsundersggelse ogsa blevet bedt om at angive, om
henholdsvis Imerco og Inspiration efter virksomhedens vurdering overvejende tilhgrer et
low-end, mid-range eller high-end segment inden for hver af de fire produktkategorier. Resul-
taterne er gengivet i Figur 4.3. Fem pct. har angivet, at Imerco overvejende tilhgrer et low-end
segment, mens 78 pct. mener, at Imerco tilhgrer et mid-range segment. Ingen respondenter
har vurderet, at Inspiration overvejende tilhgrer et low-end segment, hvorimod 39 pct. har
vurderet, at Inspiration overvejende tilhgrer et high-end segment.#®

Styrelsens markedsundersggelser blandt konkurrenter og leverandgrer.
Opggrelsen er baseret pa respondenternes vurdering af parternes placering for hver af de fire produktkategorier. Opggrelsen i
figuren er konstrueret pa baggrund af et simpelt gennemsnit af besvarelserne.
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Figur 4.3 Boligartikelforhandleres vurdering af om parterne tilhgrer et low-end, mid-range
eller high-end segment
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Anm.: Respondenterne har i undersggelsen for hver af de fire produktkategorier angivet, hvorvidt de vurderer, at parterne
tilhgrer et low-end, mid-range eller high-end segment. Pa baggrund af besvarelserne for hver af de fire produktkategorier har
styrelsen beregnet et simpelt gennemsnit som approksimation for boligartikler samlet.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse.

4.4.2 Internethandel
En raekke forhandlere, herunder parterne, szlger deres produkter bade i fysiske butikker og i
tilknyttede internetbutikker. Dertil kommer, at flere selger det samme sortiments® og til
samme priser i de to salgskanaler. Desuden tilbydes ogsa tveergdende services som fx, at varer
kgbt via den ene salgskanal kan byttes gennem den anden, eller at varer kgbt pa internettet
kan afhentes i den fysiske butik, sdkaldt "click & collect”. En sddan virksomhedsstrategi kaldes
0gsa “omnichannel”.

Der findes samtidig bade fysiske butikker, der ikke har tilknyttet internetsalg (fx nogle af
medlemmerne af den frivillige kaede Din Isenkreemmer), og rene internetforhandlere, som
ikke har tilknyttet fysiske butikker (fx KitchenOne.dk5! og Royaldesign.dk>2). Dertil kommer,
at nogle aktgrer bade selger i fysiske butikker og via internetbutikker, men under forskellige
meerkevarer og forskellige vilkdr, fx sortiment, priser, (fx Dansk Supermarked, som szlger
visse produkter i deres fysiske butikker som fgtex og Bilka og de dertil knyttede internet-
butikker og andre produkter gennem deres rene internetbutik wupti.com).

Af Imercos hjemmeside (www.imerco.dk) fremgar det dog, at der er en rackke produktvarianter, der udelukkende er til salg pa
internettet og ikke i de fysiske butikker.

Del af GoShopping.

Drevet af Royal Design Group.
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Internettet giver forbrugeren mulighed for at radfere sig med oplysningssider sa som pri-
cerunner.dk ift. pris, trustpilot.dk i forhold til en forhandlers omdgmme, eller diverse andre
hjemmesider for at sammenligne specifikationer, brugeroplevelser e.l. Dette ggr sig seerligt
gaeldende for elektriske apparater, idet disse produkter nemt kan sammenlignes pa internet-
tet, men det sker ogsa ved kegb af diverse kendte markevarer, hvor forbrugeren kan sammen-
ligne de meaerkevarer, som forbrugeren er bekendt med.

Omfanget af salg af boligartikler via internetbutikker

Internethandlen inden for detailsalg af boligartikler udggr en mindre del af det samlede salg af
boligartikler. Dog er det for styrelsen blevet oplyst, at internethandlen er vokset i Igbet af det
seneste arti, og at internethandlen vil stige yderligere i de kommende ar. Badde parterne og
flere af markedsaktgrerne har fremfgrt, at salget pa internettet forventes at stige i de kom-
mende ar.53

[ styrelsens forbrugerundersggelse udggr internetkgb samlet set 24,5 pct.5* af kundernes kgb
af boligartikler. I forbrugerundersggelsen udggr internetkgb fra Imerco og Inspirations hen-
holdsvis 9,8 pct. og 15 pct. Parterne har dog i anmeldelsen oplyst, at deres internetsalg udggr
henholdsvis [0-5] pct. og [0-5] pct. af deres samlede omsaetning.5> Dermed synes forbruger-
undersggelsen at overvurdere den andel af boligartikler, som forbrugerne kgber pa internet-
tet. Det er derfor styrelsens vurdering, at et internetsalg pa 24,5 pct. ud af det samlede salg af
boligartikler er vasentligt overvurderet. Det kan bl.a. veere, fordi undersggelsen er foretaget
via internettet, hvor respondenter umiddelbart kan vaere mere tilbgjelige til at handle via
internettet (en lignende betragtning er bla. fremfgrt af den britiske konkurrencemyndighed,
CMA, i en fusionsafggrelse fra 2016).5¢ Generelt synes internetsalg at udggre en mindre andel
af det samlede salg af boligartikler i Danmark.

Styrelsens undersggelser viser endvidere, at der er forskel pa, hvilke typer boligartikler der
kgbes i fysiske butikker henholdsvis i internetbutikker. Flere aktgrer har sdledes peget pd, at
det iser er inden for produktkategorien elektriske apparater, at forbrugerne i stigende grad
kgber i internetbutikker. Det understgttes ogsa af styrelsens forbrugerundersggelse, hvor
andelen af salget pa internettet er mere end dobbelt sa hgj for elektriske apparater i forhold til
andelen for de gvrige boligartikler (37 pct. mod 17 pct.), jf. Tabel 4.8 nedenfor.5”

Imerco har i deres hgringssvar anfgrt en inkonsistens i styrelsens argumentation, da leeseren
af afggrelsen ma forst3, at diversion ratio beregnet pa baggrund af forbrugerundersggelsen er
retvisende (til trods for at diversion ratios ikke kan underbygges af andre forhold), men at
resultaterne vedrgrende betydningen af internethandlen ikke er retvisende.

[ forhold til beregningen af diversion ratio henviser styrelsen til punkt 333 og punkt 335 hvor
styrelsen argumenterer for, hvorfor resultaterne er retvisende.

I forhold til bemaerkningen om, at resultaterne af internethandlens betydning pa markedet
ikke er retvisende i naervarende sag, henviser styrelsen til punkt 170, hvor det fremgar, hvor-
for en internetbaserede undersggelse kan overvurdere internettets betydning.

Jf. fx referat fra mgde med Fiskars den 31. januar 2017 samt referat fra mgde med Groupe SEB den 13. februar 2017.

Baseret pa forbrugerundersggelsens webpanel.

Begge baseret pa omsaetningstal fra 2015, jf. parternes oplysninger af 13. februar 2017.

Jf. Competition & Markets Authoritys afggrelse af 26. juli 2016 Ladbrokes and Coral, punkt 6.57.

Som beskrevet ovenfor, er andelen af internetsalget formentlig generelt overvurderet, men det er styrelsens vurdering, at der
ikke er noget, der indikerer, at andelen skulle veere vaesentligt mere overvurderet for nogle produktgrupper frem for andre, og
at tallene derfor godt kan anvendes til at illustrere det indbyrdes forhold.
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Forskelle mellem fysiske butikker og internetbutikker

Oplysninger fra parterne og samtaler med markedsaktgrer har vist, at flere forhandlere af
boligartikler har forskelligt sortiment i deres fysiske butik og i deres internetbutik. Forskellen
kan bl.a. heenge sammen med, at der ofte er en fragtpris forbundet med kgb pa internettet,
som ikke er tilfeeldet ved kgb i fysiske butikker. Det ggr det generelt mindre attraktivt for
forbrugere at foretage mindre kgb i internetbutikker frem for i fysiske butikker. Det under-
stgttes af, at det gennemsnitlige indkgbsbelgb i fysiske butikker i styrelsens forbrugerunder-
sggelse er 736 kr., mens det er 1.125 kr. pa internettet, jf. Tabel 4.5.

Tabel 4.5 Gennemsnitskgb i henholdsvis fysiske butikker og internetbutikker

I fysisk butik, kr. I internetbutik, kr.
Produkter til borddaek-
ning 422 862
Kgkkenudstyr 533 877
Elektriske apparater 1.158 1.675
Andet boligtilbehgr 852 696
lalt 736 1.125

Kilde: Styrelsens forbrugerundersggelse.

Endelig gor det sig geeldende for internetbutikker, at de ikke har samme kapacitetsbegraens-
ninger som fysiske butikker. Internetbutikker har derfor generelt mulighed for at have et
bredere og dybere produktsortiment.

44.3 Kgkkenudstyr, produkter til borddaekning og andet boligtil-
behgr
Kgkkenudstyr deekker over produkter, der typisk anvendes i kgkkenet (fx gryder, pander,
kgkkenknive og kgkkentekstiler). Elektrisk kgkkenudstyr er ikke en del af denne kategori.

Produkter til borddeekning daekker over produkter, der typisk anvendes ved spisebordet (fx
glas, tallerkener, bestik, serveringsredskaber).

Andet boligtilbehgr dekker over pyntegenstande til boligen (fx vaser, julepynt, lysestager,
figurer, designure, lys, servietter), produkter til badeveerelse, have og grill, belysning, bolig-
indretningstilbehgr (fx badeverelsesudstyr, strygebreet, smamgbler) bord- og boligindret-
ningstekstiler (fx duge og sengetgj) samt galleri- og papirvarer (fx postkort, plakater).

Detailsalg af de tre produktkategorier sker fra et stort antal forhandlere, herunder bla.
isenkreemmere, dagligvarekaeder, stormagasiner, internetbutikker, der alle i stgrre eller min-
dre omfang fgrer et sortiment, der omfatter produkterne inden for de tre produktkategorier.
Men ogsa visse ikke-Klassiske forhandlere af de tre kategorier, fx elektronikforhandlere, er
begyndt at udvide deres sortiment til ogsa at forhandle visse produkter inden for fx kgkken-
udstyr.

Serligt produkter inden for kategorien andet boligtilbehgr forhandles ogsa af en lang raekke
bolig- og interigrbutikker, mgbelhuse og tgjforhandlere. Produkterne i kategorien andet bolig-
tilbehgr er ofte produkter, der supplerer forhandlerens gvrige sortiment, hvad enten det er
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mgbler, tgj eller kgkkenudstyr, og derfor opleves flere forhandlere at have et mindre eller
stgrre udvalg af diverse andet boligtilbehgr.>8

[ 2015 udgjorde detailomseetningen inden for salg af kgkkenudstyr ca. 1,6 mia. kr., jf. Tabel
4.6, mens den udgjorde ca. 1,4 mia. kr. inden for salg af produkter til borddeekning og ca. 3,3
mia. kr. inden for salg af andet boligtilbehgr.

De stgrste aktgrer inden for detailsalg af de tre produktkategorier er IKEA, Imerco, Kop &
Kande, Dansk Supermarked, Inspiration og Magasin, som samlet stod for ca. [xxx] mia. kr. af
salget i 2015, jf. Tabel 4.6. Derudover kan det af tabellen ses, at der er en lang reekke mindre
aktgrer.

Fx har tgjkeeden Zara Denmark A/S udvidet deres koncept med salg af diverse boligtilbehgr i deres Zara Home-butikker.
Ligeledes har Bolia A/S salg af lysestager, vaser og diverse andre "accessoires” til boligen.
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Tabel 4.6 Omsaetning fra detailsalg af boligartikler i Danmark i 2015 (1.000 kr.)

Kgkkenudstyr Produkter til bord- Andet boligtilbehgr
daekning

Klassiske isenkreemmere

Imerco [xxx] [xxx] [xxx]
Inspiration [xxx] [xxx] [xxx]
Kop & Kande [xxx] [xxx] [xxx]
Din Isenkreemmer [xxx] [xxx] [xxx]
Bahne [xxx] [xxx] [xxx]
Johannes Fog [xxx] [xxx] [xxx]
Online Forhandlere [xxx] [xxx] [xxx]
GoShopping [xxx] [xxx] [xxx]
TrendyLiving [xxx] [xxx] [xxx]
grydeguru.dk* [xxx] [xxx] [xxx]
Skiftselv.dk [xxx] [xxx] [xxx]
www.hjem.dk Aps [xxx] [xxx] [xxx]
Roomsa.dk ApS [xxx] [xxx] [xxx]
WhiteAway [xxx] [xxx] [xxx]
Stormagasiner [xxx] [xxx] [xxx]
Magasin [xxx] [xxx] [xxx]
F. Salling [xxx] [xxx] [xxx]
Illums Bolighus [xxx] [xxx] [xxx]
Dagligvarebutikker [xxx] [xxx] [xxx]
Dansk Supermarked [xxx] [xxx] [xxx]
Coop [xxx] [xxx] [xxx]
REMA 1000 [xxx] [xxx] [xxx]
Elektronikforhandlere [xxx] [xxx] [xxx]
Elgiganten [xxx] [xxx] [xxx]
El-Salg [xxx] [xxx] [xxx]
POWER [xxx] [xxx] [xxx]
Byggemarkeder [xxx] [xxx] [xxx]
Davidsen Teammerhandel [xxx] [xxx] [xxx]
Harald Nyborg [xxx] [xxx] [xxx]
Mgbelhuse [xxx] [xxx] [xxx]
IKEA [xxx] [xxx] [xxx]
IDdesign A/S [xxx] [xxx] [xxx]
Bolia International A/S [xxx] [xxx] [xxx]
Flagshipstores [xxx] [xxx] [xxx]
Royal Copenhagen [xxx] [xxx] [xxx]
Georg Jensen [xxx] [xxx] [xxx]
Hay [xxx] [xxx] [xxx]
Le Creuset [xxx] [xxx] [xxx]
Rosendahl [xxx] [xxx] [xxx]
Kahler [xxx] [xxx] [xxx]
Vipp [xxx] [xxx] [xxx]
Skagerak [xxx] [xxx] [xxx]
Sodahl [xxx] [xxx] [xxx]
Bodum [xxx] [xxx] [xxx]
By Lassen [xxx] [xxx] [xxx]
Pillivuyt [xxx] [xxx] [xxx]
Eva Solo [xxx] [xxx] [xxx]
Estimat gvrige forhandlere [xxx] [xxx] [xxx]
lalt 1.582.406 1.410.076 3.291.127

Anm.: Gyrdeguru.dk er del af selskabet DAMBORG ISENKRAM. SLAGELSE ApS

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer samt styrelsens beregninger.
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444 Elektriske apparater
Elektriske apparater deekker over elektriske apparater til madlavning (fx kaffemaskiner,
elkedler, brgdristere), til personlig pleje (fx shavere, tandbgrster, apparater til har) eller ren-
goring (fx strygejern, stgvsugere).

Detailsalg af elektriske apparater adskiller sig fra de tre ovenstdende produktkategorier, idet
der er visse saeregne karakteristika, som er anderledes ved salg af elektriske apparater, og idet
stgrstedelen af elektriske apparater salges af andre aktgrer end aktgrerne inden for de tre
andre produktkategorier.

Detailsalg af elektriske apparater szlges hovedsageligt af elektronikforhandlere og daglig-
varehandlen, men til dels ogsa af isenkreemmere, stormagasiner, internetbutikker, som i stgr-
re eller mindre omfang fgrer et sortiment, der omfatter alle produkterne inden for kategorien
elektriske apparater.

Detailomsaetningen inden for salg af elektriske apparater udgjorde ca. 1,7 mia. kr. i 2015, jf.
Tabel 4.7. De stgrste aktgrer inden for detailsalg af elektriske apparater er Dansk Supermar-
ked, Elgiganten, Imerco, WhiteAway, Coop, Kop & Kande og POWER, som samlet stod for ca.
[xxx] mia. kr. af salget i 2015, jf. Tabel 4.7. Derudover kan det af tabellen ses, at der er en lang
raekke mindre aktgrer.
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Tabel 4.7 Omsaetning fra detailsalg af elektriske apparater 2015 (1.000 kr.).

Elektriske apparater

Klassiske isenkreemmere

Imerco [xxx]
Inspiration [xxx]
Kop & Kande [xxx]
Din Isenkreemmer [xxx]
Bahne [xxx]
Johannes Fog [xxx]
Online Forhandlere [xxx]
GoShopping [xxx]
Skiftselv.dk [xxx]
www.hjem.dk [xxx]
WhiteAway [xxx]
Stormagasiner [xxx]
Magasin [xxx]
F. Salling [xxx]
Illums Bolighus [xxx]
Dagligvarebutikker [xxx]
Dansk Supermarked [xxx]
Coop [xxx]
REMA 1000 [xxx]
Elektronikforhandlere [xxx]
Elgiganten [xxx]
El-Salg [xxx]
POWER [xxx]
Byggemarkeder [xxx]
Davidsen Teammerhandel [xxx]
Harald Nyborg [xxx]
Mgbelhuse [xxx]
Bolia [xxx]
Flagshipstores [xxx]
Hay [xxx]
Rosendahl [xxx]
Nespresso [xxx]
Bodum [xxx]
Eva Solo [xxx]
Estimat gvrige forhandlere [xxx]
lalt 1.705.391

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer samt styrelsens beregninger.

Styrelsens undersggelse blandt forbrugerne viser, at forbrugernes adfeerd, for sa vidt angar
indkgb inden for produktkategorien elektriske apparater er anderledes, end deres adfeerd ved
indkgb inden for de tre gvrige kategorier.

Resultaterne fra styrelsens forbrugerundersggelse viser fx, at der er en tendens til, at forbru-
gerne oftere anvender internetbutikker, nar de kgber elektriske apparater sammenlignet med,
hvis de kgber produkter inden for de tre gvrige produktkategorier. Ud af de respondenter, der
har svaret, at de senest kgbte elektriske apparater, foretog 31 pct. af respondenterne kgbet pa
internettet. Denne andel er markant hgjere end for de gvrige tre produktkategorier, hvor kun
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en andel pa mellem 13 til 15 pct. af respondenterne har kgbt boligartikler i en internetbutik, jf.
Tabel 4.8.

Tabel 4.8 Fordeling af salgskanal ved seneste kgb af boligartikler (pct.)

1 en fysisk butik | en internetbutik
Produkter til borddaekning 78 22
Kgkkenudstyr 79 21
Elektriske apparater 63 37
Andet boligtilbehgr 87 13
Alle fire kategorier samlet 77 23

Note: Figuren er baseret pd kgbsprisen af forbrugerens seneste kgb af boligartikler.

Anm.: Da forbrugerundersggelsen er foretaget pa internettet (og dermed henvender sig til brugere som ofte er pa internettet),
kan der vaere en overvaegt at forbrugere i undersggelsen, som senest foretog deres seneste kgb pa internettet.

Kilde: Forbrugerundersggelsens webpanel og styrelsens beregninger.

4.5 Forbrugere og indkgbsadfaerd
Styrelsen har gennemfgrt en forbrugerundersggelse med henblik pa at afdeekke forbrugernes
indkgbsmgnstre.

Styrelsens undersggelser viser overordnet, at 32 pct. af respondenterne> forud for deres
seneste kgb af boligartikler i en fysisk butik har undersggt pris, kvalitet eller egenskaber pa
internettet. Der eksisterer dog en variation mellem de fire produktkategorier. Det fremgar fx,
at 52 pct. af respondenterne, som senest har kgbt elektriske apparater i en fysisk butik, forud
for kgbet havde undersggt produktets pris, kvalitet eller egenskaber, hvorimod den tilsvaren-
de andel var mellem 24-32 pct. for de gvrige tre produktkategorier. Knap en tredjedel af for-
brugerne undersgger saledes, ifslge styrelsens undersggelser, priser, kvalitet og egenskaber
pa internettet, fgr de afslutter deres kgb i enten en fysisk butik eller i en internetbutik.

4.6  Hgringssvar

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen sendte den 30. maj 2017 et udkast til afggrelse i hgring
hos parterne. Afsnit 5.4 om vurdering af tilsagn blev eftersendt henholdsvis den 21. juli 2017
til Inspiration og den 26. juli 2017 til Imerco - afsnittet blev dog ikke sendt med henblik pa
hgring, men blot med henblik pa markering af fortrolighed.

Styrelsen modtog den 13. juni 2017 hgringssvar fra Gorrissen Federspiel pa vegne af Imerco.
Hgringssvaret er vedlagt som Bilag 4.

Styrelsen har ikke modtaget hgringssvar fra Inspiration.

De vaesentligste af Imercos bemarkninger i hgringssvaret vil blive gengivet og kommenteret i
dette afsnit, idet flere af bemaerkningerne dog er handteret direkte i vurderingsafsnittet ne-

De 32 pct. er vaegtet efter kgbesum.
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denfor. De aendringer, som Imercos hgringssvar har givet anledning til, er sdledes indfgjet i
afggrelsen.

197. Det skal derudover bemarkes, at styrelsen til brug for oplysningen af sagen og i forbindelse
med behandlingen heraf har modtaget oplysninger, bemaerkninger og svar pa spgrgsmal fra
savel parterne som andre relevante aktgrer, jf. bl.a. neermere herom i afsnit 4.1 ovenfor. Sty-
relsen har lgbende inddraget oplysningerne i forbindelse med sagsbehandlingen og udarbej-
delsen af denne afggrelse, og som led i hgringen over udkast til afggrelse er parterne blevet
opfordret til at afgive konkrete bemaerkninger hertil.

198. Imerco har i hgringssvaret af 13. juni 2017 anfgrt fglgende hovedpunkter:

(i) Imercos generelle bemeerkninger, jf. hgringssvarets indledning til del 2

e "Styrelsen forholder sig ikke kritisk over for de resultater, der synes at understgt-
te Styrelsens betaenkeligheder i forhold til de resultater, der understgtter, at Fu-
sionen skal godkendes uden tilsagn” og "Styrelsen forholder sig fx ikke til, hvor-
vidt de meget hgje diversion ratios er overestimeret i undersggelsen”

e ’der [er] endnu ikke indgdet en kontrakt, men [.] den positive dialog mellem
Boozt og leverandgrerne burde vare et tilstrakkeligt bevis for at kunne med-
regne Boozt i den potentielle konkurrence”

e ’lokalanalysen hviler pd et utilstraekkeligt datagrundlag”

(ii) Markedsafgreensning, jf. hgringssvarets del 2.1:

e "Der [er] et samlet detailmarked for handel med boligartikler” og "alle aktg-
rer[s] sortiment spaender fra low-end til high end”,

e "Styrelsen har ikke praesenteret en grundig og overbevisende argumentation, der
understgtter, at der kan afgraenses et saerskilt marked for mid-range/high-end
detailsalg af boligartikler”

e "Forskelle i priser er ikke i sig selv et tilstreekkeligt bevis for, at produkter tilhg-
rer forskellige markeder” og "Styrelsens prissammenligning mellem aktgrerne er
behzeftet med vaesentlige mangler og bgr derfor ikke tilleegges vaegt i vurderin-

”

gen.
(iii) Risiko for ensidige virkninger, jf. hgringssvarets del 2.2:

*  "markedsandel pd [xxx] pct. [bgr] ikke give anledning til betzenkeligheder, og

e “markedsandelene pd [xxx] pct. [er] udtryk for kunstigt hgje markedsandele, der
er en folge af styrelsens snaevre markedsafgrensning”,og

e "[.] i sin beregning af de forventede prisstigninger [lzegger] Styrelsen [ukritisk]
Styrelsens beregnede diversion ratios til grund”

(iv) Risiko for koordinerede virkninger, jf. hgringssvarets del 2.3:

e "Styrelsen analyse [..] er [..] sd generisk og generel i sin karakter, at den reelt be-
tyder, at der vil veere risiko for koordinerede virkninger i naermest ethvert fusi-
onsscenarium”, og

. "Styrelsen forholder sig ikke til, hvordan koordineringen konkret skulle blive
etableret [..]”, herunder at "koordineringen eksempelvis kan vedrgre antallet af
produkter i kampagnerne uden at foretage en vurdering af, hvorvidt dette pa-
rameter [..] er det mest oplagte for alle parter i koordineringen”

e "atden ene part udger en frivillig keede, [..] komplicerer etableringen af [koordi-
nering vaesentligt]”
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4.6.1 Ad (i) Imercos generelle bemarkninger
[ forhold til de kvalitative interviews har Imerco gjort opmaerksom p4, at parterne ikke har
haft adgang til de metodiske overvejelser eller mulighed for at komme med indsigelser, inden
de kvalitative undersggelser blev igangsat. Imerco har henvist til, at:

"Eksempelvis har Parterne ikke fdet udleveret et manuskript med de spgrgsmdl, re-
spondenterne skulle svare pa eller et metodepapir, der beskrev, hvorledes interviewene
skulle udfgres. Parterne har kun fdet referater, som er skrevet af Styrelsen, hvor det er
umuligt at bekreefte validiteten af undersggelsen via eksempelvis bdndoptagelser af in-
terviewene eller transskription af interviewene. Dette er betankeligt, ndr disse kvalita-
tive interviews tillegges vagt i Styrelsens analyse.”

Styrelsen skal hertil bemaerke, at de pageldende interviews med markedsaktgrerne for det
forste i hgj grad har taget udgangspunkt i deres svar i spgrgeskemaundersggelsen, som par-
terne har faet indsigt i.°° For det andet er det i overensstemmelse med saedvanlig praksis, at
styrelsen holder mgder med fx leverandgrer og konkurrenter som led i en markedsundersg-
gelse og udarbejder referater heraf. Samtlige mgdereferater er desuden blevet sendt til god-
kendelse hos de markedsaktgrer, som deltog i de enkelte mgder, sa de havde mulighed for at
kommentere pa indholdet og dermed sikre validiteten. Endvidere er alle mgdereferater fra
styrelsens mgder med henholdsvis leverandgrer og konkurrenter blevet udleveret til parter-
ne.t1

Imercos gvrige bemaerkninger for sd vidt angdr henholdsvis (ii) markedsafgreensning, (iii)
risiko for ensidige virkninger og (iv) risiko for koordinerede virkninger er indarbejdet i de
relevante dele af vurderingen, jf. henholdsvis afsnit 5.1, afsnit 5.2.4.1 og 5.2.4.2 nedenfor.

Jf. styrelsens mail af 13. februar 2017 som vedrgrer indsigt i svarene pa konkurrent - og leverandgrundersggelsen. Parterne har
endvidere jf. mail af 13. december 2016 opndet indsigt i svarene pa forbrugerundersggelsen.
Jf. mails af henholdsvis 7. marts, 17. marts samt 30. maj 2017
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5.1 Afgrensning af de relevante markeder

Det relevante marked bestar af det relevante produktmarked og det relevante geografiske
marked. Formdlet med at afgraense et marked bade som produktmarked og som geografisk
marked er at fastsld, hvilke egentlige konkurrenter, der er i stand til at begraense de involve-
rede virksomheders adfeerd og forhindre dem i at handle uafhaengigt af et effektivt konkur-
rencemaessigt pres.

Ved det relevante produktmarked forstds markedet for alle de produkter og/eller tjeneste-
ydelser, som forbrugeren anser for indbyrdes substituerbare pa grund af deres egenskaber,
pris og anvendelsesformal.62

Ved det relevante geografiske marked forstds det omrade, hvor de deltagende virksomheder
er involveret i udbud af og efterspgrgsel efter produkter eller tjenesteydelser, og som har
tilstraekkeligt ensartede konkurrencevilkar og kan skelnes fra tilstédende omrader, fordi kon-
kurrencevilkarene dér er meget anderledes.%3

Det fglger af konkurrencelovens § 5a, og af Kommissionens meddelelse om afgraensning af det
relevante marked,®* at det relevante marked skal afgraenses pa baggrund af undersggelser af
efterspgrgsels- og udbudssubstitution.

Afgraensningen skal kun foretages pa de bergrte markeder. De relevante produktmarkeder
inden for det relevante geografiske marked betragtes som bergrte markeder, nr:6s

a) to eller flere af fusionsparterne er aktive pa det samme relevante produktmarked, og
fusionen vil medfgre, at de tilsammen far en markedsandel pd mindst 15 pct. (horison-
tale forbindelser), og/eller

b) en eller flere af fusionsparterne er aktive pa et produktmarked i tidligere eller senere
omsatningsled i forhold til det produktmarked, som en eller flere andre af fusionspar-
terne er aktive p3, og her hver isar eller tilsammen har en markedsandel pd mindst 25
pct., uanset om der bestar et leverandgr-/kundeforhold mellem dem eller ej (vertikale
forbindelser).

Nedenfor afgrenses de for denne fusion relevante produktmarkeder samt de relevante
geografiske markeder. Denne fusion giver udelukkende anledning til horisontale forbindelser
pa de bergrte markeder.

Afgraensningen foretages bl.a. pa baggrund af de undersggelser, som styrelsen har gennemfgrt
blandt kunder, konkurrenter og leverandgrer.

62 Jf. Kommissionens meddelelse om afgraensning af det relevante marked i forbindelse med Feellesskabets konkurrenceret (herefter

"markedsafgraensningsmeddelelsen”), punkt 7.

63 Jf. markedsafgreensningsmeddelelsen, punkt. 8.
64 Jf. markedsafgraensningsmeddelelsen, punkt 13, 1. punktum.
65 Jf. bekendtggrelse nr. 1005 af 15. august 2013 om anmeldelse af fusioner, jf. punkt 7.
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5.1.1 Det relevante produktmarked
Imerco og Inspiration er landsdaekkende kaeder, der begge er aktive inden for indkgb og
detailsalg af boligartikler, herunder et bredt sortiment af maerkevarer i Danmark.®® Imerco
forhandler derudover private label-produkter, som Imerco selv far produceret, og som kun
saelges af Imerco. Imerco szlger saledes ikke disse produkter videre til andre forhandlere.

Imerco og Inspiration er begge aktive inden for detailsalg af boligartikler, som overordnet kan
opdeles i fglgende produktkategorier:

Kgkkenudstyr

Produkter til borddaekning
Elektriske apparater
Andet boligtilbehgr

BN e

5.1.1.1 Detailsalg af boligartikler

Praksis

Der findes ikke praksis, der relaterer sig direkte til det overordnede marked for detailsalg af
boligartikler, men der findes praksis, der vedrgrer visse af de produktkategorier, som parter-
ne seelger. Denne praksis praesenteres i det fglgende.

Konkurrenceradet har tidligere i afggrelsen, ILVA/IDEmgbler, fra 2009 afgraenset et marked
for detailsalg af boligtekstiler og tilbehgr.6” Det fremgar af denne afggrelse, at detailmarkedet
for salg af boligtekstiler og -tilbehgr omfatter:¢8

"alle former for brugskunst, dvs. spejle, billeder, tallerkener, kopper, glas, bestik, gvrigt
kokkenudstyr, hdndklzaeder, viskestykker, gardiner, sengetgj, sengetapper, dyner, puder,

”

mv.
Det i afggrelsen afgreensede marked daekker sdledes en del af fusionsparternes sortiment.5®

I Konkurrenceradets afggrelse, JYSK/IDdesign, fra 2013 blev detailmarkedet for salg af bolig-
tekstiler og -tilbehgr’? defineret i overensstemmelse med markedsafgreensningen i ILVA/
IDEmgbler.

Markedet for boligtekstiler og -tilbehgr udggres dermed af mange differentierede produkter,
og produkterne forhandles i en lang raekke detailvirksomheder. Styrelsen har tidligere opgjort
disse forhandlere til bla. at omfatte isenkreemmere, mgbelhuse, supermarkeder og bygge-
markeder.”!

I Konkurrenceradets afggrelse ILVA/IDEmgbler blev markedet for detailsalg af boligtilbehgr
og -tekstiler karakteriseret ved fglgende:

Jf. anmeldelsen, punkt 116.

Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. marts 2009, Axcel I1I's kob af ILVA A/S og ILVA AB, (ILVA/IDEmgbler), punkt 134.

Jf. samme afggrelse, punkt 191.

Jf. anmeldelsen, punkt 145.

Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, (Jysk/IDdesign), punkt
118 og 294.

Jf. ILVA/IDEmgbler, punkt 192 og Jysk/IDdesign, punkt 119.
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“at forhandlerne indkeober deres sortiment hos mange forskellige leverandgrer, dvs.
markedet er ikke domineret af enkelte store producenter eller grossister, og sortimentet
i detailleddet er derfor meget forskelligartet alt efter hvilken kaede eller specialbutik,
der betragtes.”’?

Fusionsparternes sortiment indeholder ogsa elektriske apparater.’3 Markedet for elektriske
apparater har vaeret genstand for behandling i en reekke tidligere afggrelser.

Kommissionen har i tidligere afggrelser overvejet et marked for detailsalg af elektriske
apparater.’4 Feelles for disse afggrelser er, at Kommissionen har overvejet at segmentere mar-
kedet for detailsalg af elektriske apparater yderligere. Segmenteringen som foresldet af par-
terne i DSGI/Fotovista-afggrelsen, har siden afggrelsen veeret anvendt ved vurderingen af en
mulig undersegmentering af markedet for elektriske apparater.’s Den foresldede underseg-
mentering inddeler markedet i fglgende fire kategorier:

“Retail of brown goods (i.e. audio and visual appliances);

Retail of large domestic appliances (i.e. washing machines, freezers, etc.);
Retail of small domestic appliances (i.e. toasters, irons, etc.); and

Retail of computers and communication devices”®

an o2

P4 trods af at Kommissionen i en raekke afggrelser’” har overvejet denne undersegmentering,
har Kommissionen i de naevnte afggrelser ladet den przecise afgraensning sta aben, og dermed
ikke tydeligt afgreenset et sarskilt produktmarked for undersegmentet “small domestic appli-
ances” (SDA), eller foretaget en yderligere undersegmentering af produktmarkedet for SDA.78

Den engelske konkurrencemyndighed, Competition and Markets Authority (CMA), har ogsa
overvejet at afgreense et seerskilt produktmarked for produktkategorien, elektriske apparater,
men lod ogsa den endelige afgraensning sta aben.”®

I Konkurrenceradets afggrelse, Elkjop/F-Group, fra 2016 blev der pa baggrund af Kommissio-
nens praksis overvejet en undersegmentering af markedet for detailsalg af elektriske varer i
tre relevante kategorier.8? Det angik fglgende produktkategorier:

a. "Brown goods (lyd- og billedudstyr)
b. SDA (strygejern, brgdristere mv.)
c¢. Computere og kommunikationsudstyr.”s!

Jf. ILVA/IDEmgbler, punkt 197.

Jf. anmeldelsen, punkt 145.

Jf. Comp/M.4392, DSGI/F-Group af 30. november 2006, Comp/M.6226, Media-Saturn/Redcoon af 23. juni 2011, og
Comp/M.4226, DSGI/Fotovista af 29. juni 2006.

Jf. ogsa afggrelserne: Comp/M.4392, DSGI/F-Group af 30. november 2006, Comp/M.6226, Media-Saturn/Redcoon af 23. juni
2011, Comp/M.4226, DSGI/Fotovista af 29. juni 2006, Comp/M.7259, Carphone Warehouse/Dixon af 25.juni 2014 og
Comp/M.5721, Otto/ Primondo Assets af 16. februar 2010.

Comp/M.4392, DSGI/F-Group af 30. november 2006.

Jf. ogsa afggrelserne: Comp/M.4392, DSGI/F-Group af 30. november 2006, Comp/M.6226, Media-Saturn/Redcoon af 23. juni
2011, Comp/M.4226, DSGI/Fotovista af 29. juni 2006, Comp/M.7259, Carphone Warehouse/Dixon af 25.juni 2014 og
Comp/M.5721, Otto/Primondo Assets af 16. februar 2010.

Jf. COMP/M.4392,12-13, COMP/M.6226, punkt 12 & 18, COMP/M.4226, punkt 10 & 14, COMP/M.7259, punkt 16-19 & 24,
COMP/M.5721, punkt 30.

Jf. CMAs afggrelse af 22. juli 2916, nr. ME/6603/16, Sainsbury/Home Retail Group, punkt 28-30. Selvom CMA fandt., at en
afgreensning af produktkategorien, elektriske apparater. var hensigtsmaessig, foretog CMA dog ikke en endelig afgreensning af
dette produktmarked, da fusionen ikke ville give anledning til betaenkeligheder uanset, hvor snaver en produktafgraensning,
der blev lagt til grund.

Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 13. juli 2016, Elkjgp Nordics AS’ erhvervelse af enekontrol med visse aktiver i F-Group A/S
(Elkjgp/F-Group).
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[ den konkrete fusion blev det vurderet, at den ene fusionsparts aktiviteter (F-Groups)
vedrgrende salg af SDA var sd begranset, at styrelsen ikke fandt anledning til at undersgge
fusionens virkninger pa markedet for SDA naermere.82 Radet vurderede forelgbigt, at der som
minimum kunne afgraenses relevante produktmarkeder for hhv. detailsalg af "brown goods” og
“computere og kommunikationsudstyr”. En yderligere segmentering kunne std dben, da det
ikke ville &ndre den konkurrenceretlige vurdering af fusionen.83

Parternes syn pd det relevante produktmarked

Ifglge parterne er der et stort antal konkurrenter pa markedet for detailsalg af boligartikler.8*
Efter parternes opfattelse er der i de senere ar sket en brancheglidning saledes, at supermar-
keder, ggr-det-selv-butikker m.fl. er gaet ind pa markedet og tilbyder et sortiment, der i bred-
de matcher sortimentet hos de traditionelle aktgrer som fx parterne.85

Parterne har ogsa henvist til, at der ikke kan sondres mellem salg via internetbutikker og salg
via fysiske butikker.8¢ Til stgtte herfor har parterne i anmeldelsen anfgrt, at den stigende in-
ternethandel har medfgrt en gget prisfglsomhed®’, da internetbutikkerne efter parternes op-
fattelse laegger et meget stort konkurrencepres pa parterne.s8

Parterne mener sdledes, at det relevante marked bgr afgrenses til ét samlet overordnet
marked for detailsalg af boligartikler m.v. med alle de viste hovedgrupper af aktgrer, jf. mar-
kedsbeskrivelsen, Figur 4.2.

Styrelsen har undersggt, hvorvidt markedet for detailsalg af boligartikler skal segmenteres
yderligere i en reekke produktmarkeder. I det fglgende redeggres for mulige segmenteringer i
forhold til henholdsvis: (i) produktkategorier, jf. afsnit 5.1.1.1.1 nedenfor, (ii) low-end, mid-
range eller high-end, varesortiment og diversion ratios, jf. afsnit 5.1.1.1.2 nedenfor, og (iii)
salgskanal (internettet mod fysiske butikker), jf. afsnit 5.1.1.1.3 nedenfor. Parternes argumen-
ter for, hvorfor markedet efter deres opfattelse ikke skal opdeles yderligere i de naevnte kate-
gorier (i)-(iii) er inddraget under hvert af de relevante afsnit nedenfor.

51.1.1.1 Segmentering efter produktkategorier

Boligartikler kan som neevnt inddeles i fglgende produktkategorier: (i) kekkenudstyr, (ii)
produkter til borddeaekning, (iii) elektriske apparater og (iv) andet boligtilbehgr, jf. punkt 135
ovenfor.

I det fglgende undersgges, hvorvidt det er relevant at segmentere det overordnede produkt-
marked for boligartikler pa basis af de fire produktkategorier. Seerligt produktkategorien
elektriske apparater adskiller sig fra de gvrige produktkategorier pd en raekke punkter, jf.
punkt 236 - 237 nedenfor.

Jf. samme afggrelse, afsnit 5.1.

Jf. samme afggrelse, afsnit 5.1. De af F-Groups aktiviteter, der var omfattet af fusionen, blev betegnet "Fona-10". Fona-10’s
markedsandel pa markedet for salg af SDA udgjorde i 2015 [0-5] pct.

Jf. samme afggrelse, afsnit 5.1.

Jf. anmeldelsen, punkt 9.

Jf. anmeldelsen, punkt 9.

Jf. anmeldelsen, punkt 9.

Jf. anmeldelsen, punkt 14.

Jf. anmeldelsen, punkt 9.
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Parternes argumentation - Produktsegmentering
Det er parternes opfattelse, at produktmarkedet ikke bgr segmenteres efter produktkategori-
er.

Parterne har i anmeldelsen bl.a. anfgrt, at der ikke findes nogen relevant praksis, der afgreen-
ser/segmenterer et marked for detailsalg af boligartikler yderligere efter produktkategorier,
herunder de fire ovennaevnte produktkategorier, jf. punkt 210 ovenfor.8°

Parterne har anfgrt, at efterspgrgselssubstitution isoleret set vil fgre til, at der vil blive
afgreenset meget snaevre markeder, hvilket efter parternes opfattelse ikke ville veere praktisk
handterbart i fusionsvurderingen.?® Parterne har i stedet isaer fokuseret p3, at der efter deres
opfattelse er en hgj grad af udbudssubstitution, hvilket i parternes optik fgrer til, at udbuds-
substitution skal tilleegges samme vaegt som efterspgrgselssubstitution.®!

Parterne har i anmeldelsen understreget, at aktgrerne efter parternes opfattelse ikke er
begransede for sa vidt angar deres muligheder for at indga nye leverandgraftaler, og at aktg-
rerne normalt har aftaler med flere leverandgrer inden for samme produktkategorier. Parter-
ne har ogsa anfgrt, at omfanget af eksklusivaftaler pa leverandgrsiden er yderst begraenset.

Samlet set er det parternes vurdering, at der er en meget hgj grad af udbudssubstitution inden
for den enkelte produktkategori og ogsa mellem de fire produktkategorier, hvilket efter par-
ternes opfattelse indebzerer, at der kan afgraenses ét samlet marked for boligartikler, og at det
ikke er relevant at segmentere markedet i de fire ovennaevnte produktkategorier.??

51.1.1.1.1 Efterspgrgselssubstitution

De forskellige boligartiklers karakteristika og anvendelsesformal betyder, at der ofte er en
meget lav grad af efterspgrgselssubstitution mellem produkterne i de fire kategorier. Fx er der
meget begreenset substitution mellem en gryde (kgkkenudstyr) og en tallerken (produkter til
borddakning). Ligeledes vil en elkedel (elektriske apparater) darligt kunne substitueres med
en lysestage (andet boligtilbehgr), idet de to boligartikler ikke opfylder samme anvendelses-
formal.

Selv inden for hver af de fire kategorier af boligartikler vil der ofte veere en begraenset
mulighed for at substituere ét produkt med et andet. Betragtes fx produkter inden for katego-
rien produkter til borddaekning, er det sveert at forestille sig, at et glas kan substitueres med
bestik. Der er saledes begraenset efterspgrgselssubstitution de enkelte produkter imellem.

Derudover er der en raekke andre forhold vedrgrende forbrugernes adfeerd, der tyder p3, at
der er et seerskilt marked for detailsalg af elektriske apparater. Styrelsens undersggelse blandt
forbrugerne viser fx, at der er forskelle i forbrugernes indkgbsmgnstre, for sd vidt angar deres
indkgb af elektriske apparater sammenlignet med deres indkgbsmgnstre inden for de gvrige
produktkategorier, hvilket kan indikere, at fgrstnaevnte produktkategori udggr et separat
produkt marked.

Forbrugerne anvender betydeligt oftere internetbutikker, nar de kgber elektriske apparater
sammenlignet med de tre gvrige produktkategorier, jf. Tabel 4.8 i markedsbeskrivelsen. Desu-

Jf. anmeldelsen, punkt 146.
Jf. anmeldelsen, punkt 118.
Jf. anmeldelsen, punkt 118.
Jf. anmeldelsen, punkt 118.
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den researcher forbrugerne vaesentligt mere forud for kgbet af elektriske apparater end for
produkter inden for de gvrige tre produktkategorier, jf. punkt 192 ovenfor.

P3 baggrund af ovenstdende er det styrelsens vurdering, at efterspgrgselssubstitutionen
mellem de fire ovennaevnte produktkategorier af boligartikler, og mellem de enkelte produk-
ter inden for hver kategori af boligartikler, er yderst begraenset.

5.1.1.1.1.2 Udbudssubstitution

Ved vurderingen af, hvorvidt det er relevant at segmentere markedet for detailsalg af boligar-
tikler i de fire ovennaevnte produktgrupper, jf. punkt 210 ovenfor, skal udbudssubstitution
ogsa tages i betragtning. Ifglge markedsafgreensningsmeddelelsen skal det undersgges, om
aktgrerne som reaktion pa sma, varige sendringer i de relative priser kan omstille produktio-
nen til de relevante produkter og markedsfgre dem pa kort sigt, uden at det medfgrer betyde-
lige ekstraomkostninger eller risici.??

Det skal derfor undersgges, om aktgrer som reaktion pa sma, varige endringer i de relative
priser kan (i) omstille deres udbud til at udbyde de relevante produkter og (ii) markedsfgre
dem pa kort sigt, uden at det medfgrer betydelige ekstraomkostninger eller risici.

For at kunne udbyde produkter inden for en ny produktkategori, skal forhandlerne af
boligartikler for det fgrste indga en kontrakt med én eller flere leverandgrer af produkter
inden for denne kategori. For det andet skal der derudover vere en betydelig sandsynlighed
for, at forhandlerne kan afsatte disse boligartikler til kunderne.

Med hensyn til indgaelse af leverandgrkontrakter sa viser konkurrentundersggelsen fglgende:
36 pct. og 46 pct. har angivet "indgdelse af leverandgrkontrakter” som en vaesentlig barriere
for at etablere sig som forhandler af boligartikler i henholdsvis fysiske butikker og via inter-
nettet, jf. afsnit 5.2.4.2.1.

Derudover viser leverandgrundersggelsen, at det for visse forhandlere af boligartikler,
herunder dagligvarehandlen, kan vise sig svert at indgd leverandgrkontrakter vedrgrende
visse maerker, fx Le Creuset, jf. punkt 303 nedenfor.

Hvis en forhandler fx ikke forhandler elektriske apparater, vil forhandleren i fgrste omgang
have nogle sggeomkostninger i forbindelse med at finde de relevante leverandgrer for at kun-
ne indga leverandgrkontrakter om elektriske apparater. Det kan tage tid og medfgre omkost-
ninger at opnad leverandgrkontrakter. Dette geelder isaer for sa vidt angar leverandgrkontrak-
ter om meerkevarer, da leverandgrerne i en raekke tilfeelde stiller krav til butikkernes indret-
ning, udstilling af produkterne, kunderadgivning ved salg af produkterne m.v.

Der er dog mange leverandgrer, der leverer produkter inden for flere af de fire ovennavnte
produktkategorier. Fx leverer Eva Solo bade gryder (kgkkenudstyr) og tallerkener (produkter
til borddaekning), og safremt en forhandler allerede har aftaler med Eva Solo om leverancer af
gryder, vil det efter styrelsens vurdering formentlig veere nemmere at fa en leverandgraftale
om Eva Trio-tallerkener.

Med hensyn til afsetning af boligartiklerne kan dette fx ggres ved at justere butikkens /
kaedens markedsfgring, s det tydeligt fremgar heraf, at keeden/butikken ogsa forhandler

Jf. markedsafgraensningsmeddelelsen, punkt 20.
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varer inden for en ny kategori af boligartikler. Dette vil medfgre visse omkostninger til mar-
kedsfgring. Hvis sddanne forhandlere i forvejen har omkostninger ved markedsfgring for
boligartikler inden for andre af de fire ovennaevnte produktkategorier, vil det hgjest sandsyn-
lig ikke medfgre betydeligt sggede omkostninger til markedsfgring at tilfgje markedsfgring for
salg inden for en ny produktkategori.

Det er dog mindre sandsynligt, at andre mere specialiserede forhandlere, som fx GrydeGu-
ru.dk, begynder forhandling af produkter inden for de gvrige produktkategorier.

Inden for produktkategorien, elektriske apparater, adskiller udbudssiden sig endvidere
vaesentligt fra udbudssiden inden for de gvrige produktkategorier, fordi der eksisterer en
reekke specialiserede forhandlere, elektronikforhandlere (fx Elgiganten og POWER), der har
specialiseret sig inden for salg af disse apparater , jf. Tabel 4.3 og Tabel 4.6 - Tabel 4.7 i mar-
kedsbeskrivelsen. Det er ogsa mindre sandsynligt, at disse elektronikforhandler begynder at
forhandle produkter inden for alle de gvrige tre produktkategorier af boligartikler i betydelig
grad. Fx er Elgiganten, udover elektriske apparater, begyndt at szlge kgkkenudstyr. Det ses
dog, at Elgigantens salg af kgkkenudstyr udgjorde under [0-5] pct. af Elgigantens salg af elek-
triske apparater i 2015, jf. Tabel 4.6 - Tabel 4.7 i markedsbeskrivelsen.

Efter styrelsens vurdering er det sdledes muligt for en forhandler at skaffe sig adgang til
leverancer af boligartikler inden for alle fire ovennaevnte produktkategorier og dermed udvi-
de sortimentet til at omfatte en ny produktgruppe. Omstilling til salg af en ny produktkategori
vil dog efter styrelsens vurdering typisk veere vanskeligere, tage laengere tid og medfgre flere
sggeomkostninger, hvis forhandleren ikke allerede har kontakter med leverandgrerne inden
for den pageldende produktkategori i forvejen.

Pa baggrund af ovenstdende er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at der er
en vis grad af udbudssubstitution mellem alle fire produktkategorier: (i) kekkenudstyr, (ii)
produkter til borddaekning, (iii) elektriske apparater og (iv) andet boligtilbehgr.

5.1.1.1.1.3 Konklusion - segmentering efter produktkategorier

Det er styrelsens vurdering, at efterspgrgselssubstitutionen mellem ovennavnte fire produkt-
kategorier er yderst begranset. Efter styrelsen vurdering er der en vis grad af udbudssubsti-
tution mellem ovennavnte fire produktkategorier.

Det er i naerveerende afggrelse ikke ngdvendigt at tage endelig stilling til, hvorvidt det
overordnede marked for detailsalg af boligartikler skal segmenteres efter produktkategorier,
da en saddan segmentering ikke vil &ndre den konkurrencemaessige vurdering af fusionen. Det
er meget, der tyder pd, at produktkategorien elektriske apparater udggr et separat marked i
forhold til de tre gvrige produktkategorier pga. forskelle i forbrugernes adfzerd og en anderle-
des struktur pd udbudssiden inden for denne produktkategori sammenlignet med de gvrige
tre produktkategorier. Der tages ikke endelig stilling til, hvorvidt elektriske apparater udggr
et separat marked, da en sddan segmentering heller ikke vil &ndre den konkurrencemaessige
vurdering af fusionen.

5.1.1.1.2 Segmentering efter low-end/mid-range /high-end
Boligartikler omfatter en lang raekke forskelligartede produkter, der speender bredt i pris lige
fra dyre maerkevarer (fx Royal Copenhagen) til private label-produkter (fx IKEA), der typisk
seelges til veesentligt lavere priser end maerkevarerne. Det brede spektrum af boligartikler
inden for et stort prisspaend ggr det relevant at overveje, om markedet kan segmenteres efter
pris, idet det ikke er givet, at de dyre maerkevarer er i konkurrence med fx de billige private
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label-produkter. Det ma antages, at forbrugere, der gnsker at kgbe dyre maerkevarer i forbin-
delse med fx gavekgb opsgger de butikker, der har et bredt udvalg af maerkevarer.

Det er derfor relevant at overveje, om detailsalg af boligartikler kan segmenteres yderligere
ud fra faktorerne henholdsvis pris og sortiment, for at kunne afggre, om markedet kan opdeles
i separate relevante produktmarkeder for henholdsvis low-end, mid-range og high-end bolig-
artikler, hvorved forhandlerne adskiller sig i forhold til pris, sortiment og kvalitet.

Andre faktorer end pris kan ogsd veare afggrende for, om det er relevant at segmentere
markedet for detailsalg af boligartikler i henholdsvis low-end, mid-range eller high-end. Der
kan fx veere forskelle i udbydernes sortimentet i henholdsvis de mellem/hgjere prisklasser i
forhold til i det de lavere prisklasser. Mange aktgrer kan fx have visse produkter i de mel-
lem/hgjere prisklasser af markedet, men for nogle aktgrer udggr disse produkter en mindre -
og ikke permanent - del af deres sortiment.

Til brug for afgreensning af det relevante produktmarked er det ogsa relevant at undersgge
forbrugernes skiftadfeerd for at afggre, om de i overvejende grad har tendens til at skifte mel-
lem butikker/kseder inden for et bestemt segment, der fx selger mid-range/high end boligar-
tikler. Hvis dette er tilfeeldet, kan det betyde, at disse forhandlere er hinandens naermeste
konkurrenter, og at de derfor kan opfattes som tilhgrende et seerskilt segment, der kan adskil-
les fra andre forhandlere. Forbrugernes skifteadfeerd kan bl.a. undersgges ved brug af diversi-
on ratios, som uddybes nedenfor, jf. afsnit 5.1.1.1.2.1.3 nedenfor.

Parternes argumentation
Det er parternes vurdering, at der ikke skal foretages en segmentering af markedet for
detailsalg af boligartikler baseret pa pris:

“Det er Parternes vurdering, at der heller ikke skal foretages en segmentering af mar-
kedet for detailsalg af boligartikler i “low-end”, “mid-range” og "high-end”-segmenter
efter pris. Inden for de enkelte typer af boligartikler, f.eks. knive, farer Parterne sdledes
meaerkevarer i alle priskategorier. Det samme ggr sig gaeldende for hovedparten af Par-
ternes konkurrenter. Til eksempel har Coop.dk kekkenknive fra 160 til 999 kr. pd deres
hjemmeside. Det er Parternes vurdering, at der er en glidende overgang mellem pris-
segmenter.”%*

I det fglgende fokuseres der fgrst pa, om der pa baggrund af en analyse af efterspgrgselssub-
stitution ud fra henholdsvis (i) pris (ii) sortiment og (iii) forbrugernes skifteadfeerd (malt ved
diversion ratios) kan afgreenses separate relevante produktmarkeder for detailsalg af hen-
holdsvis (a) low-end og (b) mid-range/high-end boligartikler. Herefter undersgges hvorvidt
der pa baggrund af en analyse af udbudssubstitution kan afgraenses separate relevante pro-
duktmarkeder for detailsalg af henholdsvis (a) low-end og (b) mid-range/high-end boligartik-
ler. Efter styrelsens vurdering kan det std dbent, hvorvidt en yderligere sondring mellem de-
tailsalg af mid-range og high-end boligartikler kunne veere relevant, hvilket uddybes, jf. punkt
365 nedenfor.

Jf. anmeldelsen, punkt 119.
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5.1.1.1.2.1 Efterspgrgselssubstitution

5.1.1.1.2.1.1 Pris

De fglgende afsnit redeggr naermere for: (i) praksis angdende segmentering pa basis af pris,
(ii) hvorvidt produkt markedet efter leverandgrer og konkurrenters opfattelse i markedsun-
dersggelsen kan segmenteres pd basis af pris, og (iii) de realiserede gennemsnitspriser for
aktgrerne.

Praksis

Kommissionen har i en tidligere afggrelse, Pernod Ricard/V&S, inden for en anden branche
overvejet prissegmentering.’> Det drejede sig om markedet for produktion af vodka. I denne
afggrelse blev der som argument for en segmentering efter pris bl.a. henvist til, at vodkapro-
ducenter selv segmenterede markedet efter pris, ndr de fastlagde deres egen kommercielle
strategi. Kommissionen afviste i denne sag et argument om, at eksistensen af et priskontinu-
um skulle ses som udtryk for, at der var tale om ét faelles marked for vodka. I den konkrete
afggrelse lod Kommissionen den endelige afgraensning sta aben, da fusionen ikke gav anled-
ning til konkurrenceretlige betenkeligheder, uanset hvilken markedsafgraensning der blev
lagt til grund.

I Konkurrenceradets afggrelse ILVA/IDEmgbler blev markedet for detailsalg af boligtilbehgr
og -tekstiler karakteriseret ved:

“at forhandlerne indkober deres sortiment hos mange forskellige leverandgrer, dvs.
markedet er ikke domineret af enkelte store producenter eller grossister, og sortimentet
i detailleddet er derfor meget forskelligartet alt efter hvilken keede eller specialbutik,
der betragtes. Dette skyldes blandt andet, at nogle forhandlere har valgt at koncentrere
deres forretning om dyre designprodukter, fx Illums Bolighus og Magasin, mens andre
har valgt at forhandle et sortiment, som primaert udmaerker sig pd prisen. Der er sdle-
des tale om en hgj grad af differentiering pd bdde pris og kvalitet pd detailmarkedet for
boligtekstiler og -tilbehgr.”®

[ overensstemmelse hermed blev det i den konkrete afggrelse overvejet, om der pa basis af
pris kunne udskilles et szerskilt high-end segment for detailsalg af boligtilbehgr og -tekstiler.
Der blev imidlertid ikke foretaget en sddan opdeling, da styrelsen lagde til grund, at en sddan
opdeling ville have veeret uden betydning for vurderingen af fusionen.

En naermere undersggelse af en mulig segmentering efter pris blev ogsa foretaget i Konkur-
renceradets afggrelse i Jysk/IDdesign. Undersggelsen indikerede, at de relevante markeder
kunne segmenteres i hhv. high-end, mid-range og low-end segmenter, med high-end segmen-
tet som det tydeligst afgreensede. Der var dog stadig usikkerhed om, hvordan den praecise
sondring mellem segmenterne skulle foretages. Radet fandt, at det sandsynligvis ville vaere
relevant at inddele markedet efter prissegmenter, saerligt for sa vidt angar high-end, men da
det ikke ville have betydning for den samlede konkurrencemaessige vurdering af fusionen,
kunne spgrgsmalet om en sddan segmentering baseret pa pris sta aben.””

Jf. Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008, COMP /5114 - Pernod Ricard/V&S, punkt 18-27.

Jf. ILVA/IDEmgbler, punkt 197.

Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, (JYSK/IDdesign), punkt
280-286.
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Som det fremgér af den gennemgdede praksis, har Konkurrenceradet i tidligere afggrelser
overvejet at segmentere relevante markeder baseret pa pris, men i de konkrete afggrelser var
det ikke ngdvendigt at tage endelig stilling til dette spgrgsmal, da en segmentering pa basis af
pris ikke ville have zndret den konkurrencemaessige vurdering af de konkrete fusioner, jf.
punkt 261 - 263 ovenfor.

Markedsundersggelsens resultater vedrgrende prissegmentering

[ styrelsens markedsundersggelse er forhandlerne af boligartikler blevet bedt om at angive,
om henholdsvis Imerco og Inspiration efter virksomhedens vurdering overvejende tilhgrer et
low-end, mid-range eller high-end-segment, jf. markedsbeskrivelsen, Figur 4.3. Her har for-
handlerne af boligartikler overvejende placeret Imerco og Inspiration i mid-range eller high-
end segmentet.

[ styrelsens markedsundersggelse har forhandlerne af boligartikler ogsa haft mulighed for at
svare, at markedet ikke kan opdeles i low-end, mid-range og high-end. Blandt forhandlerne af
boligartikler har en tredjedel svaret, at markedet ikke kan opdeles i low-end, mid-range og
high-end.

Imerco har i hgringssvaret henvist til, at en tredjedel af konkurrenterne indenfor detailsalg af
boligartikler vurderer, at markedet ikke bgr segmenteres i low-end/mid-range/ high-end.
Efter Imercos opfattelse undsiger en stor andel af konkurrenterne dermed styrelsens vurde-
ring, hvilket efter Imercos opfattelse i sig selv er et udtryk for usikkerheden ved styrelsens
analyse.

Hertil bemaerker styrelsen, at ca. to tredjedele af respondenterne i markedsundersggelsen har
vaeret i stand til at svare pa, hvor de ville placere henholdsvis parterne og deres egen virk-
somhed inden for low end, mid-range og high end segmenterne. Hertil kommer, at styrelsen
ikke har baseret konklusionen om, at markedet kan segmenteres i et marked for detailsalg af
mid-range/high-end boligartikler pad respondenternes svar pa dette spgrgsmal alene, idet
styrelsen har foretaget yderligere undersggelse af henholdsvis pris og sortiment og diversion
ratios, jf. punkt 279 - 383 nedenfor.

Betydningen af forskellige salgskanaler pd grund af prisforskelle mellem produkterne

Styrelsen har som led i markedsundersggelserne bl.a. spurgt leverandgrer og parternes
konkurrenter om deres vurdering af, hvordan konkurrencen mellem aktgrer med fokus pa
forskellige prissegmenter udspiller sig.

Nogle leverandgrer har givet udtryk for, at de sondrer mellem henholdsvis faghandlen/
specialhandlen og dagligvarehandlen, ndr de overvejer hvilke salgskanaler, de gnsker at an-
vende, ndr de skal selge dyrere produkter.

Fiskars:

“Fiskars har noteret, at det i dag er vanskeligt for dagligvarehandlen i Danmark at sal-
ge produkter inden for de hgjere prispunkter. Disse dyrere produkter salges bedre i spe-
cialhandlen.”8

[og]

Jf. referat fra mgdet med Fiskars den 31. januar 2017, side 3.
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Thuesen Jensen:

"De meerkevarer, som TJ] szlger, ligger prismaessigt i den dyrere ende af prisskalaen
(high end), og T] har valgt at szlge disse meerkevarer til iser isenkreemmerkzaeder
(Imerco, Inspiration, Kop & Kande) samt stormagasiner (Illum, Magasin og Salling).”*°

En af parternes konkurrenter, Kop & Kande, har ogsd understreget, at der er forskelle i
priserne mellem boligartikler, der selges gennem henholdsvis faghandlen/specialhandelen og
dagligvarehandlen:

Kop & Kande:
"Specialhandlen forhandler primart high end og prissatter slet ikke efter dagligvare-

handlen, for de priser kan specialhandlen alligevel ikke matche, og der er tale om andre
produkter.”100

Der synes saledes at vere en hgj grad af overlap mellem de aktgrer, som efter leverandgrers
og konkurrenters opfattelse hgrer til faghandlen/specialhandlen og sa de aktgrer, der pri-
meert prisseetter i mid-range til high-end.

Dansk Supermarked og Coop repraesenterer begge dagligvarehandlen. Dansk Supermarked
seelger boligartikler i koncernens fysiske butikker (Bilka, fgtex og Netto) samt gennem inter-
netbutikkerne wupti.dk, bilka.dk og foetex.dk. Coop salger boligartikler bade i koncernens
fysiske butikker (Kvickly, SuperBrugsen, Irma og fakta) og fra internetbutikken Coop.dk. Beg-
ge koncerner har for s vidt angér deres salg af boligartikler oplyst, at der er forskelle pa de
priser, som boligartikler szlges til i henholdsvis faghandlen og dagligvarehandlen.

Dansk Supermarked:
"Der er desuden forskel pd prispunkterne i faghandlen og i dagligvarehandlen, og dertil
kundernes forventning om bredden i udvalget af produkter.101

Coop:
"Dagligvarekaederne saelger primaert kgkkenartikler som potter og pander indenfor et

bestemt prisspektrum, men disse kader ville have svaert ved at selge en Georg Jensen
vandkande i et prisleje pd 1.795 kr. Det afgerende er forbrugeradfaerden, hvor indstil-
lingen er en anden i dagligvarehandlen. I Coops fysiske butikker er det p.t. sveert at sl-
ge de dyre brands” [..]

[og]

"Hvis man skal salge en gryde til 1100-1200 kr., sd kraever det ekstra rddgivning for at
kunne salge en vare i den prisklasse, sd derfor salger Coops fysiske butikker ikke stege-
pander/gryder i den prisklasse.” 92

Betydningen af dagligvarekaedernes kampagner

Nar dagligvarekeeder af og til tilbyder dyrere maerkevarer (fx KitchenAid-gryder/pander,
Spiegelau-glas, Fontignac-knive), sa sker det hovedsageligt i forbindelse med loyalitetskam-
pagner. Under sddanne kampagner kan kunderne pa basis af deres indkgb af dagligvarer sam-

Jf. referat fra mgdet den 7. februar 2017 med Thuesen Jensen, side 1-2.

Jf. referat fra mgde den 8. februar 2017 med Kop & Kande, side 3.

Jf. referat fra mgde den 27. februar 2017 med Dansk Supermarked om salg af boligartikler, side 2 og 3.
Jf. referat fra mgde den 15. februar 2017 med Coop om salg af boligartikler, side 1 og 3.
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le maerker, og kunderne kan derefter bruge et vist antal meerker til at kgbe de produkter, der
er omfattet af kampagnen, til en favorabel pris.

Coop har oplyst fglgende om de samlemarkekampagner (loyalitetskampagner) med dyrere
meerkevarer, der lejlighedsvis kgrer i dagligvarekaederne:

Coop:
"at det er den europeiske producent selv eller et firma (hollandsk firma), der laver

kampagnen for producenten og som indgdr aftaler med supermarkeder i hele Europa
pd basis med aftaler med den europzeiske producent om at aftale et gigantisk volumen.
Det er sdledes ikke producenternes leverandgrer, der repraesenterer dem i Danmark, der
stdr bag disse kampagner.

Ndr disse kampagner kgrer, sd er der tale om enorme maengder i antal. Fx var der tale
om salg af 1,5 mio. stdlgryder i Dansk Supermarkeds kampagne, hvilket svarer til 40 %
af alle gryder solgt i det dr. Da gryderne er meget holdbare, kan faghandlen tydeligt
mearke disse kampagner pd deres salg, mens disse kampagner karer og i leengere tid
derefter. Disse produkter er kun en del af dagligvarekaedernes sortiment i kampagnepe-
rioderne "103

Det fremgar, at disse loyalitetskampagner normalt ikke sker pa basis af faste aftaler mellem
dagligvarekeederne og leverandgrerne i Danmark af de pdgeldende maerkevarer fra uden-
landske producenter. Disse oplysninger er blevet bekreftet af flere af leverandgrerne og en
konkurrent.104

Det fremgdr ogsa af ovennaevnte, jf. punkt 275 - 276 ovenfor, at de af kampagnen omfattede
meerkevareprodukter normalt udelukkende fgres i dagligvarekeederne i forbindelse med loya-
litetskampagner. Styrelsen har indhentet yderligere oplysninger om disse kampagner fra Coop
og Dansk Supermarked, som de lejlighedsvist har kgrt siden henholdsvis 2013 og 2014.1%5 De
indhentede oplysninger viser, at dagligvarekaedernes kampagner typisk har haft en varighed
pa ca. fire maneder, og at kampagnerne kun har omfattet et begreenset antal varenumre!0.
Hertil kommer, at de af kampagnerne omfattede produkter ikke har veret en del af de to dag-
ligvarekaeders faste sortiment fgr eller efter de pageldende kampagner, bortset fra Dansk
Supermarkeds seneste kampagne med Bodums produkter. Betydningen af dagligvarekader-
nes loyalitetskampagner for konkurrencepresset pd markedet er uddybet nermere under
vurderingen, jf. punkt 631 - 633 nedenfor.

Kop & Kande har desuden oplyst, at det efter Kop & Kandes opfattelse ikke er ngjagtig de
samme produkter, der salges i keedens butikker, som de produkter, der er omfattet af super-
markedskaedernes loyalitetskampagner.

Kop & Kande:
“INN] oplyste, at den type kampagner kan specialhandlen naturligvis godt maerke men

kun pad enkelte varer. [..]. Kop & Kande szlger eksempelvis ikke den samme type Kit-
chenAid pande i deres butikker”,107

Jf. referat fra mgde den 15. februar 2017 med Coop om salg af boligartikler, side 3-4.

Jf. referat fra mgde den 7. februar 2017 med Thuesen Jensen, side 3, referat fra mgde den 3. februar 2017 med Le Creuset, side
2, referat fra mgde den 13. februar med Groupe SEB, side 2, og referat fra mgde den 8. februar 2017 med Kop & Kande, side 4.
Jf. Coops svar af 20. april 2017 og Dansk Supermarkeds svar af 24. april 2017.

I gennemsnit henholdsvis ca. [xxx] varenumre for Coop og ca. [xxx] varenumre for Dansk Supermarked.

Jf. referat fra mgde den 8. februar 2017 med Kop & Kande, side 4.
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Realiseret gennemsnitspris

Styrelsen har indhentet de relevante aktgrers realiserede gennemsnitspriser pa 12 underpro-
duktkategorier (fx middagstallerkener, rgdvinsglas m.v.)1%, som szlges af forhandlere af bo-
ligartikler. Formalet er at undersgge, om det er relevant at gruppere aktgrerne i low-end, mid-
range og/eller high-end pa basis af pris.

Figur 5.1 - Figur 5.2 viser de realiserede gennemsnitpriser for produkterne inden for hver af
de fire produktkategorier for parterne og deres konkurrenter. De indhentede prisoplysninger
viser en betydelig spredning i gennemsnitspriser de enkelte aktgrer imellem, jf. Figur 5.1 -
Figur 5.2. En sddan prisspredning kan betyde, at der er begranset konkurrencemaessigt pres
mellem forhandlere af henholdsvis de billigste og de dyreste produkter,!%® og at det dermed
kan veere relevant at foretage en prissegmentering.

Den store forskel mellem det billigste produkt og det dyreste produkt ses fx i produktkatego-
rien, kgkkenudstyr, ved, at den laveste gennemsnitspris er pa 66 kr.,, mens den hgjeste gen-
nemsnitspris er 495 kr. I produktkategorien, produkter til borddeekning, speender gennem-
snitsprisen fra 15 kr. til 382 kr. I produktkategorien, elektriske apparater, er den laveste gen-
nemsnitspris pa 273 kr., og en hgjeste gennemsnitspris er 1.300 kr. I produktkategorien, an-
det boligtilbehgr, spaender gennemsnitsprisen fra 20 kr. til 357 kr.

Det bgr understreges, at visse aktgrer ikke har angivet den realiserede gennemsnitspris, jf.
note til figurerne Figur 5.1 - Figur 5.2. Imerco har i sit hgringssvar papeget, at dette medfgrer
usikkerhed i prissammenligningen.'® Styrelsen medgiver, at der er en grad af usikkerhed i
denne type opggrelser. Det er dog sadan, at uagtet hvordan den realiserede gennemsnitspris
bestemmes i forhold til de oplyste minimum- og maksimum priser, for de aktgrer som ikke har
angivet dette estimat, sd er parterne i mid-range/high-end segmentet i alle de fire produktka-
tegorier. Den overordnede konklusion er derfor efter styrelsens vurdering solidt funderet i
forhold til prisforskelle mellem aktgrerne i low-end og mid-range/high-end segmentet i de
fire kategorier.

I hgringssvaret har Imerco yderligere anfgrt, at prisundersggelsen hviler pa et begranset
udsnit af varer (to eller tre varer per kategori), hvilket fgrer til usikkerhed i styrelsens under-
sggelse. Det er styrelsens vurdering, at datagrundlaget er bredt i forhold til de konklusioner,
som drages, jf. Figur 5.1 - Figur 5.2.

I hgringssvaret anfgres det ogs3, at i de tilfeelde hvor aktgrer ikke har angivet den realiserede
gennemsnitspris, da beregnes den realiserede gennemsnitspris ud fra aktgrernes maksi-
mums- og minimumspriser. I den forbindelse skal det przeciseres, at den realiserede gennem-
snitspris er beregnet som et vaegtet gennemsnit mellem aktgrens oplyste minimums- og mak-
simums pris. Veegten svarer til forholdet mellem den gennemsnitlige realiserede gennem-
snitspris og forskellen mellem den gennemsnitlige maksimums- og minimumspris for de gvri-
ge aktgrer i produktkategorien, jf. note til Figur 5.1 - Figur 5.2.

De 12 underproduktkategorier omfatter varer fra hver af de fire kategorier: (i) kekkenartikler, (ii) elektriske apparater, (iii)
borddaekning og (iv) andet boligtilbehgr. De 12 underproduktkategorier er fglgende: 1) gryde (3,6-4,51), 2) stegepande (4:28
cm), 3) skaerebreet, 4) kokkekniv, 5) middagstallerken, 6) rgdvinsglas, 7) bestikseet, 8) kskkenmaskine, 9) stavblender, 10)
elektrisk tandbgrste, 11) vase og 12) to lysestager.

109 Jf, fx Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008, COMP/5114- Pernod Ricard/V&S, punkt 19 og 22. “Indeed, some brands that are

priced close to each other are more likely to compete for the same customers than brands at the other end of the spectrum. [..]
In any case, the presence of a price continuum would not provide evidence that there is only one relevant market for vodka.
Indeed, the absence of a strong price gap between brands does not in itself guarantee that for example the cheapest brands
would provide a strong competitive constraint on the most expensive brands and vice-versa..”

110 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 4.
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Figur 5.1 Realiserede gennemsnitpriser** opgjort for to produktkategorier (kgkkenudstyr
og borddaekning)

Realiseret gennemsnitspris, Kgkkenudstyr (gryde,
stegepande, skaerebraet, kokkekniv)

Realiseret gennemsnitspris, Produkter til borddaeking
(tallerken, vinglas, bestiksaet)

* Betyder, at den relevante aktgr ikke har oplyst den realiserede gennemsnitspris for hvert produkt. For disse aktgrer er den
realiserede gennemsnitspris derfor blevet beregnet af styrelsen som et vaegtet gennemsnit mellem aktgrens oplyste minimums-
og maksimums pris. Vaegten svarer til forholdet mellem den gennemsnitlige realiserede gennemsnitspris og forskellen mellem
den gennemsnitlige maksimums- og minimumspris for de gvrige aktgrer i produktkategorien.

Note:

** Den realiserede gennemsnitspris for hver produktkategori er udregnet som gennemsnitsprisen for de underproduktkatego-
rier, der indgar i overskriften pa den tilhgrende figur. For kategorien, kgkkenudstyr, indgdr gennemsnitspriserne fra fglgende
underproduktkategorier siledes i beregningen: 1) gryde (3,6-4,51), 2) stegepande (¥:28 cm), 3) skaerebrat og 4) kokkekniv.

*** Fa konkurrenter havde indberettet priser pa et bestikseet i for mange dele. I disse tilfeelde er den oplyste pris blevet omreg-
net til at deekke et bestikseet pa fire dele.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne, og styrelsens bereg-
ninger.
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Figur 5.2 Realiserede gennemsnitpriser** opgjort for to produktkategorier (elektriske appara-
ter og andet boligtilbehgr).

Realiseret gennemsnitspris, Elektriske apparater
(kekkenmaskine, stavblender, eltandbgrste)

Realiseret gennemsnitspris, Andet boligtilbehgr (vase, to
lysestager)

* Betyder, at den relevante aktgr ikke har oplyst sin den realiserede gennemsnitspris for hvert produkt. For disse aktgrer er
den realiserede gennemsnitspris derfor blevet beregnet af styrelsen som et veegtet gennemsnit mellem aktgrens oplyste mini-
mums- og maksimums pris. Vaegten svarer til forholdet mellem den gennemsnitlige realiserede gennemsnitspris og forskellen
mellem den gennemsnitlige maksimums- og minimumspris for de gvrige aktgrer i produktkategorien.

Note:

** Den realiserede gennemsnitspris for hver produktkategori er udregnet som gennemsnitsprisen for de underproduktkatego-
rier, der indgar i overskriften pa den tilhgrende figur. For kategorien, kgkkenudstyr, indgdr gennemsnitspriserne fra fglgende
underproduktkategorier siledes i beregningen: 1) gryde (3,6-4,51), 2) stegepande (¥:28 cm), 3) skaerebrat og 4) kokkekniv.

*** Fa konkurrenter havde indberettet priser pa et bestikseet i for mange dele. I disse tilfeelde er den oplyste pris blevet omreg-
net til at deekke et bestikseet pa fire dele.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne, og styrelsens bereg-
ninger.
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Figur 5.1 - Figur 5.2 viser, at for sd vidt angdr den realiserede gennemsnitspris i alle fire
produktkategorier, er Imerco og Inspiration enten placeret i midten eller hgjere blandt de
adspurgte aktgrer.

Figur 5.1 - Figur 5.2 viser ogs3, at for s vidt angdr den realiserede gennemsnitspris i de fire
produktkategorier, er dagligvarekaederne, Coop og Dansk Supermarked, placeret i den lave
ende blandt de adspurgte aktgrer i de produktkategorier, hvori de salger varer.!1!

Styrelsens undersggelser viser, at der er betydelige prisforskelle inden for salg af udvalgte
boligartikler. En neermere undersggelse af de indhentede priser viser, at der er et bestemt
mgnster i hvilke typer aktgrer, der befinder sig i henholdsvis den gvre og den nedre del af
prisspektret. Fglgende aktgrer er placeret fra midten til den gvre del af prisspektret i de fleste
af produktkategorierne: Imerco, Inspiration, Bahne, Kop & Kande og stormagasinerne (Maga-
sin og Salling). De aktgrer, der er placeret i den nedre del af prisspektret, er henholdsvis: Dag-
ligvarekeeder (Coop og Dansk Supermarked), byggemarkeder (Harald Nyborg og Davidsen
Tegmmerhandel), IKEA og Sgstrene Grene Handelskompagnie A/S ("S@strene Grene”).

Selvom Figur 5.1 - Figur 5.2 viser store prisforskelle, s er det ikke helt entydigt, hvor en
egentlig sondring mellem de forskellige forhandlere pa basis af pris skulle foretages, og der
kunne maske vere tale om et priskontinuum. Dette er dog ikke ensbetydende med, at det ikke
fortsat kan veere relevant at segmentere efter pris. Vurderet ud fra pris alene, er der meget der
tyder pd, at det det er nogle af de samme aktgrer, der typisk er placeret fra midten til den gvre
del af prisspektret. I et sddant tilfeelde vil det sa vaere relevant at supplere vurderingen med at
se narmere pa det egentlige konkurrencepres de enkelte aktgrer imellem,112 jf. analysen af
diversion ratios i afsnit 325 nedenfor.

Imerco har i sit hgringssvar anfgrt!13, at styrelsen ikke har foretaget en inddeling af de enkelte
produkter i forskellige prisklasser, men derimod har inddelt de enkelte markedsaktgrer af-
haengig af deres gennemsnitspriser. Efter Imercos opfattelse kan dette give et skaevt billede -
ogsa i beregningen af markedsandele - fordi Imerco er til stede i samtlige de tre prisklasser,
som styrelsen opererer med. Imerco har i den forbindelse henvist til, at ca. fem pct. af konkur-
renterne mener, at Imerco er decideret low-end.

Det er korrekt, at ca. fem pct. af konkurrenterne mener, at Imerco er decideret low-end.
Uanset konkurrenternes angivelse af Imerco i low-end segmentet, understgtter de faktiske
analyser af henholdsvis pris, sortiment og diversion ratios efter styrelsens opfattelse, at denne
opdeling af markedsaktgrerne i henholdsvis low-end og mid-range til high-end kan foretages,
jf. henholdsvis punkt 259 - 289 ovenfor, og punkt 300 - 383 nedenfor.

[ forhold til bemaerkningen om at den anvendte metode kan give et skaevt billede i beregnin-
gen af markedsandele, bemaerker styrelsen, at prisanalysen har vist, at flere aktgrer, som
styrelsen ogsa har medtaget i mid-range/high-end markedet, har minimumspriser pa produk-
ter, som ligger i den lave ende af prisspekteret. Dette indikerer, at gvrige aktgrer i dette seg-

111 Dansk Supermarked forhandler ikke de to varer i produktkategorien, andet boligtilbehgr, som indgik i undersggelsen.
112 Jf, Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008, COMP/5114- Pernod Ricard/V&S, punkt 19 og 22. “Indeed, some brands that are

priced close to each other are more likely to compete for the same customers than brands at the other end of the spectrum. [..]
In any case, the presence of a price continuum would not provide evidence that there is only one relevant market for vodka.
Indeed, the absence of a strong price gap between brands does not in itself guarantee that for example the cheapest brands
would provide a strong competitive constraint on the most expensive brands and vice-versa. More direct evidence regarding the
relative price evolution of brands in different segments or the closeness of competition between different brands would be
necessary to reach such a conclusion.”

113 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 7.
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ment ligeledes har et vist udvalg af low-end produkter. P4 den baggrund er det styrelsens
vurdering, at en korrektion af aktgrernes omseetning i forhold til de produkter, som ligger i
den lave prisklasse, ikke vil rykke vaesentligt pa beregningen af markedsandelene.

Imerco har i sit hgringssvar yderligere anfgrt, at forskelle i priser ikke i sig selv er et tilstraek-
keligt bevis for, at produkter tilhgrer forskellige markeder. Priserne kan i stedet afspejle reelle
forskelle i kvaliteten af de forskellige produkter, som forbrugerne tager hgjde for, nar de
handler.!'* Ifglge parterne siger en ren prissammenligning saledes ikke noget om forbruger-
nes substitutionsmgnstre fra low-end til mid/high-end. Styrelsens undersggelse af de realise-
rede gennemsnitspriser viser netop, at der er store prisforskelle mellem low og mid/high-end,
hvilket indikerer vaesentlige kvalitetsforskelle mellem low og mid/high-end markedet. Anga-
ende forbrugernes substitutionsmgnstre fra low-end til mid/high-end refererer styrelsen
primeert til analysen af diversion ratios. I den forbindelse anfgrer Imerco i hgringssvaret, at
den relevante gvelse bestdr i at se pd udviklingen i priserne over tid. Det er styrelsens vurde-
ring, at en sddan analyse vil kraeve paneldata, som ikke har vaeret tilgeengelig i denne sag.

Delkonklusion - efterspgrgsel - segmentering pd basis af pris

Samlet viser analysen af efterspgrgselssubstitution pa basis af pris, jf. punkt 270 - 274
ovenfor, at en raekke af leverandgrerne sondrer mellem henholdsvis faghand-
len/specialhandlen og dagligvarehandlen, nér de skal afggre, hvilke salgskanaler de vil anven-
de. Leverandgrerne velger typisk faghandlen til salg af deres dyre produkter, og flere af leve-
randgrerne leegger veegt pa betydningen af kunderadgivning i forbindelse med deres salg af
dyre meerkevarer.

Nar Dansk Supermarked og Coop fx salger dyrere maerkevarer, sker det normalt gennem
loyalitetskampagner af en varighed pa ca. fire maneder, hvor kampagnerne kun omfatter et
begraenset antal varenumre. Hertil kommer, at de af kampagnerne omfattede produkter nor-
malt ikke har vearet en del af de to dagligvarekaeders faste sortiment fgr eller de pagaeldende
kampagner. Betydningen af dagligvarekaedernes loyalitetskampagner for konkurrencepresset
pa markedet er uddybet nzermere under vurderingen, jf. punkt 631 - 634 nedenfor.

Analysen af aktgrernes realiserede gennemsnitspriser i de fire produktkategorier viser, at der
er betydelige prisforskelle inden for salg af udvalgte boligartikler, og der er et bestemt mgn-
ster i hvilke typer aktgrer, der befinder sig i henholdsvis den gvre og den nedre del af pris-
spektret. Imerco, Inspiration, Bahne, Kop & Kande og stormagasinerne er placeret fra midten
til den gvre del af prisspektret i de fleste af produktkategorierne. Dette understgtter konkur-
renternes vurdering af, hvilket prissegment parterne tilhgrer, jf. markedsbeskrivelsens punkt
165. Dagligvarekaeder (Coop og Dansk Supermarked), byggemarkeder (Harald Nyborg og
Davidsen Tgmmerhandel), IKEA og Sgstrene Grene er placeret i den nederste del af prisspek-
tret i de fleste produktkategorier.

Der synes sdledes at vaere en hgj grad af overlap mellem de aktgrer, som efter leverandgrer-
nes opfattelse hgrer til faghandlen/specialhandlen og de aktgrer, der synes at hgre den mid-
range og high-end baseret pa pris.

Der er saledes tegn p4, at der kan sondres mellem mid-range til high-end pa basis af pris, men
det er ikke helt entydigt, hvor en sondring mellem henholdsvis den nedre del, midten eller
gvre del af prisspektret ville skulle foretages. Det kan dog alligevel fortsat veere relevant at

114 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 4.
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segmentere efter pris og i den forbindelse se neermere pa det egentlige konkurrencepres de
enkelte aktgrer imellem,''> jf. analysen af diversion ratios i afsnit 5.1.1.1.2.1.3 nedenfor.

I deres hgringssvar anfgrer Imerco, at de ikke er enige i "Styrelsens prisbaserede afgraensning
og henviser i den sammenhaeng til, at der er yderst begraenset praksis, hvor der konkret foretages
en afgrensning baseret pd prissegmentering, hvilket gger beviskravet, som styrelsen md forven-
tes at kunne preesentere for at understgtte afgreensningen”.'¢ Imerco henviser ikke til regule-
ring eller praksis til stgtte for dette.

Hertil bemeaerkes, at styrelsen ikke baserer afgreensningen af et mid-range/high-end marked
alene pa pris. Styrelsen baserer derimod denne markedsafgraensning pd en undersggelse af
pris (afsnit 5.1.1.1.2.1.1), sortiment (afsnit 5.1.1.1.2.1.2), forbrugernes skifteadfeerd malt ved
diversion ratio (afsnit 5.1.1.1.2.1.3) samt en kombination af disse (afsnit 5.1.1.1.2.1.4 og
5.1.1.1.2.1.5).

5.1.1.1.2.1.2 Sortiment

Forbrugerne kan kgbe mid-range/high-end produkter hos en raekke forhandlere. Nogle
forhandlere har et stort sortiment af dyrere produkter, mens der hos en rakke andre forhand-
lere er tale om, at dyrere produkter udggr en lille og mere midlertidig del af sortimentet. I det
folgende undersgges bl.a. hvilke udbydere, der har et stort, fast varesortiment i den hgjere
ende af prisskalaen.

Det er i forbindelse med efterspgrgselssubstitutionen vaesentligt at undersgge, hvilke substi-
tutionsmuligheder forbrugerne har, nar der tages hgjde for ovennaevnte forskelle i sortiment.

Markedsundersggelsen — om sortiment og bredt udvalg af meerkevarer

To leverandgrer, Groupe SEB og Fiskars, har givet udtryk for, at de ikke mener, at der er et
skarpt skel i markedet med hensyn til high-end produkter og low-end produkter, selvom de
alligevel saelger forskellige dele af deres sortiment gennem henholdsvis faghandel og dagligva-
rehandel.

Groupe SEB:
"Groupe SEB handler med sine produkter som groft kan karakteriseres som “god, bedre

og bedst”, hvor den forste af kategorierne generelt szlges til dagligvarekaederne, mens
de sidste to kategorier generelt salges til specialistforhandlerne. [..]

Groupe SEB ser markedet som et omnichannel-marked:
Electrical retailers = Elgiganten, POWER, mv.
Mass marked 2 Dansk Supermarked, Coop, Bilka mv.
Specialist-kanalen 2 Kop & Kande, Imerco, Inspiration, Kop & Kande, Bahne
Online-kanalen = GoShopping.dk, Wupti.dk, WhiteAway.dk [..]
DIY 2 byggemarkeder mv.”117

Fiskars:

“Fiskars mener umiddelbart ikke, at der er et skarpt skel i markedet med hensyn til high
end-produkter og low end-produkter. Fiskars szlger fx bdde til klassiske isenkraemmere,
supermarkeder og stormagasiner - det afhaeenger af maerket og de enkelte produktseri-

115 Jf, forrige fodnote.
116 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 4.
117 Jf, styrelsens referat fra mgdet med Groupe SEB den 13. februar 2017, side 1-2.
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er. Der er dog i dag et forskelligt sortiment, som typisk afseettes i henholdsvis special-
handel og dagligvarehandel. Fiskars har sdledes til dels hvert sit sortiment til de to ka-
naler.”18

F&H:

"Forbrugerne er villige til at betale mere og bruge flere penge pd brands i forhold til ik-
ke-brands. En IKEA-kunde er dog ogsd Royal Copenhagen-kunde. Der er ikke noget
skarpt skel. Produkterne supplerer hinanden, ligesom det er set inden for tgjbran-
chen.”119

303. Nogle leverandgrer har givet udtryk for, at der efter deres opfattelse er vaesentlige forskelle
mellem faghandel og specialhandlen, for sa vidt angar udvalg af varer og kunderadgivning i
forbindelse med salg af dyre maerkevarer.

Le Creuset:
"Le Creuset selger som udgangspunkt ikke til dagligvarehandlen, da det efter deres
overbevisning ikke er den bedste salgskanal for Le Creuset-produkter. [..]

Le Creuset har dog salg af et begraenset sortiment via Coops online web-shop, Coop.dk,
idet det vurderes at vaere mere high-end produkter, som salges der. Le Creuset er over-
bevist om, at dette salg ikke generer eller har betydning i forhold til den alm. Faghandel

L]

Le Creuset anskuer markedet som vaerende en faghandel (contra dagligvarehandel), der
bestdr af traditionelle isenkreemmere, bolig-/livstilsbutikker og stormagasiner.”120

Thuesen Jensen:

"[.] T]'s strategi er, at disse maerkevarer salges bedst i fag-/specialhandlen, der kan til-
byde kunderne rddgivning om maerkevarerne, idet rddgivning om produktets egenska-
ber efter firmaets opfattelse hgrer med til salget af produkter i den prisklasse. Efter T]'s
opfattelse forventer forbrugerne ogsd hgj service og et stort udvalg af meerker indenfor
hver produktkategori, ndr kunder sager maerkevarer i denne ende af prisskalaen.”

[og]

“[..] oplyste, at butikspersonalet skal vaere uddannet i de forskellige maerkevarer og de-
res egenskaber.”121

F&H:

"F&H sondrer overordnet mellem mgbelbranchen, faghandlen og dagligvarehandlen.
Dette skal dog altid ses i lyset af, hvilket brand der er tale om, og hvilken salgskanal
man vil afsaette det i. Nogle brands (fx Kdhler) szlges kun i faghandlen. Andre brands
som fx Rosti salges bdde i specialhandlen og i dagligvarehandlen. Det afgsrende er
grundlaeggende, hvor eksklusivt brandet er. Jo mere high-end, jo mere szlges produktet
i faghandlen. Man leegger gerne produkterne der, hvor forbrugerne forventer at varerne
er/vil vaere tilgaengelige, dvs. man slger fx ikke en Kdhlervase i et byggemarked.

118 Jf, styrelsens referat fra mgdet med Fiskars den 31. januar 2017, side 3.

119 Jf, styrelsens referat fra mgde med F&H den 6. februar 2017, side 2.

120 Jf, styrelsens referat fra mgde med Le Creuset den 3. februar 2017, side 2.

121 Jf, styrelsens referat fra mgde med Thuesen Jensen den 7. februar 2017, side 1.



304.

305.

306.

[og]

Det er altid producenten/grossisten/leverandgren, der beslutter, hvor brandet skal pla-
ceres og gennem hvilken salgskanal, det skal salges.”1%?

Rikki Tikki:

"Rikki Tikki leverer ikke til dagligvarehandlen, herunder supermarkeder, idet deres
produkter ligger mere i et high-end segment, som ikke passer sd godt ind i supermarke-
derne, da man ikke kan bygge brands op her. Produkterne, som til dels kraever vejled-
ning og udstilling, vil ikke passe i dagligvarehandlen, hvor der ikke er tilstraekkelige
kompetencer/faglighed.”

[xxx]"123

Kop & Kande har bekreaftet, at der er forskel mellem faghandlen og dagligvarehandlen, idet
Kop & Kande ogsa har lagt vaegt pd, at faghandlen primeert szelger meerkevarer, hvorimod
dagligvarehandlen iszer szelger private label-produkter.

Kop & Kande:
“[..] at specialhandlen (fx Imerco og Kop & Kande) primeert selger maerkevarer i mod-

saetning til IKEA og dagligvarehandlen, der primaert salger private label eller ikke-
kendte maerkevarer.”124

Faghandlens brede sortiment, herunder af markevarer har ogsa indflydelse pd, hvor forbru-
gerne primeert foretager deres kgb af gaver. Bade en leverandgr, F&H, og Coop har oplyst, at
indkgb af gaver primeert sker i faghandlen, hvor der tilbydes en raekke maerkevarer, som dag-
ligvarekaeder (fx Coops fysiske butikker) ikke tilbyder.

F&H:

“[..] forbrugerne for sd vidt angdr indkegb af gaver hovedsageligt handler i faghandlen
(og gaver fylder meget i denne branche). Det giver ikke mening for forbrugeren at give
en gave fra Super-Brugsen. Her er en gave fra Inspiration at foretrakke.”125

Coop:
”For sd vidt angdr gaver, har faghandlen (som fx parterne) en rakke brands, som Coop

ikke har i deres fysiske butikker.[..] 126

Dansk Supermarked og Coop har desuden oplyst fglgende om kundernes forventninger til
bredden i udvalget af produkter i henholdsvis faghandlen og dagligvarehandlen.

Dansk Supermarked:
"Dansk Supermarked har en strategi om ikke at tilbyde et stort udvalg af high-end pro-

dukter, da de er svaere at szlge i de fysiske butikker. [xxx].”

122 Jf, styrelsens referat fra mgde med F&H den 6. februar 2017, side 1-2.

123 Jf, styrelsens referat fra telefonmgde med Rikki Tikki den 6. februar 2017, side 1.
124 Jf, styrelsens referat fra mgde med Kop & Kande den 8. februar 2017, side 3.

125 Jf. styrelsens referat fra mgde med F&H den 6. februar 2017, side 2.

126 Jf, styrelsens referat fra mgde med Coop den 15. februar 2017, side 1.
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308.

309.

310.

[og]

"Der er desuden forskel pd prispunkterne i faghandlen og i dagligvarehandlen, og dertil
kundernes forventning om bredden i udvalget af produkter.

Derfor er der nogle produkter, som bedre szlges i faghandlen, mens andre bedre kan
saelges i dagligvarehandlen. Et eksempel er espressomaskiner, som er svare at szlge i
dagligvarehandlen”[..]*?7

Coop:
"For sd vidt angdr maerkevarer kan forbrugerne ikke gd sd mange andre steder hen end

faghandlen (herunder parterne), hvis en forbruger fx samler pd Royal Copenhagen tal-
lerkener. Sd der er stadig maerkevarer (fx Royal Copenhagen, Pillivuyt, Eva Trio), som
ikke forhandles andre steder end i faghandlen” [..]

“Den helt store forskel mellem faghandlen og supermarkederne er markevarer og fag-
lig viden”.128

Kop & Kande har endvidere redegjort for, hvordan kaeden forventer, at kunderne ville reagere,
hvis Kop & Kande havede kadens priser med 5-10 pct.

Kop & Kande:
“at [NN] ikke mente, at kunderne som reaktion pd en sddan prisstigning ville kgbe va-

rerne i fx IKEA i stedet for, fordi IKEA ikke slger det samme udvalg af meerkevarer.”12°

Imerco har i hgringssvaret anfgrt,13° at flere af konkurrenternes og leverandgrernes svar
understgtter, at (i) der ikke kan sondres mellem low-end og mid-range/high end i markedet,
jf. fx punkt 302 ovenfor, og at (ii) dagligvarekaederne skal regnes med i det samlede marked pa
grund af fx deres store salg af gryder, jf. fx punkt 275 ovenfor.

Efter styrelsens opfattelse er det korrekt, at der er udtalelser, der peger p3, at der ikke kan
sondres mellem henholdsvis low-end og mid-range/high-end segmenter i markedet, jf. fx
punkt 302 ovenfor. Den overordnede vurdering er imidlertid, at der kan segmenteres i hen-
holdsvis low-end og mid-range/high-end bl.a. pa grund af, at (i) en lang reekke aktgrer sondrer
mellem faghandlen/specialhandlen og dagligvarehandlen, jf. punkt 303 - 306 ovenfor, og at
(ii) der synes at veaere en hgj grad af overlap mellem de aktgrer, som efter leverandgrers og
konkurrenters opfattelse hgrer til faghandlen/specialhandlen og de aktgrer, der primeert
prisseetter i mid-range til high-end, jf. punkt 293 - 297 ovenfor. Hertil kommer, at analysen af
sortimentsstgrrelser og diversion ratios efter styrelsens vurdering understgtter denne kon-
Klusion, jf. punkt 310 - 325 nedenfor, og punkt 326 - 331 nedenfor.

Sortimentsstgrrelser

Nogle aktgrer kan have produkter inden for mid-range/high-end-boligartikler, hvor disse
produkter kun udggr en mindre del af sortimentet. Det er derfor relevant at foretage en un-
dersggelse af aktgrernes sortimentsstgrrelser. I det fglgende undersgges aktgrernes sorti-
ment for s vidt angar henholdsvis: (i) antal varenumre og (ii) antal markevarer, som et sup-

127 Jf, styrelsens referat fra mgde med Dansk Supermarked den 27. februar 2017, side 2-3.
128 Jf, styrelsens referat fra mgde med Coop den 15. februar, side 3-4.

129 Jf, styrelsens referat fra mgde med Kop & Kande den 8. februar 2017, side 4.

130 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 6, jf. Bilag 4.
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plement til en vurdering af, hvorvidt markedet for detailsalg af boligartikler kan segmenteres i
henholdsvis: (a) low-end og (b) mid-range til high-end.

311.  Figur 5.3 - Figur 5.4 viser, hvor stort et antal varenumre, som parterne og en raekke gvrige
forhandlere af boligartikler har som en fast del af deres sortiment. Styrelsen har indhentet
antallet af varenumre inden for 10 underproduktkategorier?3!, der omfatter varer fra hver af
de fire overordnede produktkategorier: (i) kgkkenartikler, (ii) elektriske apparater, (iii) pro-
dukter til borddaekning og (iv) andet boligtilbehgr.

131 1) gryder, 2) skaerebrzaet, 3) kokkeknive, 4) tallerkener, 5) vinglas, 6) bestik, 7) kgkken- og rgremaskiner ekskl. foodprocessorer,
blendere mv., 8) stavblendere, 9) vaser og 10) lysestager.
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Figur 5.3 Antal varenumre i fast sortiment, dags dato (en ugedagiuge 111i2017) - for kgk-
kenudstyr og borddaekning

Antal varenumre i sortiment dags dato fast del,
Kgkkenudstyr (Gryder, skaerebraet, kokkeknive) ekskl.
elektriske apparater

Antal varenumre i sortiment dags dato fast del, produkter til
borddzekning (tallerkener, vinglas, bestik)

Note: GoShopping, og Sgstrene Grene fremgar ikke, da de ikke har svaret pa sortimentsundersggelsen. Roomsa og skift selv
indgar ikke pga. mangelfulde besvarelser. Kop & Kandes tal er ikke pr. dags dato men for 2016.

Anm.: Styrelsen har ikke medtaget henholdsvis IKEA, Harald Nyborg og Davidsens Tammerhandel i undersggelsen. idet IKEA
ikke fgrer maerkevarer, og de to byggemarkeder primeert saelger private label produkter inden for boligartikler.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne samt styrelsens

beregninger.




Figur 5.4 Antal varenumre i fast sortiment, dags dato (en ugedagiuge 11i2017) for elektri-
ske apparater og andet boligtilbehgr

Antal varenumre i sortiment dags dato fast del, elektriske
apparater (kgkkenmaskine og stavblendere)

Antal varenumre i sortiment dags dato fast del, andet
boligtilbehgr (lysestager, vaser)

Note: GoShopping, og Sgstrene Grene fremgar ikke, da de ikke har svaret pa sortimentsundersggelsen. Roomsa og Skiftselv.dk
indgar ikke pga. mangelfulde besvarelser. Kop & Kandes tal er ikke pr. dags dato med for 2016. ILVA132 salger ikke elektriske
apparater. Dansk Supermarked har ikke anfgrt nogle artikler for andet boligtilbehgr.

Anm.: Styrelsen har ikke medtaget henholdsvis IKEA, Harald Nyborg og Davidsens Temmerhandel i undersggelsen, idet IKEA
ikke fgrer maerkevarer, og de to byggemarkeder primeert saelger private label produkter inden for boligartikler .

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne samt styrelsens
beregninger.

132 [LVA er er en del af IDdesign A/S-koncernen.
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313.

314.

315.

Det fremgar af Figur 5.3 - Figur 5.4, at for sa vidt angar antal varenumre, er Imerco og Inspira-
tion placeret hgjere end midten blandt de adspurgte aktgrer for produktkategorierne: produk-
ter til borddeekning og andet boligtilbehgr. I kategorien kgkkenudstyr er Imerco placeret om-
kring midten og Inspiration hgjere end i midten af de adspurgte aktgrer. I kategorien elektri-
ske apparater er Imerco placeret under midten af de adspurgte aktgrer, og Imerco er endda
placeret blandt de aktgrer med det laveste antal varenumre i denne opggrelse.

Det fremgar ogsa af Figur 5.3 - Figur 5.4, at Coop og Dansk Supermarked typisk er placeret i
den lavere ende blandt de adspurgte aktgrer. Det geelder dog ikke produktkategorien, elektri-
ske apparater, hvor bade Coop og Dansk Supermarked er placeret neermere midten og har en
hgjere placering end Imerco.

Elektronikforhandlerne har ikke det fulde sortiment, fordi de ikke saelger produkter inden for
alle fire overordnede produktgrupper, jf. Tabel 4.3 i markedsbeskrivelsen. Styrelsen har der-
for ikke inddraget elektronikforhandlerne i undersggelsen af sortimentsstgrrelser og maerke-
varer. Elektronikforhandlerne har specialiseret sig i salg af elektriske apparater, sa deres salg
inden for de gvrige tre produktgrupper er veaesentligt lavere end deres salg inden for elektri-
ske apparater, jf. markedsbeskrivelsen Tabel 4.6 - Tabel 4.7. Elektronikforhandlerne ma sale-
des formodes at have et stort antal varenumre inden for produktkategorien, elektriske appa-
rater, hvorimod deres antal af varenumre i de gvrige tre produktkategorier ma formodes at
veere lave, vurderet ud fra deres salgstal sammenlignet med parternes salgstal, jf. Tabel 4.6 og
Tabel 4.7 i markedsbeskrivelsen.

Figur 5.5 - Figur 5.6 viser, hvor stort et antal maerkevarer (malt pd antal merker), som
parterne og en raekke gvrige forhandlere af boligartikler har, hvor disse maerke udggr en fast
del af de relevante aktgrers sortiment. Styrelsen har indhentet antallet af maerker inden for 10
underproduktkategorier’33, inden for de fire overordnede produktkategorier, som er hen-
holdsvis: (i) kgkkenartikler, (ii) elektriske apparater, (iii) produkter til borddaekning og (iv)
andet boligtilbehgr.

133 1) gryder, 2) skaerebrzaet, 3) kokkeknive, 4) Tallerkener, 5) vinglas, 6) bestik, 7) kgkken- og rgremaskiner (ekskl. foodprocessorer,

blendere mv., 8) stavblendere, 9) vaser og 10) lysestager.
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Figur 5.5 Antal meaerkevarer i fast sortiment, dags dato (en ugedagiuge 11i2017) - for
kgkkenudstyr og borddaekning

Antal maerkevarer i fast sortiment dags dato, Kgkkenudstyr
ekskl. elektriske apparater (gryder, skaerebraet, kokkeknive)

Antal maerkevarer i fast sortiment dags dato, Produkter til
borddaekning (tallerkner, vinglas, bestik)

Note: GoShopping, og Sgstrene Grene fremgar ikke, da de ikke har svaret pa sortimentsundersggelsen. Roomsa.dk og Skift-
selv.dk indgar ikke pga. mangelfulde besvarelser. Kop & Kandes tal er ikke pr. dags dato men for 2016.

Anm.: Styrelsen har ikke medtaget henholdsvis IKEA, Harald Nyborg og Davidsens Tgmmerhandel i undersggelsen, idet IKEA
ikke fgrer meerkevarer, og de to byggemarkeder primaert saelger private label produkter inden for boligartikler. Elektronikfor-
handlerne er heller ikke inddraget i undersggelsen af sortiment, idet de ikke forhandler produkter inden for alle fire ovennaevn-
te produktkategorier.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne samt styrelsens
beregninger.
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316.

Figur 5.6 Antal meaerkevarer i fast sortiment, dags dato (en ugedagiuge 11i2017) - elektri-
ske apparater og andet boligtilbehgr

Antal maerkevarer i fast sortiment dags dato, Elektriske
apparater (kgkkenmaskine og stavblendere)

Antal maerkevarer i fast sortiment dags dato, Andet
boligtilbehgr (lysestager, vaser)

Note:: GoShopping, og Sgstrene Grene fremgar ikke, da de ikke har svaret pa sortimentsundersggelsen. Roomsa.dk og Skift-
selv.dk indgér ikke pga. mangelfulde besvarelser. Kop & Kandes tal er ikke pr. dags dato men for 2016.

Anm.: Styrelsen har ikke medtaget henholdsvis IKEA, Harald Nyborg og Davidsens Tgmmerhandel i undersggelsen, idet IKEA
ikke fgrer meerkevarer, og de to byggemarkeder primaert saelger private label produkter inden for boligartikler. ILVA saelger
ikke elektriske apparater. Dansk Supermarked har ikke anfgrt artikler i andet boligtilbehgr. Coop har anfgrt at de kun fgrer no-
name artikler. Elektronikforhandlerne er heller ikke inddraget i undersggelsen af sortiment, idet de ikke forhandler produkter
inden for alle fire ovennzevnte produktkategorier.

Kilde: Styrelsens konkurrentundersggelse, indhentede oplysninger fra parterne og konkurrenterne samt styrelsens
beregninger.

Det fremgér af Figur 5.5 - Figur 5.6, at Imerco og Inspiration er placeret omkring midten eller
hgjere blandt de adspurgte aktgrer for alle produktkategorier undtagen kategorien, elektriske
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317.

318.

319.

320.

321.

322.

323.

324.

apparater, hvor bade Imerco og Inspiration er blandt de aktgrer med det laveste antal maerke-
varer.

Det fremgar ogsa af Figur 5.5 - Figur 5.6, at Coop og Dansk Supermarked typisk er placeret i
den lavere ende blandt de adspurgte aktgrer. Dette gelder dog ikke i denne opggrelse for sa
vidt angar produktkategorien, elektriske apparater, hvor bade Coop og Dansk Supermarked er
placeret neermere midten og har en hgjere placering end bade Imerco og Inspiration.

Analysen viser, at Imerco og Inspiration i ovennaevnte sammenligning har et medium til hgjt
antal meerkevarer i alle produktkategorier undtagen inden for kategorien, elektriske appara-
ter.

Elektronikforhandlerne er heller ikke medtaget her, jf. Figur 5.5 - Figur 5.6, da styrelsen ikke
har inddraget disse forhandlere i styrelsens undersggelse af sortiment, fordi de ikke har et
fuldt sortiment, der deekker boligartikler inden for alle fire produktgrupper, ligesom de gvrige
forhandlere, der er medtaget i undersggelsen. Elektronikforhandlerne ma dog formodes at
have et stort antal maerkevarer inden for isaer produktkategorien, elektriske apparater, hvor-
imod elektronikforhandleres antal af meerkevarer malt ud fra deres salgstal sammenlignet
med parternes salgstal i visse af de gvrige produktkategorier ma formodes at vere lave, jf.
Tabel 4.6 og Tabel 4.7 i markedsbeskrivelsen.

Imerco har i deres hgringssvar anfgrt, at styrelsens undersggelser ikke giver et entydigt
billede af, hvor parterne befinder sig i spektret og fra Figur 5.5 - Figur 5.6 ses det, at parterne
er i bdde bunden, midten og toppen inden for de forskellige kategorier.l3* Som beskrevet
ovenfor, skal det hertil knyttes, at Imerco og Inspiration er i midten eller toppen indenfor pris
og sortiment i alle opggrelserne, hvis man ser bort fra elektriske apparater, jf. Figur 5.5 - Figur
5.6. Givet at kategorien elektriske apparater ikke vaegter tungt omsaetningsmeessigt for par-
terne i forhold til de andre produktkategorier, jf. Tabel 4.6 og Tabel 4.7, mener styrelsen, at
det overordnede billede er entydigt.

Delkonklusion - efterspgrgsel - segmentering pd basis af sortiment

Ifglge markedsundersggelsen forventer forbrugerne typisk et bredt udvalg af varer, iseer
meaerkevarer samt kunderddgivning, nar de kgber boligartikler i faghandlen. Dette adskiller sig
fra deres forventninger til forhandlere i dagligvarehandlen.

For sa vidt angar, hvor stort et antal varenumre, der udggr en fast del af aktgrernes sortiment,
er Imerco og Inspiration placeret hgjere end midten blandt de adspurgte aktgrer i tre pro-
duktkategorier (kgkkenudstyr, borddeekning og andet boligtilbehgr), men ikke i kategorien,
elektriske apparater. Dagligvarekaederne, Coop og Dansk Supermarked, er for sa vidt angar
deres fysiske butikker typisk placeret i den lavere ende blandt de adspurgte aktgrer i de tre
forstnaevnte kategorier, men ikke i produktkategorien, elektriske apparater.

Hvis der males pa antal meerkevarer, der udger en fast del af aktgrernes sortiment, er
resultatet nogenlunde det samme.

Elektronikforhandlerne har ikke det fulde sortiment, fordi de ikke saelger produkter inden for
alle fire overordnede produktgrupper i modsatning til de forhandlere, der indgar i styrelsens
undersggelse af sortiment. Elektronikforhandlerne har specialiseret sig i salg af elektriske
apparater, sa deres salg inden for hver af de gvrige tre produktkategorier er vasentligt lavere

134 Jf. Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 5.
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326.

327.

end deres salg inden for elektriske apparater. Elektronikforhandlerne ma derfor formodes at
have et stort antal varenumre og merkevarer inden for produktkategorien, elektriske appara-
ter, hvorimod antallet af varemaerker og merkevarer i de tre gvrige produktkategorier for-
modes at vaere lave.

Selvom det ikke er helt entydigt, hvor en egentlig sondring mellem den nedre del, midten eller
gvre del af sortimentsspektret skulle foretages, kan det alligevel vare relevant at segmentere
efter sortiment, idet det er nogle af de samme aktgrer, der typisk er placeret fra midten til den
gvre del af spektret (malt pa antal varenumre/antal merkevarer). Det vil derfor vere relevant
at se naermere pa det egentlige konkurrencepres de enkelte aktgrer imellem, jf. analysen af
diversion ratios i afsnit 5.1.1.1.2.1.3 nedenfor.

5.1.1.1.2.1.3 Forbrugernes skifteadfeerd malt ved diversion ratios

Forbrugerpraeferencer er relevante for vurderingen af graden af efterspgrgselssubstitution, jf.
markedsafgraensningsmeddelelsen.!3 Her er det relevant at afdeekke forbrugernes synspunk-
ter om substitutionsprodukter. Substituerbarhed kan fx vurderes pa baggrund af diversion
ratios.13¢

Diversion ratios angiver kundernes skifteadfeerd, dvs. hvor kundernes forbrug "skifter” hen,
hvis de ikke leengere kan eller vil kgbe et specifikt produkt eller benytte en bestemt butik. En
diversion ratio angiver, hvor stor en del af en virksomheds (virksomhed 1) tab ved en pris-
stigning, der overtages af en anden virksomhed (virksomhed 2). Diversion ratios benyttes til
at estimere graden af konkurrence mellem de fusionerende virksomheder fgr fusionen, og
dermed giver de ogsa et billede af det konkurrencepres, der forsvinder som fglge af fusionen,
jf. Boks 5.1. I det folgende undersgges forbrugernes skiftadfeerd ved hjeelp af diversion ratios
med henblik pa at afklare, hvilke aktgrer forbrugerne oplever som substitutter til henholdsvis
Imerco og Inspiration.

Boks 5.1
Diversion ratios

Diversion ratios beregnes som en andel mellem nul og et. En diversion ratio fra virksomhed Al
til virksomhed B angiver, hvor meget af den efterspgrgsel, som virksomhed A mister ved en
prisstigning pa fx 5-10 pct,, der tilfalder virksomhed B.

En diversion ratio fra virksomhed A til virksomhed B teaet pa 0 svarer til, at en meget lille del af
den efterspgrgsel, der forsvinder fra virksomhed A, tilfalder virksomhed B. Omvendt betyder|
en diversion ratio teet pd 1, at naesten hele den efterspgrgsel, som virksomhed A mister ved en
prisstigning, tilfalder virksomhed B.

Diversion ratios bgr ideelt set beregnes pa baggrund af faktisk adfeerd. I naerveerende sag har
der ikke veeret tilstraekkelige data til radighed til at kunne estimere den faktiske skifteadfeerd,
og diversion ratios er derfor i stedet baseret pa en hypotetisk adfaerd, dvs. hvordan kunderne
selv forventer, at de vil reagere i en given situation. Diversion ratios baseret pa kundernes
egen forventede adferd er blevet benyttet i en lang raekke sager i Danmark og i udlandet. I
naervaerende sag er beregningen af diversion ratios foretaget pa baggrund af, hvordan respon-
denterne ville reagere, hvis den butik de seneste indkgbte boligartikler i var permanent lukket

135 Jf. markedsafgraensningsmeddelelsen, punkt 41.
136 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 29.
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("lukke-spgrgsmalet”), og hvis de vidste dette, inden de var taget hjemmefra. Dette er i over-
ensstemmelse med tidligere praksis i Danmark og i en reekke andre lande.'3?

[ lukke-spgrgsmalet tvinges respondenterne til at tage stilling til, hvad de ville ggre uden mu-
ligheden for at kgbe boligartikler i den butik, som de senest foretog et indkgb af boligartikler i.
Med lukke-spgrgsmalet approksimeres skifteadfeerden for den gennemsnitlige forbruger. Den
konkrete metode bag beregningen af diversion ratios i naervaerende sag er beskrevet naermere
i Bilag 5.

328.

329.

Diversion ratios fra parterne er beregnet med udgangspunkt i forbrugerundersggelsen.
Respondenterne har dels haft mulighed for at angive deres foretrukne alternativ pa kaedeni-
veau (fx Imerco, Kop & Kande m.v.), og dels haft mulighed for at angive deres foretrukne al-
ternativ inden for en specifik gruppe af forhandlere (fx supermarkeder, byggemarkeder o.1.).

Figur 5.7 viser diversion ratios fra Imerco til gvrige konkurrenter. Heraf fremgar, at diversion
ratio fra Imerco til Inspiration er [30-40] pct., og at diversion ratio fra Imerco til Kop & Kande
er [20-30] pct. Diversion ratio fra Imerco til andre konkurrenter er vaesentlig lavere.

137 Se fx Konkurrenceradets afggrelse af den 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, Konkurransetil-
synets afggrelse af 4. marts 2015 i sagen V2015-24 Coop Norge Handel AS - ICA Norge AS, Konkurransetilsynets afggrelse af 28.
juni 2012 i sag V2012-11, A-pressen AS - Mecom Europe AS (Edda Media AS), Competition & Markets Authoritys afggrelse af 29.
juli 2016 Celesio AG and Sainsbury’s Supermarkets Limited eller Competition & Markets Authoritys afggrelse af 26. juli 2016
Ladbrokes and Coral.
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Figur 5.7 Diversion ratio fra Imerco til forhandlere af boligartikler

Note: Udover de i tabellen viste diversion ratios, har styrelsen beregnet diversion ratio fra Imerco til en ikke neermere defineret
gruppe af forhandlere. Faelles for denne gruppe er, at respondenterne som alternativ til Imerco typisk har svaret i retning af
"Ved ikke”, "Hvor det var billigst” eller "Den naermeste forhandler ”. Diversion ratio fra Imerco til denne gruppe er [5-10] pct.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens forbrugerundersggelse (webpanel og kundeklubmedlemmer) og styrelsens
beregninger.

Figur 5.8 viser diversion ratios fra Inspiration til gvrige konkurrenter. Heraf ses, at diversion
ratio fra Inspiration til Imerco er [40-50] pct., og at diversion ratio fra Inspiration til Kop &
Kande er [20-30] pct. Diversion ratio fra Inspiration til gvrige konkurrenter er vaesentlig lave-
re.
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Figur 5.8 Diversion ratio fra Inspiration til forhandlere af boligartikler
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Note: Udover de i tabellen viste diversion ratios, har styrelsen beregnet diversion ratio fra Imerco til en ikke neermere defineret
gruppe af forhandlere. Faelles for denne gruppe er, at respondenterne typisk har svaret i retning af "Ved ikke”, "Hvor det var
billigst” eller "Den naermeste” som alternativ til Inspiration. Diversion ratio fra Inspiration til denne gruppe er [0-5] pct.

Kilde: Styrelsens forbrugerunder: Ise (webp I og kundeklubmedlemmer) og styrelsens beregninger.

9

Samlet viser diversion ratios i henholdsvis Figur 5.7 og Figur 5.8, at Imerco og Inspiration er
hinandens naermeste konkurrenter, og at Kop & Kande er den naststgrste konkurrent til hver
af parterne. Andre aktgrer er kun i begraenset omfang konkurrenter til parterne.

Imerco har i hgringssvaret angivet,13® at styrelsen ikke forholder sig kritisk til, hvorvidt de
meget hgje diversion ratios mellem parterne er overestimeret i undersggelsen. Blandt andet
anfgrer Imerco, at parterne har gjort styrelsen opmaerksom pa en raekke forhold, der kunne
have indvirkning pa resultaterne af forbrugerundersggelsen herunder, at respondenten inden
besvarelsen fik oplyst, at der er tale om en fusion mellem Inspiration og Imerco. Dette kan
ifglge Imerco indebzere, at disse butikker er top-of-mind hos respondenten, og at styrelsens
fglsomhedsberegninger ikke tager hgjde for det forhold.

Hertil bemeaerker styrelsen for det fgrste, at det hverken i undersggelsen eller i fglgemail
fremgar, at spgrgeskemaet omhandler fusionen mellem Imerco og Inspiration, bortset fra den
undersggelse som er gennemfgrt blandt parternes kundeklubmedlemmer, hvor parterne selv
gnskede at sende en varslingsmail ud til kundeklubmedlemmerne. [ denne undersggelse lagde

138 Jf. Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 3.

81



334.

335.

336.

337.

338.

339.

styrelsen sig op ad parternes egne formuleringer i deres varsling af kundeklubmedlemmerne.
For det andet bemarkes det, at styrelsen forholder sig kritisk til de beregnede diversion rati-
os. I Bilag 6 har styrelsen netop foretaget fglsomhedsberegninger af diversion ratios ved ek-
sempelvis bade at inddrage og udelade besvarelser fra kundeklubmedlemmerne. For det tred-
je bemarker styrelsen, at styrelsen ogsd har beregnet diversion ratios pa baggrund af 404
besvarelser indhentet foran 12 af parternes butikker. Diversion ratios mellem parterne i bu-
tiksundersggelsen ligger meget teet op ad diversion ratios mellem parterne beregnet i den
ovenfor naevnte forbrugerundersggelse. Data fra butiksundersggelsen viser i gvrigt, at re-
spondenternes sandsynlighed for at svare "Inspiration” og "Kop & Kande” i hgj grad (og signi-
fikant) afheenger af afstanden fra respondenten til hhv. Inspiration og Kop & Kande. Hvis re-
spondenterne blot svarede top-of-mind, ville disse systematiske og logiske mgnstre ikke
fremkomme i data. Det tyder derimod p43, at kunderne i hgj grad svarer rationelt pa spgrgsma-
let om diversion.

Imerco har endvidere anfgrt,'3° at da inddragelsen af diversion ratios, som noget nyt i dansk
fusionskontrol, har en afggrende betydning for vurderingen af fusionen, bgr styrelsen forhol-
de sig kritisk til datagrundlaget bag beregningerne af diversion ratios, herunder hvordan da-
tagrundlaget er tilvejebragt.

Styrelsen bemaerker hertil, at styrelsen forholder sig kritisk til de beregnede diversion ratios
og til det underliggende datamateriale. Styrelsen har eksempelvis vaegtet besvarelserne fra
Wilkes webpanel for at sikre at stikprgven er repraesentativ pa Danmarks befolkning. Derud-
over har styrelsen foretaget vaegtning pa parametrene: "salg af gaver” og "salgskanal”.

Det bemaerkes ogsd, at der i en fusionsvurdering baseret pd markedsandele antages, at
virksomhederne udgver et konkurrencepres pa hinanden svarende pracist til den markeds-
andel, som de to fusionerende virksomheder har. Da parterne i denne sag forhandler differen-
tierede produkter og styrelsens markedsopggrelse er foretaget med udgangspunkt i et bredt
marked, har styrelsen i denne sag inddraget diversion ratios med stor veegt i vurderingen.
Dette skyldes bl.a., at diversion ratios viser hvilke aktgrer der paleegger hinanden et konkur-
rencepres, jf. forklaring i boks 5.2. Resultatet af diversion ratio analysen viser, jf. punkt 331, at
parterne er hinandens absolut neermeste konkurrenter, hvorfor styrelsen i hgj grad finder det
relevant, at lade resultaterne af diversion ratio analysen indga som en vasentlig faktor i vur-
deringen.

Imerco bemeerker endvidere,'#? at styrelsen i forbrugerundersggelsen burde have stillet
prisstigningsspgrgsmalet da prisstigningsspgrgsmalet er det teoretisk korrekte spgrgsmal,
men ogsa er relevant, da forbrugerne ifglge Imerco er yderst prisbevidste.

Til Imercos kritik af udeladelsen af prisstigningsspgrgsmalet, henviser styrelsen til diskussio-
nen af brugen af dette spgrgsmal i Bilag 5, hvor styrelsens overvejelser bag den valgte formu-
lering af spgrgsmalet er beskrevet.

[ forhold til Imercos bemerkning vedrgrende forbrugernes prisbevidsthed bemzerker
styrelsen, at den foretagne analyse af diversion ratio baseret pa lukkespgrgsmalet faktisk
tager hgjde for forbrugernes prisfglsomhed. Ved at stille lukkespgrgsmalet afslgreres respon-
dentens preeference, da faktorer som fx pris, transportafstand, kgbsoplevelse naturligt vil
indga i forbrugerens overvejelser. Safremt pris er en veaesentlig faktor for respondenten, vil

139 Jf. Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 3.
140 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 7.
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dette blive afspejlet i valget af den alternative forhandler. Forbrugernes prisbevidsthed fanges
derfor ogsa ved at stille lukkespgrgsmalet.

5.1.1.1.2.14 Realiserede gennemsnitspriser kombineret med diversion ratios

Af figurerne i afsnit 5.1.1.1.2.1.1 fremgar det, at der eksisterer store forskelle i priserne fra den
billigste til den dyreste forhandler af boligartikler, malt pa realiserede gennemsnitspriser. Det
er ikke en entydig sondring mellem forskellige grupper af forhandlere, hvor der tydeligt
fremgar et hop i gennemsnitspriserne mellem forskellige grupper af forhandlere. Selvom det
ikke er muligt entydigt at adskille forskellige grupper af forhandlere, betyder dette ikke i sig
selv, at forhandlere af boligartikler med relativt lave priser paleegger forhandlere af boligartik-
ler med relativt hgje priser et konkurrencemaessigt pres og vice-versa.

[ Kommissionens afggrelse, Pernod Ricard/V & S, fremhaever Kommissionen fx fglgende:

”Indeed, some brands that are priced close to each other are more likely to compete
for the same customers than brands at the other end of the spectrum.”141

“In any case, the presence of a price continuum would not provide evidence that there
is only one relevant market for vodka. Indeed, the absence of a strong price gap be-
tween brands does not in itself guarantee that for example the cheapest brands would
provide a strong competitive constraint on the most expensive brands and vice-versa.
More direct evidence regarding the relative price evolution of brands in different seg-

ments or the closeness of competition between different brands would be necessary to

reach such a conclusion.”1#? [styrelsens understregning]

Som anfgrt af Kommissionen, er det efter styrelsens vurdering ngdvendigt at inddrage
yderligere dokumentation, der kan understgtte, hvorvidt forhandlere i hver sin ende af pris-
spaendet palegger hinanden et konkurrencemaessigt pres til brug for at kunne afggre, om
forskellige grupper af forhandlerne indgar pa ét og samme marked. Det kan i den sammen-
heaeng veare relevant at kombinere analysen af prisforskellene mellem parterne og markedets
gvrige aktgrer med en analyse af det direkte konkurrencepres, som markedets gvrige aktgrer
palegger parterne.

Til at belyse det konkurrencepres, som markedets gvrige aktgrer palegger parterne, har
styrelsen beregnet diversion ratios fra parterne, jf. afsnit 5.1.1.1.2.1.3 ovenfor. Styrelsen har
valgt at beregne diversion ratios, der er betingede af, at respondenterne ved besvarelsen er
bosiddende i Kgbenhavn og omegn, Arhus og omegn samt Odense og omegn. Styrelsen har
valgt netop disse omrader, da de fleste af markedsaktgrerne er til stede i alle disse omrader.
Med det udgangspunkt sikres det, at diversion ratio beregnes pad baggrund af besvarelser, hvor
respondenterne ikke har veret vaesentligt begreenset i valg af alternativer, men derimod har
haft de fleste alternativer inden for relativ kort afstand.'43

141 Jf, Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008 i COMP/M.5114, Pernod Ricard/V & S, punkt 19.
142 Jf, Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008 i COMP/M.5114, Pernod Ricard/V & S, punkt 20.
143 Styrelsen har som robusthedstjek beregnet diversion pa hele stikprgven. Der er ikke nogen betydelig forskel pa resultaterne. Mest

i gjnefaldende er, at ndr beregningen foretages pa dataszettet for storbyerne falder diversion ratios fra Imerco til Inspiration og
fra Inspiration til Imerco med [5-10] pct. point, mens diversion ratio fra Imerco til stormagasiner stiger fra [5-10] til [10-20]
pct. Diversion ratio fra hver af parterne til henholdsvis online forhandlere, supermarkeder og mgbelhuse stiger en smule, men
intet markant ndr beregningen foretages pa dataszettet for storbyerne.
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Figur 5.9 herunder viser sammenhangen mellem forhandlernes realiserede gennemsnitspri-
ser og diversion ratio fra Imerco til hver af forhandlerne.!** P4 figuren ses to diagrammer som
viser realiserede gennemsnitspriser for henholdsvis kategorien kgkkenudstyr og produkter til
borddakning.14> P4 hver af diagrammerne fremgar ogsd rgde punkter, som viser diversion
ratio fra Imerco til hver af forhandlerne.

144 For grupper af forhandlere (fx mgbelhuse) er gennemsnitsprisen beregnet som et simpelt gennemsnit af de realiserede
gennemsnitspriser for hver af forhandlerne i gruppen.

145 Styrelsen har lavet tilsvarende figurer for kategorierne elektriske apparater og andet boligtilbehgr, som fremgar af Bilag 7.
Tendensen for disse to kategorier er den samme, som ses af Figur 5.9 og Figur 5.10 for bdde Imerco og Inspiration.
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Figur 5.9 Realiserede gennemsnitspriser pa produktkategorier kombineret med diver-
sion ratio fra Imerco til forhandlere af boligartikler
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Note 1: Af robusthedshensyn er diversion ratio ikke beregnet pa produktkategori, men for alle fire produktkategorier samlet.

Note 2: Styrelsen har beregnet diversion ratio fra Imerco til online forhandlere pd baggrund af de respondenter, som har
angivet, at de vil skifte til en "webshop som ikke har en fysisk butik” i forbrugerundersggelsen og udeladt den andel af respon-
denterne, som har angivet, at de vil vaelge en "anden internetbutik”. Arsagen til dette er, at flere af de respondenter, hvis alterna-
tiv er "anden internetbutik”, har angivet, at de ville ksbe produktet, hvor det var billigst. Da det ikke er muligt at afggre, hvor
produktet er billigst, har styrelsen derfor ladet muligheden "anden internetbutik” udgd af beregningen af diversion ratio. Diver-
sion ratio fra Imerco til "Anden internetbutik” udger [5-10] pct.

Note 3: Den realiserede gennemsnitspris for hver produktkategori viser summen af de realiserede gennemsnitspriser for de
underproduktkategorier, der indgar i overskriften pa den tilhgrende figur. For kategorien, kgkkenudstyr, indgdr gennemsnits-
priserne fra fglgende underproduktkategorier séledes i beregningen: 1) gryde (3,6-4,51), 2) stegepande (¥:28 cm), 3) skeerebraet
og 4) kokkekniv.

Kilde: Konkurrentundersggelsen, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer, forbrugerundersggelsen samt styrelsens
beregninger.

85



345.

Figur 5.10 herunder viser sammenhangen mellem forhandlernes realiserede gennemsnitspri-
ser og diversion ratio fra Inspiration til hver af forhandlerne. Pa figuren ses to diagrammer
som viser realiserede gennemsnitspriser for henholdsvis kategorien kgkkenudstyr og produk-
ter til borddaekning. P& hver af diagrammerne fremgér ogsa rgde punkter, som viser diversion
ratio fra Inspiration til hver af forhandlerne.
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Figur 5.10 Realiserede gennemsnitspriser pa produktkategorier kombineret med diver-
sion ratio fra Inspiration til forhandlere af boligartikler
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Note 1: Af robusthedshensyn er diversion ratio ikke beregnet pa produktkategori, men for alle fire produktkategorier samlet.

Note 2: Styrelsen har beregnet diversion ratio fra Inspiration til online forhandlere pa baggrund af de respondenter, som har
angivet, at de vil skifte til en "webshop som ikke har en fysisk butik” i forbrugerundersggelsen. Styrelsen har udeladt den andel
af respondenterne, som har angivet, at de vil veelge en "anden internetbutik”. Arsagen til dette er, at flere af de respondenter
,hvis alternativ er "anden internetbutik”, har angivet, at de ville kgbe produktet hvor det var billigst. Da det ikke er muligt at
afggre hvor produktet er billigst har styrelsen derfor ladet muligheden "anden internetbutik” udga af beregningen af diversion
ratio. Diversion ratio fra Inspiration til "Anden internetbutik” udggr [5-10] pct.

Note 3: Den realiserede gennemsnitspris for hver produktkategori viser summen af de realiserede for de underproduktkatego-
rier, der indgdr i overskriften pa den tilhgrende figur. For kategorien, kgkkenudstyr, indgar gennemsnitspriserne fra fglgende
underproduktkategorier saledes i beregningen: 1) gryde (3,6-4,51), 2) stegepande (@:28 cm), 3) skaerebraet og 4) kokkekniv.

*** Fd konkurrenter havde indberettet priser pd et bestikszt i for mange dele. I disse tilfzelde er den oplyste pris blevet
omregnet til at dekke et bestikszet pd fire dele.

Kilde: Konkurrentundersggelsen, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer, forbrugerundersggelsen samt styrelsens
beregninger.
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Af diagrammerne i Figur 5.9 og Figur 5.10 ses, at en reekke af de samme aktgrer er kendeteg-
net ved at have lave realiserede gennemsnitspriser. Sdledes befinder mgbelhuse, supermarke-
der og byggemarkeder sig i den lave ende af prisspekteret. Af diagram ”"B” i begge figurer
fremgar det ligeledes, at ogsa Sgstrene Grene har lave realiserede gennemsnitspriser pa pro-
dukter i kategorien produkter til borddaekning. De omtalte aktgrer (mgbelhuse, supermarke-
der, byggemarkeder og Sgstrene Grene) ligger ogsa prismeessigt langt fra parternes realisere-
de gennemsnitspriser. For hver af de fire produktkategorier, er parternes realiserede gen-
nemsnitspriser som minimum [90-100] pct. hgjere end den realiserede gennemsnitspris for
den ovennaevnte aktgr med den hgjeste realiserede gennemsnitspris. Sa store prisforskelle
kan betyde, at forbrugerne ikke anser de forskellige forhandlere af boligartikler som naere
substitutter, og at forhandlerne dermed ikke agerer pa det samme marked.14¢

De store prisforskelle mellem parterne og ovennaevnte aktgrer bakkes op af diversion ratios.
Af Figur 5.9 ses, at diversion ratio fra Imerco til hver af de naevnte forhandlere er meget lav og
ikke overstiger [0-5] pct. til en enkelt forhandler eller gruppe af forhandlere. Samme tendens
fremgar af Figur 5.10, hvor diversion ratio fra Inspiration til hver af de ovenfor naevnte for-
handlere ikke overstiger [0-5]pct. til en enkelt forhandler eller gruppe af forhandlere.

De store prisforskelle mellem parterne og mgbelhuse, supermarkeder, byggemarkeder samt
S@strene Grene kombineret med de meget lave diversion ratios fra parterne til disse aktgrer
viser efter styrelsens vurdering, at forbrugerne ikke anser parternes og ovennaevnte aktgrers
produkter for nzere substitutter. Dette understgtter efter styrelsens vurdering, at det kan veere
relevant at afgreense separate produktmarkeder for detailsalg af boligartikler i forskellige
prissegmenter.

Imerco har i hgringssvaret angivet,!4” at styrelsen ikke har preesenteret en grundig og
overbevisende argumentation, der understgtter, at der kan afgreenses et saerskilt marked for
mid-range/high-end-detailsalg af boligartikler. Imerco henviser bl.a. til, at der af Figur 5.9 og
Figur 5.10 ikke fremgar et Klart billede af, at forbrugerne vil skifte fra parterne til bestemte
segmenter af markedet. Kombineret med, at gennemsnitspriserne er behaeftet med vaesentlig
usikkerhed, betyder det, at analysen ikke bgr tilleegges veegt i vurderingen.

Hertil bemaerker styrelsen, at styrelsen har foretaget en bred afgreensning af mid-range /high-
end markedet, og at det ikke kan afvises, at markedet skulle veere afgraenset smallere. I opde-
ling af markedet i low-end og mid-range/high-end segmenter har styrelsen jf. punkt 354 op-
stillet to kumulative kriterier for at en forhandler er placeret i low-end segmentet. Ved at
anvende denne metode laegger styrelsen sig op ad tidligere praksis, jf. fodnote 146.

[ forhold til Imercos bemaerkning om den behzftede usikkerhed ved beregning af gennem-
snitspriser, bemarker styrelsen, at det af punkt 287 fremgar, at der er betydelige prisforskelle
inden for salg af udvalgte boligartikler, samt at der eksisterer et bestemt mgnster i hvilke
typer aktgrer, der befinder sig i henholdsvis den gvre og den nedre del af prisspektret. Styrel-
sens undersggelse viser, jf. punkt 346, en prisforskel pd minimum 90 pct. mellem parternes
gennemsnitspriser og den gruppe forhandlere i low-end segmentet med den hgjeste gennem-
snitspris. Dette gaelder pa alle fire produktkategorier. Da prisforskellen mellem parterne og

146 Jf. Kommissionens afggrelse af 17. juli 2008, COMP /5114 PernodRicard/V&S, punkt 19: "Indeed, some brands that are priced close

to each other are more likely to compete for the same customers than brands at the other end of the spectrum.”

147 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 5.
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forhandlerne i den lave ende af prisspekteret er sd markant, vurderer styrelsen, at selv stgrre
usikkerheder i beregningen af gennemsnitspriserne ikke vil &ndre pa konklusionen om, at der
er en markant forskel i prisniveauet mellem parterne og forhandlere i den lave ende af pris-
spekteret.

5.1.1.1.2.1.5 Skifteadfaerd fra forhandlere med hgjt prisniveau til forhandlere med
lavt prisniveau

Ovenstdende analyser af pris, varesortiment og diversion ratio indikerer, at markedet som
minimum kan segmenteres i to segmenter: Low-end og mid-range/high-end. Styrelsen har
ikke taget stilling til, hvorvidt markedet pa baggrund af efterspgrgselssubstitution ogsa kan
segmenteres i et separat high-end segment, fordi parterne prismaessigt ligger teet pa hinanden
og indbyrdes har hgje diversion ratios. Det viser efter styrelsens vurdering, at parterne agerer
pa det samme marked, og at en sddan yderligere segmentering ikke vil &ndre den konkurren-
cemaessige vurdering af fusionen.

Pa baggrund af ovenstdende analyser af pris, sortiment og diversion ratio har styrelsen opdelt
aktgrerne i et low-end og et mid-range/high-end segment.

For at en forhandler er placeret i low-end segmentet, skal fglgende kumulative betingelser i
udgangspunktet veere opfyldt:

(i) Forhandleren er kendetegnet ved generelt at szelge boligartikler til lave priser.

(ii) Diversion ratio fra hver af parterne til forhandleren er lav og teet pa nul.

[ enkelte tilfeelde har styrelsen ikke beregnet diversion ratio fra parterne til forhandleren. Det
skyldes, at den enkelte forhandler (fx Johannes Fog) i spgrgeskemaet har indgdet i en gruppe
af forhandlere (kategoriseret som byggemarked o.l.) som svarkategori. For disse forhandlere
har styrelsen suppleret inddelingen af forhandlerne i segmenter ud fra oplysninger om de
enkelte forhandlere varesortiment. Disse forhandlere bliver behandlet i boks 5.3. I andre til-
feelde har styrelsen ikke indhentet oplysninger om realiserede gennemsnitspriser og varesor-
timent for konkrete forhandlere. De konkrete tilfeelde bliver ligeledes behandlet i boks 5.3.

352.
353.
354.
355.
Boks 5.2
Specifikke forhold for

enkelte forhandlere

[ohannes Fog

Af Figur 5.1 - Figur 5.2 ses, at der er store forskelle mellem de realiserede gennemsnitspriser
blandt aktgrerne i gruppen byggemarkeder. Det fremgér fx af figuren for kategorien bord-
daekning, at [xxx] har den laveste realiserede gennemsnitspris pa [xxx] kr., mens [xxx]har den|
hgjeste realiserede gennemsnitspris pa [xxx] kr.148 P4 baggrund af at Johannes Fog har et pris-
niveau, der minder om parternes, og har et stort antal varenumre og et bredt udvalg af meer-
kevarer, jf. Figur 5.3 - Figur 5.6, har styrelsen placeret Johannes Fog i mid-range/high-end
segmentet.

Coop
Af Figur 5.1 - Figur 5.2 fremgar, at coop.dk har betydelig hgjere realiserede gennemsnitspriser

end Coops fysiske butikker. Af Figur 5.3 - Figur 5.6 fremgér endvidere, at coop.dk ogsa adskil-
ler sig ved at have et bredere sortiment inden for boligartikler end Coops fysiske butikker. P3
denne baggrund har styrelsen placeret coop.dk i mid-range/high-end segmentet. Pa baggrund
af de lave realiserede gennemsnitspriser og det relativt smalle varesortiment i Coops fysiske
butikker kombineret med en lav diversion ratio fra parterne til Coops fysiske butikker, har

148 Johannes Fog bestar af ét Bolig- og Designhus i Lyngby, og ni Treelast & Byggecentre-butikker.
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styrelsen placeret Coops fysiske butikker i low-end segmentet.

Sinnerup og Illums Bolighus

Styrelsen har ikke indhentet oplysninger om realiserede gennemsnitspriser eller varesorti-
ment for Sinnerup og Illums Bolighus. Det fremgar dog af Figur 5.7 og Figur 5.8, at der er en
vis diversion (iseer fra Inspiration) til Sinnerup og Illums Bolighus, hvorfor betingelse (ii) i de
kumulative betingelser ikke er opfyldt. Styrelsen har derfor placeret Sinnerup og Illums Bolig-
hus i samme segment som parterne.

Mpgbelhuse

En raeekke mgbelhuse herunder Bolia, ILVA og IDEmgbler'# forhandler ogsa boligartikler Pa
baggrund af de foretagne analyser er det ikke muligt at placere disse forhandlere af boligartik-
ler entydigt i et segment. Eksempelvis er diversion ratios fra parterne til kategorien "mgbel-
huse” (som ogsa omfatter mgbelhuse som fx IKEA og JYSK A/S ("JYSK”) mellem [0-5] og [0-5]
pct., alt efter hvilke data, der laegges til grund for beregningen. Ser man pd gennemsnitspriser-
ne, fremgar det af Figur 5.7, at ILVA eksempelvis har en relativ lav gennemsnitspris inden for
kategorien andet boligtilbehgr.'5° I forhold til varesortiment og antallet af meerkevarer i ILVA,
er det, jf. Figur 5.3 til Figur 5.6, heller ikke muligt entydigt at placere ILVA i et specifikt seg-
ment.

Sammenholdes analyserne af diversion ratios, gennemsnitspriser og varesortiment er der
indikationer p3, at ILVA (og sammenlignelige mgbelhuse) ikke indgdr i samme segment som
parterne. Styrelsen har dog i denne afggrelse valgt at placere denne type mgbelhuse i samme
segment som parterne, da den endelige placering af disse aktgrer efter styrelsens vurdering
ikke har afggrende betydning for den konkurrencemaessige vurdering af fusionen.

Producenternes egne butikker

Producenternes egne butikker er typisk kendetegnet ved, at varesortimentet i butikkerne (pa
internettet eller i fysiske butikker) udelukkende bestar af egne produkter. Da de samme varer|
typisk kan findes bade i producenternes egne butikker som i parternes butikker, har styrelsen
valgt at inkludere producenternes butikker i samme segment som parterne.

356.

Pa Tabel 5.1 fremgar en opdelingen af, hvilke aktgrer styrelsen vurderer indgar i mid-
range/high-end segmentet, og hvilke der indgar i low-end segmentet.

149 IDEmgbler er en del af IDdesign A/S-koncernen.
150 Styrelsen har ikke indhentet gennemsnitspriser for de gvrige produktkategorier for ILVA.
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Tabel 5.1 Segmentering af grupper af forhandlere af boligartikler

Mid-range /High-end Low-end
Klassiske isenkremmere® Supermarkeder’
. 2 8
Stormagasiner Byggemarkeder
Elektronikforhandlere® Mgbelhuse’
Coop.dk Forhandlere med hurtigt skiftende sortiment™®

Andre internetforhandlere af design og brugskunst®

Andre forhandlere af design og brugskunst’

Producenters egne butikker®

Note: Forklaring af grupper: (1) Omfatter hvad der tidligere blev omtalt som isenkraeemmere: Imerco, Inspiration, Kop & Kande,
Din Isenkreemmer, Bahne o.l. (2) Omfatter fx Salling og Magasin. (3) Omfatter fx Elgiganten og POWER. () Omfatter alle internet-
butikker som ikke falder ind under nogen af ovenstaende kategorier, fx amazon.com, royaldesign.dk, Innshop.dk. Styrelsen har
ikke taget endelig stilling til, om alle virksomheder, som szlger via internettet, indgar i mid-range/high-end markedet. Styrelsen
har derfor medtaget alle internetbutikker i opggrelsen, som ikke falder ind under nogen af ovenstdende kategorier. (5) Omfatter
fx Decorateshop, Sinnerup og Illums Bolighus. (6) Omfatter producenternes egne butikker fx lecreuset.dk, royalcopenhagen.dk
samt fysiske butikker. (7) Omfatter fx SuperBrugsen, Netto, Lidl, fgtex samt tilhgrende hjemmesider bortset fra Coop.dk, jf. boks
5.3. (8) Omfatter fx Harald Nyborg og SILVAN15L, (9) Omfatter fx IKEA og JYSK, men ikke mgbelhuse som fx Bolia, ILVA og IDE-
mgbler jf. boks 5.3. (1°) Omfatter fx Sgstrene Grene.

Kilde: Styrelsens tilvirkning.

Ud fra opdeling af forhandlerne angivet i ovenstdende tabel, har styrelsen pd baggrund af
besvarelserne i forbrugerundersggelsen beregnet aggregerede diversion ratios (ADR) i de to
segmenter. ADR angiver, hvor stor en andel forbrugere, der skifter fra virksomhederne i ét
segment til andre virksomheder inden for samme segment. ADR for de to segmenter er gengi-
vetiTabel 5.2.

Det fremgdr af tabellen, at kun seks pct. af de forbrugere, der oprindeligt havde kgbt boligar-
tikler i en butik i mid-range/high-end segmentet, ville veelge at kgbe deres boligartikler i low-
end segmentet, hvis deres oprindeligt valgte butikskeede var permanent lukket. Hele 92 pct. af
respondenterne, som har kgbt fra en forhandler i mid-range/high-end segmentet, ville skifte
til en af de andre forhandlere i mid-range segmentet. De resterende to pct. af forbrugerne, der
oprindeligt havde kgbt boligartikler i en butik i mid-range/high-end segmentet, ville vaelge at
kgbe deres boligartikler hos "andre aktgrer”. Styrelsen har ikke opdelt denne gruppe i de to
segmenter. En opdeling af kategorien vil ikke sendre resultatet betydeligt - ADR for aktgrerne
i mid-range/high-end segmentet vil minimum udggre 92 pct.

SILVAN er en del af STARK GROUP A/S.
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Tabel 5.2 Aggregeret diversion ratio for forhandlere i low-end og mid-range/high-end
prissegmenter

" Low-end Mid-range/High-end Andre aktgrer
Fra Til
(pet.) (pet.) (pet.)
Low-end 66 22 12
Mid-range/High-end 6 92 2
Andre aktgrer* 39 44 18

Note 1: ADR er beregnet pa baggrund af besvarelserne i forbrugerundersggelsen. Til beregningen af ADR har styrelsen inddelt
aktgrerne efter opdelingen angivet i Tabel 5.1. I enkelte tilfaelde har styrelsen ikke kunnet opdele pa forhandlerniveau. Dette
drejer sig om kategorierne byggemarked, mgbelhus og. I begge tilfeelde har styrelsen kategoriseret dem som low-end aktgrer. [
Bilag 8 fremgar en liste over de forhandlere og grupper af forhandlere som styrelsen har inddelt i de to segmenter ud fra svar-
mulighederne i forbrugerundersggelsen.

Note 2: (*) omfatter de virksomheder hvor respondenten i undersggelsen har svaret "anden butik” og angivet forhandlerens
navn i et fritekstfelt. Styrelsen har ikke inddelt besvarelser fra denne kategori i low-end og mid-range /high-end segmenterne.

Kilde: Forbrugerundersggelsen og styrelsens beregninger.

Det er saledes kun en lille andel af respondenterne, som senest har kgbt boligartikler hos en
forhandler i mid-range/high-end segmentet, der har svaret, at de vil skifte til en forhandler i
low-end-segmentet, hvis deres oprindeligt valgte forhandler var lukket. Langt stgrstedelen af
de respondenter, som har kgbt boligartikler fra en forhandler i mid-range/high-end segmen-
tet, har angivet, at de vil veelge en anden forhandler i samme segment, hvis den oprindeligt
valgte forhandler var lukket permanent.

Den lave substitution mellem forhandlere i mid-range/high-end segmentet til forhandlere i
low-end segmentet viser efter styrelsens vurdering, at forhandlerne i low-end segmentet kun i
meget beskedent omfang paleegger forhandlerne i mid-range/high-end-segmentet et konkur-
rencemaessigt pres.

Dette kan indikere, at der kan afgraenses et marked for detailsalg af mid-range/high-end
boligartikler.

Imerco har i deres hgringssvar angivet,!52 at styrelsen foretager en cirkelslutning i analysen af
skifteadfeerden mellem low-end og mid-range/high-end forhandlere, hvor styrelsen pa for-
hand antager konklusionen for ADR analysen. Konklusionen er ifglge Imerco blot en konse-
kvens af styrelsens kriterium (ii) i punkt 354 sammenholdt med punkt 357.

Hertil bemaerker styrelsen, at der ikke er foretaget en cirkelslutning. Styrelsen har foretaget
opdelingen af forhandlere i low-end og mid-range/high-end segmenter pa baggrund af analy-
serne af efterspgrgselssubstitution, herunder analyserne af (i) realiserede gennemsnitspriser,
(ii) sortiment og (iii) diversion ratio. Det er derfor muligt, at en forhandler kan veaere placeret i
mid-range/high-end segmentet, selvom diversion ratios fra parterne til forhandleren er rela-
tiv lav. Det som analysen af den aggregerede diversion ratio viser er, at selv i de tilfeelde hvor
en forhandler (med lav diversion ratio fra parterne) inkluderes i mid-range /high-end segmen-
tet, s forbliver den aggregerede diversion ratio fra forhandlerne i mid-range/high-end seg-

152 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 6.
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mentet over mod forhandlere i low-end segmentet stadig lav. Dette understreger, at forhand-
lerne i low-end segmentet hverken palaegger parterne eller de gvrige forhandlere i mid-
range/high-end segmentet (med et relativt hgjt prisniveau) et betydeligt konkurrencepres.

Konklusion om efterspgrgselssiden og efterspgrgselssubstitution

Af ovenstdende analyser fremgar det, at der findes mange forskellige forhandlere af boligartik-
ler. I analysen af de realiserede gennemsnitspriser fremgar det, at priserne pa boligartikler
hos de enkelte forhandlere varierer betydeligt. Styrelsens analyse af gennemsnitspriser viser
store prisforskelle mellem forhandlere med de laveste realiserede gennemsnitspriser og for-
handlere med de hgjeste realiserede gennemsnitspriser. En yderligere analyse af forbrugernes
skifteadfeerd viser, at kun en lille andel af forbrugerne skifter fra forhandlere i mid-
range/high-end (fx parterne, Kop & Kande, Bahne, Magasin) til forhandlere i low-end-
segmentet (fx byggemarkeder, mgbelhuse, dagligvarekeeder, Sgstrene Grene og IKEA)

Pa baggrund af ovenstdende analyse af efterspgrgselssubstitution pa basis af pris og diversion
ratios er det styrelsens samlede vurdering, at efterspgrgselssubstitutionen fra forhandlere i
mid-range/high-end segmentet til forhandlere i low-end segmentet er yderst begranset. Sty-
relsen har ikke taget stilling til, hvorvidt markedet ogsa kan segmenteres i henholdsvis et mid-
range og et high-end segment, da en sddan yderligere segmentering ikke vil @ndre den kon-
kurrencemaessige vurdering af fusionen.

5.1.1.1.2.2 Udbudssubstitution

[ dette afsnit undersgges udbudssubstitution, dvs. om udbydere inden for bestemte prisseg-
menter af boligartikler som reaktion pa sma varige sendringer i de relative priser kan omstille
udbuddet til de gvrige prissegmenter og markedsfgre sig inden for dem pa kort sigt, uden at
det medfgrer betydelige ekstraomkostninger eller risici.'>3 Kan et discount supermarked med
salg af boligartikler inden for low-end segmentet fx pa kort sigt markedsfgre produkter i high-
end segmentet? Det skal herunder vurderes, om der er faktorer, der vanskeligggr udbudssub-
stitution mellem de forskellige prissegmenter.

Efter styrelsens vurdering adskiller isenkreemmerbutikker'>* og stormagasiner!ss sig fra
dagligvarehandlen ved, at fgrstnaevnte forhandlere primeert szlger dyrere produkter inden
for boligartikler og har et stgrre varesortiment. Dette synes ogsa at vaere blevet bekraftet ved
styrelsens markedsundersggelse, jf. punkterne 269 - 278 ovenfor.

For at kunne gge udvalget af boligartikler i den dyrere ende af prisskalaen skal forhandlerne
af boligartikler for det fgrste indgad kontrakt med én eller flere leverandgrer af denne type
produkter. Dernaest skal der ogsa vaere en betydelig sandsynlighed for, at forhandlerne kan
afseette disse boligartikler til kunderne.

Indgdaelse af leverandgrkontrakter

Styrelsens markedsundersggelse viser, at indgaelse af leverandgrkontrakter inden for
meerkevarer kan udggre en barriere for at kunne opna et stgrre udvalg af eksklusive/dyrere
varer for visse typer af forhandlere som fx dagligvarekaeder. Nogle leverandgrer szlger fx slet
ikke deres dyre marker gennem dagligvarekaeder og "ggr det selv’-butikker, da leverandg-
rerne pa forhdnd har valgt en strategi om, at deres maerkevarer ikke egner sig til at blive solgt

153 Jf. markedsafgraensningsmeddelelsen, punkt 20.

154 ] styrelsens konkurrentundersggelse omfatter "isenkreemmerbutikker” fglgende butikker: Imerco, Inspiration, Kop & Kande,
Bahne, Din Isenkreemmer og Sinnerup.

155 | styrelsens konkurrentundersggelse omfatter "stormagasiner” fglgende butikker: Magasin, Illums Bolighus og Salling.
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gennem en salgskanal som dagligvarehandlen, jf. punkt 303 ovenfor. Dette geelder fx marker
som Kahler, Royal Copenhagen, Pillivuyt og Eva Trio.'5¢ Nogle leverandgrer af meerkevarer
leverer kun et begraenset udvalg af deres maerkevarer (typisk i den billigere del af deres sor-
timent) inden for en bestemt produktkategori til dagligvarehandlen, hvorimod samme leve-
randgrer leverer en dyrere og mere eksklusiv del af deres sortiment af varer til faghandlen (fx
Imerco og Inspiration samt Magasin, [llums Bolighus m. fl.), jf. punkt 303 ovenfor.

Dansk Supermarked og Coop har oplyst fslgende, for sa vidt angar deres muligheder for i
hgjere grad at szelge markevarer i deres fysiske butikker:

Dansk Supermarked:

"Dansk Supermarked har ikke mulighed for at forhandle visse brands, [xxx]. Begrundel-
sen er ofte fra leverandgren, at de ikke vil have, at deres produkter bliver solgt i de
samme butikker som fadevarer. Det er dog Dansk Supermarkeds opfattelse, at det sna-
rere skyldes enten et pres fra faghandlen om ikke at szlge til supermarkeder, eller en
strategi fra leverandgren for at fastholde et hgjere prisniveau pd produkterne. Fx sal-
ger de til Salling, selvom Salling ogsd forhandler fodevarer fra en anden etage.[..] 157

[og]

"Det er Dansk Supermarkeds fornemmelse, at leverandgrerne synes at mene, at fag-
handlen differentiere sig fra dagligvarehandlen ved, at man som leverandgr eller pro-
ducent har bedre mulighed for at lancere og opbygge brands i faghandlen. I dagligva-
rehandlen arbejder man med varer, som kan salges i meget stor volumen. Derfor skal et
produkt til dels veere et allerede etableret "brand” fgr man kan seelge det i dagligvare-
handlen [..]"158

Coop:
"Mange leverandgrer af markevarer vil ikke levere til Coops fysiske butikker (dvs. su-

permarkederne), men vil gerne levere deres merkevarer til Coop.dk, som har et mere
high-end butiksbrand end fx Kvickly og fakta. Der er dog ogsd stadig fd leverandgrer,
der ikke vil levere til Coop.dk, selvom Coop-koncernen gerne have flere markevarer re-
praesenteret der.

Arsagen synes at vaere, at leverandgrerne far problemer med de andre kaeder i faghand-
len, der presser leverandgrerne til ikke at handle med dagligvarehandlen. Leverandp-
rerne vurderer kaderne ud fra, hvor stor en del af leverandgrens samlede salg, som kee-
derne i faghandlen repreesenterer. Dertil kommer, at det kan udvande leverandgrernes
brandveerdi, hvis produkterne szlges billigt i dagligvarehandlen.”>°

Som det fremgar, har Dansk Supermarked ikke mulighed for at forhandle visse maerkevarer.
Det fremgar ogsa, at coop.dk efter Coops egen opfattelse har et mere high-end butiksbrand
end koncernens fysiske butikker som fx Kvickly og fakta, og at denne forskel indebzerer, at en
raekke leverandgrer af meerkevarer, der ikke vil levere til koncernens supermarkeder, gerne

156 Jf. styrelsens referat fra mgde den 6. februar 2017 med F&H A/S, side 1, og styrelsens referat fra mgde den 15. februar 2017 med
Coop, side 3.

157 Jf. styrelsens referat fra telefonmgde den 27. februar 2017 med Dansk Supermarked om salg af boligartikler, side 1. Dansk
Supermarkeds fysiske butikker er fx Netto, fgtex og Bilka.

158 Jf, styrelsens referat fra telefonmgde den 27. februar 2017 med Dansk Supermarked om salg af boligartikler, side 1.

159 Jf. styrelsens referat fra mgde den 15. februar 2017 med Coop om salg af boligartikler. Coops fysiske butikker er bl.a. Kvickly og
fakta.
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vil levere deres maerkevarer til coop.dk. Dette bekraeftes af bl.a. en leverdgr, Le Creuset, der
specifikt har oplyst, at Le Creuset finder Coops internetbutik, coop.dk, egnet til salg af Le Creu-
set produkter, selvom Le Creuset som udgangspunkt ikke salger sine produkter gennem dag-
ligvarehandlen. Dette tyder p3, at Le Creuset betragter coop.dk som en mere high-end butik
end Coops fysiske butikker, jf. punkt 303 ovenfor.

Fra udbudssiden kan det derfor veere vanskeligt for nogle forhandlere (fx dagligvarekaeder) at
udvide sortimentet med produkter i den hgjere prisklasse. Dette skyldes sandsynligvis, at
producenternes leverandgrer i Danmark ikke gnsker til at fa varemarket udvandet ved, at
varemearket i stgrre udstraekning szelges gennem fx dagligvarehandlen, jf. punkt 370 ovenfor.
Endvidere har flere leverandgrer af markevarer ogsa lagt veegt pa betydningen af kunderad-
givning i forbindelse med salg af deres dyre varemaerker, jf. punkt 303 ovenfor.

Visse producenter af szerligt dyre markevarer selger deres maerkevareprodukter via deres
fysiske butikker (flagship-stores) og egne internetbutikker. Producenterne opretter typisk
disse fysiske butikker/internetbutikker for at kunne markedsfgre og szlge/vise den fulde
dybde og bredde i deres sortiment, idet forhandlerne af boligartikler typisk kun aftager en
mindre andel af en producents fulde sortiment. Producenternes maeerkevarebutikker szlger
allerede dyre maerkevarer i de hgjere prisklasser, men har ikke incitamenter til at udvide
deres sortiment ved at tage andre producenters merkevarer ind i deres sortiment, fordi det
udvander formalet med den enkelte producents maerkevarebutikker, der gar ud pa at udstille
det fulde sortiment af producentens markevarer.

Efter styrelsens vurdering kan indgaelse af leverandgrkontrakter sdledes i en vis udstrakning
veere til hinder for udbudssubstitution mellem ovennaevnte prissegmenter (i) low-end til (ii)
mid-range til high-end. Dette skyldes, at selvom fx dagligvarekaeder salger boligartikler, er
der hindringer for, at de kan starte forhandling af mere eksklusive og dyrere boligartikler,
herunder kendte markevarer. Dette skyldes iszer, at en raekke leverandgrer af maerkevarer i
Danmark ikke vil levere samtlige/visse af deres maerkevarer til fx dagligvarekader.

Vigtigheden af at opbygge butikkens/kaedens brand

En forhandlers butiks-/kaedebrand kan spille en rolle i det tilfzelde, hvor en etableret aktgr vil
skifte eller udvide til et andet prissegment. Hvis forbrugerne har en bestemt opfattelse af en
given forhandlers prismaessige position, kan det vanskeligggre et skifte for denne forhandler
til et andet prissegment.

Det kan ikke afvises, at et steerkt brand for keeden/butikken i enkelte tilfzelde kan udggre en
lgftestang for at kunne afsaette produkter i andre prisklasser. Omvendt kan det ogsa udggre en
hindring, fordi forbrugernes forventninger til enten pris eller kvalitet ikke opfyldes, hvis for-
handleren pludselig sendrer strategi. Det kan derfor veere vanskeligt at flytte sig mellem pris-
segmenter for forhandlere, som isaer har et stort salg af andre produkter, dvs. hvor boligartik-
ler ikke er den primaere produktgruppe, fordi disse forhandlere ofte vil veere ngdt ogsa til at
brande sig anderledes af hensyn til deres gvrige produkter (fx dagligvarer). Det kan fx veere
vanskeligt for discount dagligvarekseder at brande sig med meget lave priser (low-end) for
deres dagligvarer, og med meget hgje priser (mid-range/high-end) for boligartikler. Det vil
derfor formentlig kraeve en andring af discount dagligvarekaedens image af fa denne opfattel-
se af kaeden hos forbrugerne andret, idet forbrugerne pa forhdnd har visse forventninger til
kaedens udvalg af varer, prisniveau og service.

Der kraever saledes nogle investeringer at opbygge et brand for en fysisk butik og iszer for en
hel kaede af fysiske butikker i high-end segmentet. Det skyldes, at der skal fortages investerin-
ger i lokaler/lejemal og indgds leverandgrkontrakter om dyrere produkter (iseer meerkeva-
rer), opleering af personale m.v., hvilket ikke kan ske pa meget kort sigt.
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Det er styrelsens vurdering, at betydningen af at fa skabt et brand inden for et nyt prissegment
kan udggre en vaesentlig barriere for udbudssubstitution mellem prissegmenter, idet det kan
veere vanskeligt for udbydere i low-end-segmentet (fx dagligvarekaeder) at bevaege sig op i
mid-range/high-end. I styrelsens undersggelse blandt konkurrenterne har ca. en tredjedel af
respondenterne sdledes angivet, at "vigtigheden af at fd skabt et brand” for keeden/butikken er
en vaesentlig barriere for at etablere sig som forhandler af boligartikler i fysiske butikker. Ca.
36 pct. af respondenterne har angivet "vigtigheden af at fd skabt et brand” som en vasentlig
barriere for at etablere sig som forhandler af boligartikler via internetbutikker, der er malret-
tet danske forbrugere.

Samlet set er det styrelsens vurdering, at udbudssubstitution mellem de forskellige prisseg-
menter er begraenset, idet det kan veaere vanskeligt for udbydere i low-end segmentet (fx dag-
ligvarekaeder) at bevaege sig op i mid-range/high-end. Dette skyldes bl.a. hindringer i form af
(i) mulighederne for at indga leverandgrkontrakter og (ii) mulighederne for at opbygge et
brand for kaeden/butikken i mid-range/high-end. Efter styrelsens vurdering er der ogsa be-
grenset udbudssubstitution fra (i) (mid-range/high-end) med et smalt sortiment af forskelli-
ge maerkevarer over til (mid-range/high-end) med et bredt sortiment af forskellige maerkeva-
rer, og fra (ii) mid-range/high-end segment med salg af forskellige maerkevarer over til pro-
ducenters detailbutikker med salg af egne maerkevareprodukter.

5.1.1.1.2.3 Konklusion - segmentering efter low-end/mid-range/high-end

Pa baggrund af ovenstaende analyse af efterspgrgselssubstitution pa basis af pris og sortiment
er det styrelsens samlede vurdering, at mid-range/high-end adskiller sig fra low-end. Endvi-
dere er det styrelsens vurdering, at udbudssubstitution mellem de forskellige prissegmenter
er begrenset, idet det kan veere vanskeligt for udbydere i low- end segmentet (fx discount
dagligvarekaeder) at bevaege sig op i mid-range/high-end. Dette skyldes bl.a. hindringer i form
af: (i) mulighederne for at indga leverandgrkontrakter og (ii) mulighederne for at opbygge et
brand for kaeden/butikken i mid-range /high-end.

Den lave efterspgrgselssubstitution fra forhandlerne i mid/high-end til forhandlerne i low-end
kan forklares ved diversion ratios, idet forbrugernes skifteadfzerd viser, at kun en lille andel af
forbrugerne skifter fra forhandlere i mid-range/high-end til forhandlere i low-end-segmentet.
Der er saledes lav diversion ratio fra visse forhandlere (parterne, Kop & Kande, Bahne, Maga-
sin m.fl.) i mid-range/high-end segmentet til low-end segmentet (fx byggemarkeder, mgbel-
huse, dagligvarekader, Sgstrene Grene og IKEA).

Samlet set viser analysen af markedets opdeling pa basis af pris og varesortiment efter
styrelsens vurdering, at produktmarkedet kan segmenteres, sdledes at der kan afgraenses et
separat marked for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, der omfatter aktgrer med
et bredt sortiment af forskellige markevarer. I det fglgende bruges betegnelsen "markedet for
detailsalg af mid-range/high-end boligartikler” til omfatte aktgrer, der ligesom parterne har et
bredt sortiment af forskellige maerkevarer, jf. Tabel 5.1.

Det konkurrencemaessige pres pa faghandlen inden for salg af boligartikler fra gvrige aktgrer
(pga. dagligvarehandles kampagner af kortere varighed vedrgrende iseer kgkkenudstyr) ind-
drages i vurderingen, jf. punkt 627 - 633 nedenfor.

5.1.1.1.3 Segmentering efter salgskanal
Forhandlere af boligartikler szlger deres produkter til forbrugerne via fysiske butikker, via
internettet eller som kombination. Ofte kan den samme boligartikel findes bade i de fysiske
butikker og i butikker pa internettet. Selve kgbssituationen kan dog afvige mellem de to salgs-
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390.

kanaler, bl.a. fordi forbrugerne kan veere begransede i at inspicere varen pa internettet, samt
fordi levering kan tage leengere tid ved kgb pa internettet.

[ afsnit 5.1.1.1.2 blev det konkluderet, at markedet kan afgraenses som detailsalg af mid-
range/high-end boligartikler. I det fglgende vurderer styrelsen, hvorvidt det relevante marked
kan segmenteres efter salgskanal, dvs.,, om konkurrenceforholdene for salg gennem fysiske
butikker henholdsvis internetbutikker er sa forskellige, at det er relevant at afgraense separate
markeder for salg af boligartikler i mid-range/high-end segmentet gennem henholdsvis fysi-
ske butikker og internetbutikker.

Praksis

Kommissionen har overvejet spgrgsmalet om afgreensning af detailmarkederne baseret pa
salgskanal. I afggrelsen COMP/M.4226, DSGI/Fotovista, overvejede Kommissionen en opdeling
af markedet for elektriske apparater efter salgskanal. En endelig opdeling blev imidlertid ikke
foretaget. I afggrelsen COMP/M.5721, Otto/Primondo, overvejede Kommissionen tilsvarende,
om detailsalg af non-food varer fra butikker og fjernsalg udgjorde ét feelles marked eller to
separate markeder. Kommissionen lagde ved overvejelsen vagt pa forskellene mellem salgs-
kanalerne, herunder forbrugerens mulighed for at inspicere varen samt butikkernes abnings-
tidspunkter. Kommissionen afgreensede ikke markedet endeligt, da de konkurrenceretlige
betaenkeligheder ved en snzaever afgraensning i alle tilfeelde ville blive lgst ved den ene fusione-
rende parts tilsagn.

Kommissionen har i en raekke andre afggrelser’®® gjort tilsvarende overvejelser. Kommissio-
nen lod dog den preaecise afgraensning af markedet std dben i de pageldende afggrelser.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ogsa i flere afggrelser, fx Dansk Supermarked/
Wupti.com'6! og Elkjop /F-Group®? overvejet, om de relevante produktmarkeder skulle op-
deles efter salgskanal, henholdsvis fysisk salg og internetsalg, eller om det, som det blev fore-
sldet af fusionsparterne, skulle betragtes som et feelles marked. Styrelsen lod imidlertid en
sadan segmentering sta aben i de pagaeldende afggrelser, idet den ikke ville a&endre den kon-
kurrenceretlige vurdering af ovennaevnte fusioner.

Parternes argumentation

Parterne har i anmeldelsen anfgrt, at internethandel og handel i fysiske butikker ikke kan
opfattes som to adskilte salgskanaler.163 Det er parternes opfattelse, at forbrugerne i dag efter-
spgrger en blanding af fysiske og internetbutikker, nar de kgber boligartikler. Hermed bliver
salgskanalerne smeltet sammen til en omnichannel-platform.64 Parterne har ogsa henvist til,
at den stigende internethandel har medfgrt en betragtelig gget prisfglsomhed.15 Ifglge par-
terne laegger internetbutikkerne et meget stort konkurrencepres pa parterne.16¢

Parterne har anfgrt, at rene internetbutikker generelt har lavere priser end parterne, fordi de
har et lavere omkostningsniveau grundet lavere husleje, administrative omkostninger m.v.167

160 Jf. Kommissionens afggrelse af 30. november 2006 i COMP/M.4392, DSGI/F-Group, afggrelse 23. juni 2011 i COMP/M.6226,

Media-Saturn/Redcoon og afggrelse af 25. juni 2014 i M.7259, Carphone/Dixon.

161 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 20. juli 2015, Godkendelse af Dansk Supermarked A/S’ erhvervelse af Wupti.com A/S, del 3.2,

side 3.

162 Jf, Konkurrenceradets afggrelse af 13. juli 2016, Elkjgp Nordics AS’ erhvervelse af enekontrol med visse aktiver i F-Group A/S
(Elkjgp/F-Group), del 5.1, side 6.

163 Jf, anmeldelsen, punkt 149.

164 Jf. anmeldelsen, punkt 149.

165 Jf. anmeldelsen, punkt 14.

166 Jf. anmeldelsen, punkt 9.

167 Jf. anmeldelsen, punkt 160.
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Derudover er der ofte vaesentlige forskelle i priser pa identiske produkter pa tvers af inter-
netbutikker.

5.1.1.1.3.1 Efterspgrgselssubstitution

Ved vurderingen af, om der er efterspgrgselssubstitution mellem fysiske butikker og internet-
butikker, kan det bl.a. undersgges, om forbrugerne ville skifte til at handle pa internettet, hvis
priserne pa boligartikler i de fysiske butikker steg med 5-10 pct.

Som beskrevet i punkt 166 i markedsbeskrivelsen har begge parter en sakaldt omnichannel-
strategi, hvor de stort set salger samme sortiment!¢® til samme priser i bade deres fysiske
butikker og deres internetbutikker. Andre forhandlere af boligartikler, som fx Bahne, anven-
der ogsa en omnichannel-strategi. Derudover findes der bade fysiske butikker, der ikke har
tilknyttet en internetbutik, og rene internetbutikker, som ikke har tilknyttet fysiske butikker,
samt virksomheder, der bade selger i fysiske butikker og via internetbutikker, men under
forskellige meerker.

Forbrugerne har saledes muligheder for at kgbe mange af de samme produkter bade i fysiske
butikker og i internetbutikker.

Forskelle pd de to salgskanalers egenskaber, anvendelsesformdl, priser m.v.

Salg af boligartikler i fysiske butikker adskiller sig som udgangspunkt fra internetbutikker,
bla. pad en raekke sdkaldte "service’-parametre sd som udstilling, radgivning, dbningstider,
leveringstid og fragt, samt indpakning og ombytning.

Parterne har desuden henvist til, at priserne i parternes fysiske butikker som udgangspunkt er
identiske med priserne i deres internetbutikker som fglge af deres omnichannel-strategi. An-
dre forhandlere, sd som Bahne og Kop & Kande, har som udgangspunkt ogsa samme priser i
fysiske butikker og internetbutikker, om end der fx i Kop & Kande kan forekomme lavere
priser i nogle butikker, da der er tale om en frivillig keede, hvor der er mulighed for lokal pris-
saetning.

For at understgtte, at ogsa internetbutikker leegger et veesentligt konkurrencepres pa parter-
nes priser, har parterne anfgrt, at Imercos "Prismatch” bade gaelder fysiske butikker og inter-
netbutikker. Prismatchet omfatter imidlertid kun Kop & Kandes, Inspirations og Bahnes inter-
netbutikker,16? dvs. de landsdaekkende kaeder, der ogsa har et omnichannel-koncept, og ikke
er rene internetbutikker.

Det kan ikke udelukkes, at parterne alligevel tager andre internetbutikkers priser med i
overvejelserne om deres egen prissaetning, men Imercos "Prismatch” indikerer, at parterne i
hgjere grad ser sig i (prismaessig) konkurrence med isenkreemmere og deres tilhgrende inter-
netbutikker end internetbutikker generelt, herunder rene internetbutikker.

Kundernes skifteadfaerd
Parterne har anfgrt, at forbrugerne bruger internettet til at undersgge varerne, fgr de foreta-
ger et kgb. Fx har Imerco anfgrt, at [60-70] pct. af deres kunder i fysiske butikker har "sggt pd

168 Af Imercos hjemmeside fremgar det dog, at der er en raekke produktvarianter, der udelukkende er til salg pa internettet og ikke i

de fysiske butikker.

169 Jf, " Der prismatches ogsd mod priser i netbutikker, dog kun hos Kop & Kande, Inspiration og Bahne.”
http://www.imerco.dk/kundeservice/prismatch (11. marts 2017)

98



399.

400.

401.

402.

403.

404.

produktet pd Internettet.”17°1 styrelsens forbrugerundersggelse er det dog kun hver tredje, der
har kegbt i fysiske butikker, som har undersggt produktet pa internettet for kgbet, mens hver
femte, der har kgbt pa internettet, angiver, at de har undersggt produktet i fysiske butikker.17

Selvom forbrugerne anvender internettet til at undersgge produkterne, foretreekker mange
forbrugere fortsat at kgbe i fysiske butikker. Fx har Imerco anfgrt, at den mest anvendte funk-
tion pa deres hjemmeside er "Find butik”172, samt at “webshops i hgjere grad bliver udstillings-
vindue for de fysiske butikker”.173 Det indikerer, at hjemmesiden derfor i mange tilfzelde snare-
re opfattes som en markedsfgringskanal end en egentlig alternativ butik.

Styrelsens forbrugerundersggelse viser, at hver femte kunde, der senest har handlet i en fysisk
butik, som kan karakteriseres som mid-range/high-end!74, ville skifte til at handle i en inter-
netbutik, hvis den butik, som de senest havde handlet i, var lukket. For kunder, der senest har
handlet i en internetbutik, som kan karakteriseres som mid-range/high-end!’5, er der lidt
under en fjerdedel, der ville skifte til at handle i en fysisk butik, mens resten fortsat ville veelge
en internetbutik. Det er desuden styrelsens vurdering, at andelen, der ville skifte til at kebe pa
internettet, er overvurderet i styrelsens undersggelse som fglge af, at undersggelsen er fore-
taget pd internettet.176

Stadig begreenset salg af boligartikler via internetbutikker
Bdde parterne og gvrige markedsaktgrer har anfgrt, at salget af boligartikler pd internettet
har vearet stigende de senere ar og fortsat vil stige, jf. ogsa punkt 169 ovenfor.17”

En stigning i internetsalg betyder ikke ngdvendigvis, at der er hgj efterspgrgselssubstitution
mellem fysiske butikker og internetbutikker. En gget stigning i internetsalget kan ogsa veere
udtryk for "migration”, dvs. at forbrugerne sgger mod internetbutikker, selvom at der ikke er
sket nogle eendringer i fysiske butikkers priser eller udbud.'78

Konklusion

Pa baggrund af ovenstdende er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at der er
begraenset efterspgrgselssubstitution fra fysiske butikker til internetbutikker, og endnu mere
begraenset, nar der ses pa efterspgrgselssubstitution i forhold til rene internetbutikker.

5.1.1.1.3.2 Udbudssubstitution

Efter styrelsens opfattelse har de fleste aktgrer, som har en fysisk butik, allerede i dag har en
internetbutik tilknyttet. For sa vidt angar en forhandlers muligheder for at skifte fra salg gen-
nem fysiske butikker til at begynde med salg gennem internetbutikker synes det umiddelbart
at veere nemmere, bl.a. fordi der er lavere barrierer ved opstart af en internetbutik.

170 Jf, anmeldelsen, punkt 152.
171 Baseret pa respondenter fra webpanelet i styrelsens forbrugerundersggelse, og veegtet med respondentvaegte (278 internetkun-

der og 1.267 kunder i fysiske butikker). For bade Imercos og styrelsens undersggelse er det uvist, hvilke internetsider kunderne
har undersggt, fx om det er rene internetbutikker eller andet. Derudover er det for Imercos undersggelse uvist, hvad kunderne
har undersggt om produktet, herunder fx om de har sggt efter hvilken fysisk butik, de ville kgbe produktet i.

172 Jf, anmeldelsen, punkt 152.

173 Jf. anmeldelsen, punkt 159.

174 Jf, Bilag 8.

175 Jf. Bilag 8.

176 Jf. ogsa Competition & Markets Authoritys afggrelse af 26. juli 2016 Ladbrokes and Coral, punkt 6.57.
177 Jf. bl.a. ogsa referater fra mgder med IKEA og Kop & Kande.

178 Jf. Competition & Markets Authoritys afggrelse af 26. juli 2016 Ladbrokes and Coral, punkt 6.6.
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405. 1 forhold til udbudssubstitution er det i narvaerende sag relevant at undersgge, hvorvidt
fysiske butikker kan veere et szerskilt marked. I den forbindelse er det szerlig relevant om
forhandlere af boligartikler i mid-range/high-end segmentet som reaktion pd sma, varige
@ndringer i de relative priser kan omstille sig fra at salge pa internettet til at selge i fysiske
butikker. Som tidligere beskrevet findes der en raekke forhandlere af boligartikler i mid-
range/high-end segmentet, som udelukkende szlger gennem internetbutikker og ikke i fysi-
ske butikker. Spgrgsmalet er, om saddanne forhandlere pa kort sigt og uden betydelige ekstra-
omkostninger eller risici ville kunne etablere sig med salg i fysiske butikker.

406. Der er en rekke omkostninger forbundet med at starte salg i fysiske butikker. Det geelder fgrst
og fremmest ggede udgifter til husleje, lagerbinding og personale. Derudover vil en lejekon-
trakt typisk lgbe over en leengere periode (ca. [xxx] ar),'7° hvilket betyder, at forhandleren i
hgjere grad skal kunne binde sig finansielt. Ved overtagelse af lejemal betales der normalt
sakaldte "ngglepenge”, som er et belgb, der erlaegges for at indtraede i lejekontrakten.

407. Parterne har oplyst, at etablering af en fysisk butik vil koste ca. [xxx] mio. kr., men dette vil i
hgj grad afheenge af placering og stgrrelse af butikken.'8% Din Isenkreemmer har bl.a. anfgrt, at
der skal skaffes en bankgaranti samt i omegnen af 2-3 mio. kr. i opstartskapital, og at det vil
tage 2-3 maneder at etablere én ny fysisk butik.18! Behovet for kapital ma forventes af afthaen-
ge af stgrrelse, placering og omfang af butikken.

408. Styrelsen formoder, at det vil vaere forholdsvis let for en internetbutik ogsa at forhandle end
leverandgrs produkter i en fysisk butik, hvis internetbutikken allerede saelger leverandgrens
produkter i internetbutikken.!82 Derudover ma det formodes, at varemarket fra visse stgrre
internetbutikker vil kunne udnyttes som lgftestang til at markedsfgre en fysiske butik. Det kan
dog kraeve en anden type markedsfgring at seelge gennem fysiske butikker, fx postomdelt
reklame eller andre markedsfgringstiltag for at na de potentielle kunder i naeromradet.

409. Respondenterne i styrelsens konkurrentundersggelse har ogsa angivet Vigtigheden af at fd
skabt et brand for keeden/butikken som en vaesentlig barriere for at etablere sig som forhand-
ler af boligartikler i fysiske butikker, hvilket er uddybet i punkt 699 - 701 nedenfor.

Konklusion

410. Pa baggrund af ovenstdende er det styrelsens vurdering, at der inden for salg af boligartikler i
mid-range/high-end segmentet er begraenset udbudssubstitution fra internetbutikker til fysi-
ske butikker, men en vis grad af udbudssubstitution fra fysiske butikker til internetbutikker.

5.1.1.1.3.3 Konklusion - segmentering efter salgskanal
411. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at efterspgrgselssubstitutionen fra
fysiske butikker til internetbutikker (og iszer til rene internetbutikker) er begraenset.

179 Jf. mgde med Inspiration den 6. februar 2017.

180 Jf. anmeldelsen, punkt 246.

181 Jf, referat fra mgde med Din Isenkraeemmer.

182 Dog har COOP anfgrt, at der er en reekke maerkevarer, som forhandles i deres internetbutik COOP.dk, som ikke mé saelges gennem
deres fysiske butikker, jf. referat med COOP. Det haenger dog sammen med, at deres fysiske butikker i alt overvejende salg
dagligvarer som madvarer, og det ville formentlig ikke vaere tilfeeldet, hvis deres fysiske butikker havde fokus pa salg af boligar-
tikler i mid-range/high-end segmentet.
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Det er ligeledes styrelsens vurdering, at der for salg af boligartikler i mid-range/high-end
segmentet er en vis grad af udbudssubstitution fra fysiske butikker til internetbutikker, mens
graden af udbudssubstitution fra internetbutikker til fysiske butikker synes mere begranset.

Det er i neerverende sag ikke ngdvendigt at tage endelig stilling til, hvorvidt markedet for
detailsalg af mid-range/high-end boligartikler skal segmenteres efter salgskanal, da en sddan
segmentering ikke vil 2endre den konkurrencemaessige vurdering af fusionen.

5.1.1.2 Konklusion - produktmarkedet

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vurdering, at det relevante produktmarked kan
afgreenses til markedet for detailsalg af mid-range til high-end boligartikler omfattende aktg-
rer, der har et bredt sortiment, herunder et bredt sortiment af forskellige maerkevarer. I det
folgende bruges betegnelsen "markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler”.

Efter Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering er det ikke ngdvendigt at tage endelig
stilling til, hvorvidt markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler skal segmen-
teres efter salgskanal (fysisk salg vs. internetsalg), da en sddan segmentering ikke vil aendre
den konkurrencemaessige vurdering af fusionen.

5.1.2 Det relevante geografiske marked
5.1.2.1 Detailsalg af boligartikler
Praksis

Kommissionen har i en raekke afggrelser vedrgrende bl.a. markedet for detailsalg af elektriske
apparater fundet, at det geografiske marked ikke var bredere end nationalt ud fra, at faktorer
som priser, sortiment, eftersalgsservice, kvalitetskontrol, markedsfgring og reklametiltag blev
fastsat pa nationalt niveau. [ de pagaeldende afggrelser har Kommissionen ladet det sta dbent,
hvorvidt de geografiske markeder kunne vaere mere snavre.183

Den engelske konkurrencemyndighed (CMA) har i afggrelsen, Ladbrokes/Coral'84, overvejet
den geografiske dimension pa markedet for spilforretninger's. For sd vidt angar, om det geo-
grafiske marked kunne have en lokal dimension, lagde CMA bl.a. veegt pa (i) den kgretid, som
kunderne var villige til at kgre for at nd konkurrerende spilforretninger, (ii) at visse konkur-
renceparametre blev fastsat lokalt (fx koncessioner og placering af spilbutikkerne). CMA tog
desuden udgangspunkt i handelsoplandet ("catchment areas”), dvs det geografiske omrade
inden for hvilken stgrstedelen af en forretnings kunder befinder sig.

I den norske konkurrencemyndighed, Konkurransetilsynets (NCA), afggrelse i Coop/ICA'%,
fandt NCA, at markedet for dagligvarer i fysiske butikker havde et bade nationalt og lokalt
element. Flere dagligvarekaeder fastsatte maksimalpriser pd et nationalt niveau. NCA fandt pa

183 Jf, Kommissionens afggrelse af 29. juni 2006, COMP/M.4226, DSGI/Fotovista, punkt 17, Kommissionens afggrelse af 30. november
2006, COMP/M.4392, DSGI/F-Group, punkt 18, Kommissionens afggrelse af 16. februar 2010, COMP/M.5721, Otto/Primondo
Assets, punkt 33, Kommissionens afggrelse af 23. juni 2011, COMP/M.6226, Media-Saturn/Redcoon, punkt 25, og Kommissio-
nens afggrelse af 25. juni 2014, COMP/M.7259, Carphone Warehouse/Dixon, punkt 30-33.

184 Jf, CMAs afggrelse af 26. juli 2016 i Ladbrokes/Coral.

185 Licensed betting offices (LBO’s).

186 Jf, Konkurransetilsynets (NCA) afggrelse af 4. marts 2015 i sag nr. V2015-24, Coop/ICA, punkt 87.
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trods heraf, at det pd grund af teknologiudviklingen, herunder bl.a. elektroniske hyldeforkan-
ter, er nemmere for dagligvarekeederne at fastseette priser ud fra konkurrencesituationen i
hvert specifikke lokale marked.18” Derudover fandt NCA, at andre konkurrenceparametre ogsa
kunne variere for den enkelte butik, herunder abningstider, service og kvalitet, samt antallet
af varelinjer, der forhandles udover, hvad der er fastsat for keeden pa et nationalt plan.188

419. Afggrelsen om Lokalbanksamarbejdet'®?, vedrgrte, om en raekke lokale bankers samarbejde pa
detailbankmarkedet udgjorde en overtraedelse af konkurrencelovens § 6. I denne afggrelse
tog Konkurrenceradet stilling til, om det geografiske marked kunne afgranses lokalt/regional
eller nationalt. Radet konkluderede, at det relevante geografiske marked kunne afgraenses til i
hvert fald henholdsvis @st- og Vestdanmark, og muligvis kunne afgraenses endnu mere snae-
vert til lokale eller (mindre) regionale omrader. Radet afgreensede det geografiske marked pa
baggrund af bla.: prisforskelle, aktuelle geografiske kgbsmgnstre og handelsstrgmme, og en
vurdering af, hvorvidt der foreld substitutionskeeder mv. Konkurrenceradets undersggelser
viste, at ca. 90 pct. af bankkunderne havde valgt en bank mindre en 50 km fra deres arbejde
eller bopeel, idet der var en betydelig lokal praeference, ndr bankkunder valger bank. 190

420. Konkurrenceankenaevnet stadfestede de i afggrelsen meddelte pabud om at ophaeve samar-
bejdet men udtalte samtidigt, at det matte have formodningen imod sig, at det geografiske
marked var mindre end Danmark, nar hovedparten af kunderne blev betjent af fa banker med
et landsdaekkende net af forretningssteder.1°! Neevnet udtalte videre, at en afgraensning af det
geografiske marked til @stdanmark med Storebzelt som graense var i strid med hidtidig praksis
om, at detailbankmarkedet var nationalt.

421. Konkurrencerddet overvejede i afggrelsen, ILVA/IDEmgbler, om markedet for mgbel- og
boligtilbehgr skulle afgraenses nationalt eller stgrre end nationalt. Da fusionen ikke gav anled-
ning til betaenkeligheder selv pa et nationalt marked, tog radet ikke endelig stilling til, hvor-
vidt det geografiske marked kunne veere stgrre end nationalt.1%?

422. 1 Konkurrenceradets afggrelser, JYSK/IDdesign'®3 og Elkjop/F-Group®*, fandt Konkurrencera-
det ikke, at det havde betydning for den planlagte fusion, hvorvidt det geografiske marked
blev afgraenset lokalt eller nationalt. Konkurrencerddet tog derfor til brug for vurderingen
udgangspunkt i, at markedet ikke var stgrre end nationalt med lod det sta abent, hvorvidt det
geografiske marked kunne segmenteres yderligere i lokale/regionale markeder, da en yderli-
gere segmentering ikke ville 2endre den konkurrenceretlige vurdering af disse fusioner.

Parternes argumentation
423. Parterne har i anmeldelsen anfgrt, at det geografiske marked for detailsalg af boligartikler
samt alle hypotetiske delmarkeder som minimum er nationale.?>

187 Jf. Konkurransetilsynets afggrelse af 4. marts 2015, V2015-24, Coop/ICA, punkt 74.

188 Jf, Konkurransetilsynets afggrelse af 4. marts 2015, V2015-24, Coop/ICA, punkt 77.

189 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 28. marts 2007, Lokalbanksamarbejdet, jf. punkt 209 - 284.

190 Jf, samme afggrelse punkt 227-232. Undersggelsen viste ogsa, at bankkunder i hgj grad boede eller arbejdede inden for samme
postnummer, som deres bankfilial. Ca. 80 pct. af kunderne ville i tilfeelde af bankskift ikke overveje at vaelge en bank, der er
placeret pa den anden side af Storebzelt. Kunderne lagde vaegt pa at kunne mgdes personligt med deres bankradgiver, sa der
blandt bankkunderne var betydelige lokale praferencer, og Storebeelt var en sa betydelig barriere for valg af bank, at der ikke
foreld substitutionskeeder mellem @st- og Vestdanmark.

191 Jf, Konkurrenceankenzevnets kendelse af 2. oktober 2007, Mgns Bank m. fI., punkt 6.6-6.11

192 Jf. Konkurrenceradets afggrelse af 30. marts 2009, Axcel I1I's kob af ILVA A/S Og ILVA AB, (ILVA/IDEmgbler), punkt 131.

193 Jf, Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, punkt 293.

194 Jf, Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afggrelse af 13. juli 2016, Elkjop/F-Group, afsnit 5.2.

195 Jf. anmeldelsen, punkt 174.
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424. Parterne anfgrer til stgtte herfor, at aktgrer inden for interigr-, bolig- og designbranchen,
herunder parterne selv, stormagasiner, boligindretningskeeder, dagligvarekaeder, hvidevare-
kaeder, rene internetbutikker uden tilknytning til en fysisk butik samt andre aktgrer, markeds-
forer sig nationalt og opererer over hele Danmark. Endvidere opererer kaederne og de rene
internetbutikker med landsdaekkende bytte- og returret, samt garanti- og reklamationsret og
fremstar derfor i enhver sammenhang som nationale.1%6

425. Parterne har derudover anfgrt, at danske forhandlere af boligartikler ogsa er i konkurrence
med udenlandske internetbutikker, samt fysiske butikker i Sydsverige og Nordtyskland. 197

Styrelsens vurdering:

426. Bade Imerco og Inspiration er kaeder med et landsdaekkende net af butikker ligesom parternes
narmeste konkurrent, Kop & Kande. For parterne og Kop & Kande samt Bahne foretages mar-
kedsfgringen primeert pa nationalt niveau igennem husstandsomdelte tilbudsaviser. De sam-
me kaeder har ogsa landsdakkende bytte- og returret, samt garanti- og reklamationsret.

427. For sd vidt angdr detailsalg af mid-range/high-end boligartikler fastsaettes priser og rabatter
overvejende pa nationalt niveau, men der sker en vis grad af fastseettelse af tilbud/rabatter
lokalt.

428. Styrelsen har overvejet, om der kan afgreenses lokale geografiske markeder. Det skyldes, at
selvom styrelsens undersggelser viser, at konkurrencen udspiller sig nationalt pa visse kon-
kurrenceparametre (priser, nationale rabatkampagner, nationalt markedsfgringsmateriale fx
tilbudsaviser), ses der ogsa elementer af lokal fastsattelse af de centrale konkurrencepara-
metre. Markedsundersggelsen viser fx, at der sker en vis grad af lokal prisfastsattelse, for sa
vidt angdr tilbud/rabatter. Det kan ogsa vaere forskelle i dbningstider og sortiment mellem
forskellige lokalomrader.198 Hertil kommer, at der kan vere forskelle mellem forskellige lokale
omrader med hensyn til, hvor stor en kgreafstand forbrugerne er villige til at kere for at ind-
kgbe deres boligartikler, idet forhandlernes beliggenhed er vigtig for forbrugernes valg.

429. For at kunne vurdere, om en fusion har virkninger pa lokale markeder, kan det vere relevant
at undersgge handelsoplandet.’® Der tages typisk udgangspunkt i en radius fra parternes
forretninger, inden for hvilken ca. 80 pct. af den relevante forretnings salg foretages i forhold
til kundernes bopzl. De enkelte forretningers handelsopland kan derefter bruges som et ud-
gangspunkt for at vurdere konkurrenceforholdene naermere i et specifikt lokalomrade.200

430. Styrelsens forbrugerundersggelsen viser, at kunder bosiddende i storbyerne transporterer sig
inden for kortere afstande, nar de handler boligartikler, end kunder bosiddende i tyndere
befolkede omrader. 96 pct. af forbrugere bosiddende i en storby kgrte op til 10 km ved deres
seneste kgb, mens 88 pct. af forbrugere bosiddende i et landdistrikt kgrte op til 25 km ved
deres seneste kgb, jf. afsnit 5.2.4.1.12 om lokale virkninger, herunder isaer punkt 737 - 739
nedenfor.

196 Jf, anmeldelsen, punkt 175.

197 Jf. anmeldelsen, punkt 177.

198 Jf, styrelsens mgdereferater fra mgder med hhv. Kop & Kande og Din Isenkreemmer.

199 Jf. den engelske konkurrencemyndighed (CMAs) afggrelse af 29. juli 2016, Celesio/Sainsbury, side 31, punkt 5:10: “As explained
in the Merger Assessment Guidelines, when assessing mergers involving a large number of local geographic markets, we may
examine the geographic catchment are within which the great majority of a store’s customs are located. Catchment areas are a
pragmatic approximation for a candidate market to which the hypothetical monopolist test can be applied.”

200 Jf, samme afggrelse, side 32, punkt 5.13: “we have chosen a more pragmatic approach in defining geographic markets, using
average catchment sizes as a starting point for assessing competitive constraints and developing the analysis of specific local
features in the competitive assessment”.
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432.

433.
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436.

Da forbrugerne har angivet deres transport afstand i fem-km-intervaller, er det ikke muligt at
beregne precist hvilken afstand, der afgreenser 80 pct. af butikkernes omsatning i storbyerne.
Fordeler omsaetningen fra kunderne i storbyerne sig uniformt i intervallet mellem fem og 10
kilometer, vil en radius pa 7,5 km imidlertid afgraense 80 pct. af omsaetningen for butikker i
storbyerne. Betragtes omrader uden for storbyerne under ét, vil en radius pa 15 km afgraense
81 pct. af butikkernes omsaetning i disse omrader.2°? P4 baggrund af forbrugerundersggelsen
kan handelsoplandet dermed afgraenses med en radius pa 7,5 km i storbyerne og 15 kilometer
i alle andre omrader.

Disse omrader er formentlig mindre end de reelle geografiske markeder292, men efter styrel-
sens vurdering er det geografiske marked ikke stgrre end nationalt. Det skyldes, at der er en
reekke forhold, der indikerer, at det relevante geografiske marked kan vere nationalt med
elementer af lokal konkurrence, og at markedet ikke er bredere end nationalt, fordi en raekke
af de stgrste aktgrer har landsdaekkende net af butikker, og fastszetter priser og markedsfs-
ring nationalt samt har landsdaekkende bytte- og returret, samt garanti- og reklamationsret.
Styrelsen har dog lagt vaegt pa ogsa at inddrage betydningen af lokale elementer af konkur-
rence pa markedet for detailsalg af mid-range /high-end boligartikler ved at foretage en sepa-
rat vurdering af, hvorvidt fusionen vil gge risikoen for lokale virkninger, jf. afsnit 5.2.4.1.12
nedenfor.

5.1.2.2 Konklusion - det geografiske marked

Efter Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering er der en raekke forhold, der tyder p3, at
det relevante geografiske marked for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler ikke er
bredere end nationalt og har elementer af lokal konkurrence. Da en yderligere segmentering i
lokale markeder ikke vil zendre den konkurrencemaessige vurdering af fusionen, kan det std
abent, hvorvidt det geografiske marked er mere snaevert end nationalt.

5.1.3 Konklusion - det relevante marked
Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at ud fra ovennaevnte analyse af
efterspgrgsels- og udbudssubstitution pa basis af pris og sortiment kan produktmarkedet
afgreenses til markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler omfattende aktgrer,
der har et bredt sortiment af forskellige maerkevarer.

Efter styrelsens vurdering er det ikke ngdvendigt at tage endelig stilling til, hvorvidt markedet
for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler skal segmenteres efter salgskanal (fysisk-
vs. internetsalg), da en sddan segmentering ikke vil zendre den konkurrencemaessige vurde-
ring af fusionen.

Efter styrelsens vurdering er der en raekke forhold, der tyder p3, at det geografiske marked for
detailsalg af mid-range/high-end boligartikler ikke er bredere end nationalt og har elementer
af lokal konkurrence, men det kan sta dbent, hvorvidt det geografiske marked er mere snaevert
end nationalt.

201 Interne dokumenter fra Imerco viser, at Imerco tilbyder kunderne prismatch i forhold til en liste af konkurrenter inden for en

radius pa 20 km. Dette understgtter en indkgbsradius pa hgjst 20 km omkring butikker uden for storbyerne.

202 Jf. samme afggrelse, side 33, punkt 5:14: “We note that, in general, customer catchment areas may be narrower that the

geographical market identified using a hypothetical monopolist test and, where relevant, we consider the constraints posed on
the Parties by rivals located further away in our competitive assessment.”
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5.2  Konkurrenceretlig vurdering

5.2.1 VurderingsKriterier
437. De danske regler om fusionskontrol fremgar af konkurrencelovens kapitel 4. Det fglger heraf,
at alle fusioner, der opfylder omsaetningsgraenserne i § 12, stk. 1, eller henvises fra Kommis-
sionen til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, skal anmeldes til Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen og godkendes af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen forinden, de ma gennemfgres,
if. §12 ¢, stk. 5.

438. Fusionskontrollen bestar i en undersggelse af, om fusionen vil heemme den effektive konkur-
rence betydeligt, jf. SIEC-testen?%3, som blev indfgrt med zendringen af konkurrenceloven i
2004 med virkning fra 1. februar 2005. Vurderingskriteriet fremgar af konkurrencelovens §
12 ¢, stk. 2, der har fglgende ordlyd:

"En fusion, der ikke haemmer den effektive konkurrence betydeligt, navnlig som folge
af skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling, skal godkendes. En fusion, der
haemmer den effektive konkurrence betydeligt, navnlig som folge af skabelsen eller
styrkelsen af en dominerende stilling, skal forbydes.”

439. Det betyder, at vurderingskriteriet, dvs. om fusionen heemmer eller ikke heemmer den
effektive konkurrence betydeligt, er ens for fusioner, hvor fusionen henholdsvis godkendes
eller forbydes.

440. Konkurrencerddet har tidligere sldet fast, at konkurrencemyndigheden skal fremlegge de
forngdne data m.v., der kan begrunde, at myndigheden treeffer den pageeldende afggrelse. En
fusion kan saledes ikke godkendes blot ud fra en betragtning om, at man ikke har data, der kan
begrunde et forbud. En godkendelse forudseetter, at der er fremlagt forngdne faktuelle data
m.v., der kan underbygge afggrelsen.204

441. Retten i Fgrste Instans og EF-Domstolen har ved flere lejligheder udtalt sig om beviskrav i
fusionssager. Bl.a. har Generaladvokaten i Bertelsmann/Sony udtalt, at kravene til det bevis,
der skal fgres i fusionssager, hvor der nedlaegges forbud, ikke kan antages at vaere hgjere end
kravene til det bevis, der skal fgres i en sag, hvor fusionen godkendes: "The requirement for
‘convincing’ evidence must not be misunderstood as placing the bar higher in relation to prohibi-
tion decisions than in relation to clearance decisions. As the Court made clear in Tetra Laval, the
requirement for ‘convincing’ evidence ‘by no means added a condition relating to the requisite
standard of proof but merely drew attention to the essential function of evidence, which is to
establish convincingly the merits of an argument or ... of a decision’.”.205 206

2031 2004 blev den materielle test i fusionsforordningen eendret fra "dominanstesten” til den sdkaldte "SIEC-test” (Significant
Impediment of Effective Competition). SIEC-testen indeholder ikke som dominanstesten et krav om, at fusionen ogsa skal skabe
eller styrke en dominerende stilling for den fusionerende virksomhed. Herved sikres det, at en fusion kan forbydes, hvis fusi-
onsparterne bliver i stand til at udgve en vaesentlig markedsstyrke uden ngdvendigvis at vaere stgrst pa markedet, fx nar mar-
kedets anden og fjerdestgrste virksomhed fusionerer. Vurderingskriteriet blev herefter ogsa andret fra dominans-testen til en
vurdering af, hvorvidt en fusion bevirker, at den effektive konkurrence heemmes betydeligt (SIEC-testen) i den danske konkur-
rencelov, for at de danske fusionskontrolregler ikke skulle adskille sig markant fra EU-fusionskontrolreglerne, jf. 2endring af
konkurrenceloven vedtaget den 16. december 2004.

204 Jf, Konkurrenceradets afggrelse af 14. maj 2008, Lemvigh-Miillers overtagelse af Brdr. A & O Johansen, punkt 769.

205 Jf. Opinion of advocate general Kokott af 13. december 2007 i sag C-413/06 P, Bertelsmann/Sony,praemis 216.

206 Tj] trods for, at EF-Domstolen opheaevede Rettens dom, var det ikke bestridt af parterne, at beviskravene er de samme i en sag om
godkendelse af en fusion som ved et forbud, jf. EF-Domstolens dom af 10. juli 2008 i sag C-413/06 P, Bertelsmann AG og Sony
Corporation of America mod Independent Music Publishers and Labels Association (Impala), preemis 45, 48 og 51.
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442. Retten i Fgrste Instans har endvidere udtalt, at konkurrencemyndigheden ved sin vurdering af
fusionens virkninger ikke kan tage udgangspunkt i en generel formodning for, at en fusion
ikke heemmer den effektive konkurrence og derfor skal godkendes: "Endvidere kan der af for-
ordning nr. 4064/89 ikke udledes nogen formodning for en anmeldt fusions forenelighed eller
uforenelighed med faellesmarkedet. Det fremgdr ikke, at Kommissionen skal halde i retning af en
godkendelse af en fusion, der henhgrer under dens kompetenceomrdde, sdfremt der er tvivl, men
derimod, at Kommissionen altid skal traeffe en utvetydig afgorelse i den ene eller den anden ret-
ning.” 207

443. Vurderingen af fusionens effekt foretages ud fra de vurderingskriterier, som fremgar af de
danske regler om fusionskontrol, samt Kommissionens meddelelser og fellesskabspraksis,
der er vejledende ved styrelsens vurderinger.208

444,  Det fglger af Kommissionens retningslinjer for vurderingen af horisontale og ikke-horisontale
fusioner, at: "Ndr Kommissionen vurderer en fusions konkurrencemaessige virkninger, sammen-
ligner den de konkurrenceforhold, som den anmeldte fusion ville medfgre, med de forhold, der
ville gore sig gaeldende, hvis fusionen ikke gennemfpres.”?%° 1 overensstemmelse hermed skal
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen ved vurderingen af, om en fusion heemmer den effektive
konkurrence betydeligt, foretage en undersggelse, som bestar i dels en analyse af det kontra-
faktiske scenarie, dels en analyse af hvorledes konkurrencen fremtidigt ma forventes at ville
se ud efter gennemfgrelse af fusionen.

445. Retten i Fgrste Instans har udtalt, at vurderingen af en fusions virkninger indebzerer, at der
skal foretages en "en analyse af den forventede situation pd det pdgeeldende marked”, der "for-
udsaetter [...] en omhyggelig undersggelse, bl.a. af omstaendigheder, som i den konkrete situation
findes relevante med henblik pd vurderingen af fusionens virkninger pd konkurrencevilkdrene pd
referencemarkedet” 210

446. Udover skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling kan en fusion ogsa fere til
ensidige virkninger, uden at der foreligger dominans, eller en situation, hvor fusionsparterne
sammen med andre aktgrer kan heemme konkurrencen pa markedet via koordineret adfeerd.

5.2.2 Det kontrafaktiske scenarie

5.2.2.1 Rammen for vurdering af det kontrafaktiske scenarie

447. Som anfgrt ovenfor skal en fusion, der ikke heemmer den effektive konkurrence betydeligt,
godkendes, mens en fusion, der heemmer den effektive konkurrence betydeligt, skal forbydes.
Til brug for denne vurdering skal der foretages en kontrafaktisk analyse af, hvordan konkur-
rencesituationen forventes at veere pa markedet uden fusionens gennemfgrelse sammenlignet
med, hvordan konkurrencesituationen forventes at veere med fusionens gennemfgrelse.?!!

207 Jf, Retten i Fgrste Instans’ dom af 14. december 2005 i sag T-210/01, General Electric, preemis 61.

208 Jf, FT 2004-05, Tilleeg A, s. 1647, v.sp.

209 Retningslinjer for vurdering af horisontale fusioner efter Radets forordning om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser
(herefter "Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner”), punkt 9 og Retningslinjer for vurdering af ikke-horisontale
fusioner efter Radets forordning om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser (herefter "Kommissionens retningslinjer
for ikke-horisontale fusioner”), punkt 20.

210 Jf, Retten i Fgrste Instans’ dom af 3. april 2003 i sag T-342/00, Petrolessence SA, preemis 102.

211 Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 9.

106



448.

449.

450.

451.

452.

453.

Det kontrafaktiske scenarie fastleegges ud fra den forventede konkurrencesituation, hvis
parterne ikke havde indgaet aftale om at fusionere. "At fusionere” skal i den sammenhang
forstas som den transaktion, der gennemfgrer den sammenlaegning af aktiviteter, parterne har
aftalt. Scenariet uden fusionen holdes herefter op mod den forventede konkurrencesituation
pa markedet med fusionen.

Der kan i den forbindelse bl.a. henvises til Kommissionens afggrelse i EDF/Segebel-sagen?12:

“The assessment of the potential horizontal unilateral effects of the proposed transaction
requires a comparison with a counterfactual which describes the most likely market out-
come(s) in the absence of the proposed transaction.”

Retten har fastslaet, at Kommissionens bedgmmelse af en fusions forenelighed med feelles-
markedet udelukkende skal foretages "pd grundlag af de faktiske og retlige omstaendigheder,
der foreligger pd tidspunktet for anmeldelsen af fusionen, og ikke pd grundlag af hypotetiske
forhold, hvis gkonomiske reekkevidde ikke kan vurderes pd det tidspunkt, hvor beslutningen traef-
fes”.213 [styrelsens fremhaevning]

Nar den kontrafaktisk analyse skal foretages, er det i de fleste tilfelde mest relevant at
sammenligne med de eksisterende konkurrenceforhold pa fusionstidspunktet ved vurderin-
gen af fusionens virkninger. Under visse omstendigheder kan der dog tages hensyn til de
forventede fremtidige @endringer pad markedet, som i rimelig grad kan forudsiges. Nar det skal
vurderes, hvad der er en relevant sammenligning, kan der isar tages hensyn til den sandsynli-
ge virksomhedstilgang eller -afgang, hvis fusionen ikke gennemfgres.?14

Hvis der er tale om en fusion, der vil heemme den effektive konkurrence betydeligt, vil
fusionen alligevel kunne godkendes, hvis det kan pavises, at en af fusionsparterne er en ngdli-
dende virksomhed, og den forringede konkurrencestruktur som fglge heraf ikke kan siges at
vaere forarsaget af fusionen.?!5 Det afggrende er i den forbindelse, om det kan dokumenteres,
at den ngdlidende virksomhed i naer fremtid vil blive tvunget ud af markedet pa grund af fi-
nansielle vanskeligheder, hvis den ikke bliver overtaget af en anden virksomhed. Det skal
endvidere kunne dokumenteres, at der ikke findes en mindre konkurrenceskadelig overtagel-
se som alternativ til den anmeldte fusion samt, at den ngdlidende virksomheds aktiver vil
forlade markedet, hvis ikke fusionen gennemfgres.?16

I henhold til Kommissionens praksis pahviler det fusionsparterne rettidigt at give alle de
relevante oplysninger, der er ngdvendige for at vise, at den forveerrede konkurrencestruktur
efter fusionens gennemfgrelse ikke skyldes fusionen.?'” Dette ses fx af Kommissionens afgg-
relse i NewsCorp/Telepiti-sagen, hvor Kommissionen fandt, at parternes argumenter, som blev
fremfort pa et meget sent stadie i fusionsprocessen, og som ikke havde veret navnt i anmel-
delsen, rejste tvivl om beviskraften af parternes pastand, eftersom forholdene ikke havde
a@ndret sig grundlaeggende siden anmeldelsen.?!8

212 Jf, Kommissionens afggrelse af 12. november 2009 i sag COMP/M.5549, EDF/Segebel, punkt 66.

213 Jf, Retten i Fgrste Instans’ kendelse i sag T-2/93, Air France, preemis 70. Sagen omhandler dog jurisdiktionsspgrgsmal, men
formuleres i generelle vendinger, som Retten senere hen henviser til.

214 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 9.

215 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 89.

216 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 90.

217 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 91.

218 [f, Kommissionens afggrelse af 2. april 2003 i sag COMP/M.2876, NewsCorp/Telepiu, punkt 215.
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454. Virksomhederne skal ved anmeldelse af en fusion give styrelsen en rakke oplysninger, der
skal anvendes til styrelsens undersggelse og vurdering af fusionen. Parterne skal bl.a. oplyse,
om de inden for de kommende tre ar har planer om at udvide eller indskraenke deres produk-
tions- eller salgskapacitet. Parterne har ikke umiddelbart ved anmeldelsen af fusionen den 19.
januar 2017 anfgrt noget om et andet kontrafaktisk scenarie end status quo. Parterne har i
anmeldelsen ang. planer om at udvide eller indskreenke produktions- eller salgskapacitet
inden for de kommende tre ar, oplyst at [xxx].219

455. Inspiration har pa mgde den 16. september 2016 oplyst til styrelsen, at Inspiration inden
igangseettelsen af fusionen var stillet overfor et ultimatum: Enten skaffe kapital til [xxx] eller
alternative lgsninger. Resultatet af ultimatummet blev et salg til Imerco Holding.?2° Inspiration
har fgrst pa et sent stadie i fusionsprocessen fremlagt et kontrafaktisk scenarie, hvor Inspira-
tion vil lukke [xxx] af deres butikker, hvis fusionen ikke gennemfgres. Styrelsen var derfor
frem til 6. februar 2017 af den opfattelse, at alternativet til fusionen for Inspiration var inve-
stering i [xxx]. Inspiration har ved fremleeggelsen af det kontrafaktisk scenarie med lukning af
[xxx] af deres butikker lagt op til, at styrelsen i sin vurdering af fusionen skal tage hgjde for
dette kontrafaktiske scenarie.

456. Det tidsmeessige forlgb over Inspirations fremleggelse af det kontrafaktiske scenarie for
styrelsen fremgar af fglgende oversigt:

- 2. september 2016: Parterne retter henvendelse til styrelsen med henblik pa at indlede
praenotifikationsfasen.

« 16.september 2016: P3 et indledende mgde med parterne oplyser Inspiration, at alterna-
tivet til fusionen er investering i [xxx].

« 17.januar 2017: Parterne bliver pd et mgde med styrelsen oplyst om, at fusionen pa bag-
grund af forelgbige resultater fra markedsundersggelser m.v. giver anledning til visse be-
kymringer.

+ 19. januar 2017: Parterne indsender underskrevet anmeldelse af fusionen. Anmeldelsen
angiver ikke noget kontrafaktisk scenarie.

+ 6. februar 2017: Det af Inspiration anfgrte kontrafaktiske scenarie bliver fremlagt for sty-
relsen, hvorefter anmeldelsen samme dag bliver erklaeret fuldsteendig af styrelsen.

« 22. februar 2017: Inspirations besvarer styrelsens uddybende spgrgsmal om det kontra-
faktiske scenarie af 14. februar 2017.

« 7. marts 2017: Inspirations besvarer styrelsens uddybende spgrgsmal om det kontrafak-
tiske scenarie af 28. februar 2017.

- 13. marts 2017: Inspiration sender referat fra bestyrelsesmgde den 13. marts 2017 i In-
spirations moderselskab, 3C Groups, hvor det kontrafaktiske scenarie er blevet behand-
let.

« 15. marts 2017: Styrelsen holder et mgde med Inspiration og dennes ultimative ejer, Ni-
els Thorborg, hvor serligt Niels Thorborg uddyber den aktuelle situation vedrgrende In-
spiration samt rationalet bag det kontrafaktiske scenarie.

« 22. marts 2017: Styrelsen drgfter det kontrafaktiske scenarie med Inspirations advoka-
ter.

- 19. april 2017: Inspiration sender en uddybning og preecisering af, hvilke af Inspirations
butikker, som kommer til at lukke, hvis fusionen ikke bliver godkendt.

219 If. anmeldelsen, punkt 216-217.
220 Fgrste mgde mellem styrelsen og parterne den 16. september 2016 i begyndelsen af preenotifikationsfasen.
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457. Deterineervaerende sag serligt relevant at bemaerke, at det af Inspirations fremlagte kontra-
faktiske scenarie kun omhandler en del af den samlede virksomhed. I henhold til Kommissio-
nens praksis stilles der sarligt hgje krav parternes bevisbyrde, nar der er tale om, at det alene
er en delmangde af virksomheden, der vil lukke.??1

458. Det afggrende er herefter at undersgge, hvorvidt det i tilstraekkelig grad er dokumenteret, at
det af Inspiration anfgrte kontrafaktiske scenarie reelt vil udspille sig, safremt fusionen ikke
gennemfgres. Det relevante er bl.a. at vurdere, (i) om de af Inspiration fremlagte [xxx] butik-
ker i neer fremtid ville blive tvunget ud af markedet [xxx], hvis butikkerne ikke blev overtaget
af en anden virksomhed, og (ii) om der ikke findes en mindre konkurrenceskadelig overtagel-
se som alternativ Imerco Holding.222

459. I det fglgende vurderes fgrst, hvorvidt det anses for dokumenteret, at [xxx] af deres fysiske
butikker vil lukke, safremt der ikke er mulighed for at szlge hele eller dele af Inspiration.
Dernzest vurderes, om der findes en mindre konkurrenceskadelig overtagelse end den an-
meldte fusion.

5.2.2.2 Vurdering af om [xxx] af Inspirations fysiske butikker vil lukke, hvis
fusionen ikke gennemfgres

5.2.2.2.1 Inspirations oplysninger
460. Inspiration har anfgrt, at Inspirations fremtidige forretningsstrategi uden fusionen vil veere en
afvikling af [xxx] af sine nuveerende fysiske butikker. Dvs. [xxx] ud af de nuveerende [xxx]
butikker ([xxx] inkl. internetbutik) vil ifglge Inspiration blive lukket, hvis fusionen ikke gen-
nemfgres. [xxx].

461. Til stgtte for dette har Inspiration fremfgrt, at (i) den negative udvikling i Inspirations
regnskab taler for en lukning af visse butikker, at (ii) Niels Thorborg allerede fgr aftaleindga-
else med Imerco Holding havde truffet beslutning om, at Inspiration skulle lukke visse af deres
butikker, hvis fusionen ikke bliver gennemfgrt, og at (iii) der pa bestyrelsesmgde i 3C Groups
den 13. marts 2017 er truffet beslutning om, at lukning af [xxx] af Inspirations butikker er det
reelle alternativ, hvis fusionen ikke gennemfgres.

(i) Den negative udvikling i Inspirations gkonomiske situation

462. Inspiration har siden Niels Thorborgs overtagelse af det ultimative ejerskab i 2012 haft et
arligt underskud pa ca. [xxx] kr., jf. Tabel 5.3. Inspiration argumenterer for, at der ikke er an-
det alternativ end at lukke [xxx] deres butikker, idet Inspiration [xxx] har veeret tabsgivende
siden 2012.

221 Jf, Kommissionens afggrelse af 27. maj 1998 i sag COMP/M.993, Bertelsmann/Kirch/Premiere, punkt 71.
222 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 90.
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Tabel 5.3 Udviklingen af Inspirations gkonomi siden 2012, i 1.000 kr.

2011/12 2012 2013 2014 2015 2016
(12 mdr.)

Normaliseret [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
resultat fgr skat
Rentebaerende [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
geeld
Heref geeld til [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
3C Retail*

Note: Bilag 10 i Inspirations besvarelse af 22. februar 2017 pa styrelsens spgrgsmal af 14. februar 2017.
Kilde: 3C Groups’ bestyrelsesmgde af 13. marts 2017.

463. Inspiration anfgrer, at deres hidtidige virksomhedsstrategi, [xxx] trods iheerdige forsgg ikke
har veeret tilstraekkeligt til, at det har veeret muligt at vende Inspirations resultat til en positiv
indtjening. Det har medfgrt, at Inspirations geeld er steget [xxx].

464. Inspiration er hovedsageligt finansieret via lan fra moderselskabet 3C Retail. [xxx] Inspiration
har oplyst, at Niels Thorborg i 2016 har besluttet, at [xxx], hvis fusionen med Imerco Holding
ikke gennemfgres. 3C Retail har oplyst, at der ikke foreligger mgdereferater eller lignende, der
beskriver Niels Thorborgs indstilling til [xxx] Inspiration. Inspiration har dog haft en malsaet-
ning om, at Inspiration skulle veere [xxx] i 2016.223 Budgetprocessen for Inspiration for 2016
viser endvidere, at Niels Thorborg opponerede mod et budgetteret [xxx]%24

(ii) Niels Thorborgs havde allerede far overdragelsesaftalens indgdelse taget beslutning om, at
visse butikker skulle lukke, hvis fusionen ikke kunne gennemfares

465. Inspiration har pd et mgde den 15. marts 2017 oplyst, at det pa et bestyrelsesmgde den 27.
april 2016 stod Kklart for Niels Thorborg efter gennemgangen af Inspirations arsregnskab for
2015, at der skulle ske en andring [xxx] Deres drgftelser og overvejelser fgrte til, at der kort
efter blev taget kontakt til Imerco Holding, og de indledende forhandlinger med Imerco Hol-
ding begyndte i maj 2016. Herefter traf Niels Thorborg beslutningen om salget.

466. Niels Thorborg har endvidere forklaret over for styrelsen, at han i koncernen arbejder efter en
filosofi, [xxx] Det er pa denne baggrund, at beslutningen om salg af Inspiration ikke er blevet
behandlet pa noget bestyrelsesmgde - og derved ikke kan dokumenteres - men er blevet
truffet i privat regi af Niels Thorborg samt naermeste radgivere.

467. Inspiration har oplyst, at planen fra begyndelsen af 2016 og op til fusionsaftalen med Imerco
Holding var at igangseette arbejdet med [xxx].

468. Ifglge Inspiration blev forlgbet med [xxx] "overhalet” af fusionsaftalen med Imerco Holding, da

dialogen med Imerco Holding blev igangsat primo maj 2016. Arbejdet med [xxx] blev derfor
satibero.

223 Referat fra mgde med Inspirations Advisory Board af 7. december 2015.
224 Budget for Inspiration af 13. november 2015 sammenholdt med budget af 24. november 2015.
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(iii) 3C Groups’ beslutning om at lukke [xxx] af Inspirations butikker den 13. marts 2017

469. Der blev den 13. marts 2017 afholdt bestyrelsesmgde i 3C Groups, hvor det af referatet kan
ses, at bestyrelsen "henstiller” til, [xxx].225 Det bliver endvidere preaciseret i referatet, at [xxx]
for styrelsen har truffet afggrelse om, hvorvidt fusionen skal godkendes eller forbydes.

470. Niels Thorborg har pa et mgde den 15. marts 2017 overfor styrelsen uddybet, at [xxx]. Niels
Thorborg forklarede yderligere, at det pt. ikke er afggrende for ham, om slutresultatet [xxx]
bliver [xxx] butikker ([xxx] inkl. internetbutik). Det kan sagtens blive [xxx] eller et helt andet
slutresultat. Det vil vaere en konkret vurdering, som foretages efter bedste evne, nar [xxx], idet
markedet er dynamisk, og man derfor fgrst kan tage endelig stilling i den aktuelle situation.
Det eneste, som Niels Thorborg med sikkerhed ved pt,, er, at der skal ske en [xxx], hvis fusio-
nen ikke gennemfgres.

471.  3C Groups har pa mgde den 6. februar 2017 oplyst, at lukningen [xxx] skal ske for at sikre
fremtidig rentabilitet. Inspiration har oplyst, at den tilbagevaerende del af Inspiration vil kun-
ne realisere et driftsresultat fgr skat [xxx]. Det konstateres dog af Inspiration pd samme mgde,
at [xxx] det derfor ikke vil vaere en langsigtet lgsning.226

472. Tabel 5.4 viser den af Inspiration/3C Groups forventede udvikling af Inspiration, hvis det
kontrafaktiske scenarie gennemfgres. Som det ses, forventes nedskaleringen fgrst at have fuld
effekt i 2019 i en sddan grad [xxx].

Tabel 5.4 Fremtidigt budget og balance i det kontrafaktiske scenarie, i 1.000 kr.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Nettoomsaetning [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
EBITDA [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Resultat af primaer drift (EBIT) [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Arets resultat for skat [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Nettorentebaerende gaeld [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Cashflow fra drift [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Cashflow fra finansiering [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]
Cashflow i alt [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx] [xxx]

Anm.: *Udeladt i den fremlagte tabel pa bestyrelsesmgdet.
Kilde: Fremlagt i bilag ved bestyrelsesmgde i 3C Groups den 13. marts 2017.

473. Inspiration har oplyst, at opggrelsen af hvilke butikker, som skal lukke, er baseret pa det
kriterium, at de fortseettende butikker forventes at kunne levere en omsatning i det kontra-
faktiske scenarie pa [xxx]. Inspiration har sat "omsaetningsmalet” til [xxx], idet neddroslingen,
[xxx], vurderes at pavirke den samlede omsaetning med [xxx]. Der er ved udregningen af det
kontrafaktiske scenarie ikke umiddelbart inkluderet den udgift, som ma forventes at ville
veere ved en afvikling af butikkerne.

225 Jf, referat af bestyrelsesmgde i 3C Groups ApS den 13. marts 2017
226 Jf. bilag 14 til 3C Retail og Inspirations fremlaeggelse af 6. februar 2017.
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474. Inspiration har den 19. april 2017 sendt aggregerede nggletal for de butikker, som hhv. lukkes
og beholdes, der viser, at det overvejende vil veere de butikker [xxx], som beholdes i det kon-
trafaktiske scenarie. Inspiration har endvidere sendt en opggrelse over nggletal for samtlige
Inspirationsbutikker samt en subjektiv vurdering af, hvorfor hvert enkelt butik beholdes eller
lukkes.

5.2.2.2.2 Styrelsens vurdering

(i) Den negative udvikling i Inspiration gkonomiske situation

475.  Ved fastleeggelsen af det kontrafaktiske scenarie i tidligere afggrelser har Kommissionen peget
pa, at den overtagne virksomheds finansielle situation bgr medtages i den konkurrenceretlige
vurdering,??” og Kommissionen har ved vurderingen tillagt det vaegt, hvorvidt det ville vaere
gkonomisk rationelt at lukke de omhandlede aktiver??8. Ved en gennemgang af udviklingen i
Inspirations gkonomi star det klart, at Inspiration [xxx]. Dette kan stgtte det af parterne anfgr-
te om, at [xxx] lukning af Inspirations aktiviteter er et relevant scenarie.

476. Inspiration har peget p3, at udviklingen i Inspirations gkonomi kraever, at der foretages en
nedskalering, idet Niels Thorborg ikke har interesse i at finansiere en virksomhed, som er
tabsgivende. 2017 kunne derfor ses som veerende et oplagt tidspunkt at foretage en nedskale-
ring. Omvendt viser udviklingen, at bade bestyrelse og ejer af Inspiration trods negative resul-
tater har veeret villige til at drive keeden med overbevisning om, at det negative resultat kan
vendes til et positivt. Der er, udover fusionsaftalen med Imerco Holding, ikke fremlagt doku-
mentation for, at Niels Thorborg eller Inspiration ikke stadig kan have en lignende overbevis-
ning om, at det negative resultat fremadrettet kan vendes til et positivt, eller at Niels Thorborg
eller Inspiration ikke har intention om at drive virksomheden videre som hidtil.

(ii) Niels Thorborgs havde allerede for overdragelsesaftalens indgdelse truffet beslutning om, at
visse butikker skulle lukke, hvis fusionen ikke kunne gennemfares

477. Det er oplyst af bade 3C Groups og Inspiration, at arbejdet med at beskrive og beregne det
kontrafaktiske scenarie fgrst er blevet igangsat efter den 17. januar 2017 i forleengelse af et
mgde samme dag med styrelsen.??? Som angivet ovenfor har hverken Inspiration eller 3C
Groups konkret taget stilling til, hvilke butikker som skal lukkes fgr mgdet med styrelsen 17.
januar 2017.

478. Der er ingen konkret dokumentation fra fgr den 6. februar 2017 for, at Niels Thorborg havde
til hensigt at lukke [xxx] af Inspirations fysiske butikker, hvis fusionen ikke gennemfgres.

479. Ved fastlaeggelsen af det kontrafaktiske scenarie har Kommissionen tidligere tillagt det vaegt,
at lukningen har naet et stadie, hvor den ikke laengere kan omggres.23° Idet Niels Thorborg
oplyser, at han ikke endeligt har besluttet, hvad der skal ske, hvis fusionen ikke bliver god-
kendyt, ligger det kontrafaktiske scenarie ikke fast og vil kunne aendre sig. Selv hvis det laegges
til grund, at Niels Thorborg skulle leegge sig endeligt fast pa et antal af butikker, der skal luk-
kes - som det fx er fremfgrt nu med lukning af [xxx] af Inspirations butikker - vil der ikke
vaere noget til hinder for, at han pa et senere tidspunkt zendrer denne beslutning og dermed
beslutter, at fx flere eller feerre butikker skal lukkes. Der er derfor ikke sikkerhed for, at luk-
ningen (det anfgrte kontrafaktiske scenarie) vil blive gennemfgrt, hvis fusionen ikke bliver en
realitet.

227 [f. Kommissionens afggrelse af 26. januar 2011 i Sag COMP/M.5830 Olympic/Aegean Airlines I, punkt 413.

228 Jf, Kommissionens afggrelse af 2. september 2013 i Sag COMP/M.6360 Nynas/Shell/Harburg Refinery, punkt 317.
229 If. Inspirations materiale af 22. februar 2017 om det kontrafaktiske scenarie.

230 Jf, Kommissionens afggrelse af 2. september 2013 i Sag COMP/M.6360 Nynas/Shell/Harburg Refinery,, punkt 322.
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480.

481.

482.

483.

484.

485.

486.

Inspiration har oplyst, at virksomheden [xxx], jf. punkt 463 ovenfor, har dbnet en butik i
Rgdovre og Holbzk i 2015 samt investeret i modernisering af butikslokale i Esbjerg lgbet af
2016. Af referat af mgde i Inspirations Advisory Board den 7. december 2015 kan det ses, at
det tillige er besluttet [xxx]|. Af mgdereferaterne ses generelt, at der er en teet opfglgning pa
udviklingen af butiksnetveerket i form af kontrol med effektivisering, rebranding, konceptju-
stering m.v. af Inspirations butikker. Det er intetsteds indikeret, at det har veeret Inspirations
plan at afvikle butikker, og slet ikke [xxx] af de fysiske butikker, fgr det blev praesenteret for
styrelsen den 6. februar 2017.

Kommissionen har peget p3, at det kan tillegges betydning ved fastlaeggelsen af det kontrafak-
tiske scenarie, at beslutningen om at lukke er pa linje med virksomhedens hidtidige forret-
ningsstrategi.?31. Igangseettelsen af [xxx] og ledelsens samt bestyrelsens lgbende ngje opfglg-
ning pa butiksnetveaerket taler imod, at en forestdende lukning af [xxx] af Inspirations butikker
er sandsynliggjort.

(iii) 3C Groups beslutning om at lukke [xxx] af Inspirations butikker den 13. marts 2017

At det kompetente beslutningsorgan har truffet en bindende beslutning om lukning taler for,
at der er en stgrre sandsynlighed for, at det fremlagte kontrafaktiske scenarie kan blive en
realitet.23?

3C Groups har truffet beslutning om, at [xxx].233 Det er dog ikke hensigten, at planerne for det
kontrafaktiske scenarie skal effektueres [xxx].?3* Beslutningen har derfor ingen bindende
virkning eller forpligtelse til at skulle effektueres pa nuvaerende tidspunkt.

Det er for styrelsen blevet forklaret, at virksomhedsstrukturen i 3C Holding ApS-koncernen de
facto er sdledes, at Niels Thorborg som eneejer egenhandigt kan bestemme i alle dattersel-
skaberne. Der vil derfor i selskaberne ikke foreligge en formel bestyrelses- eller generalfor-
samlingsbeslutning om fx lukning. Herved fglger det ogsa af selskabskonstruktionen, at en
hidtidig bestyrelsesbeslutning altid kan @ndres pa et senere tidspunkt efter ejerens beslut-
ning herom. En beslutning om at lukke visse butikker har derfor hverken bindende virkning
eller er forbundet med sanktionerende konsekvenser, hvis beslutningen modificeres eller slet
ikke effektueres.

Det kan ligeledes ved fastlaeggelse af det kontrafaktiske scenarie tilleegges betydning, at den
overtagne virksomhed ikke har taget stilling til hvilke konsekvenser, der indtraeder som fglge
af lukningen, og at disse ikke er blevet analyseret i tilstraekkelig grad ved fremfgrelsen af det
kontrafaktiske scenarie.?3>

Styrelsen har fra parterne, gvrige markedsaktgrer og senest fra Inspiration?3¢ faet oplyst, at
det i branchen, med den givne konkurrencesituation, er ngdvendigt for en forhandler at have
en Kritisk masse for at kunne opna tilstraekkelige stordriftsfordele, fx stor volumen af indkgb.
En lukning af [xxx] af Inspirations butikker stemmer ikke umiddelbart overens hermed, idet
Inspiration dermed vil miste de stordriftsfordele, som virksomheden hidtil har haft. Tabet af
stordriftsfordelene synes umiddelbart ikke at veere medtaget ved beregningen af de gkonomi-
ske virkninger af lukningen.

231 Jf, Kommissionens afggrelse af 2. september 2013 i Sag COMP/M.6360 Nynas/Shell/Harburg Refinery, punkt 318.

232 Jf, Kommissionens afggrelse af 2. september 2013 i Sag COMP/M.6360 Nynas/Shell/Harburg Refinery, punkt 3226.
233 Afviklingsplanen er medtaget i bilag til bestyrelsesmgdet.

234 Jf, bilag 24 til svar af 7. marts 2017 pa styrelsens spgrgsmal om det kontrafaktiske scenarie.

235 |f. Kommissionens afggrelse af 26. januar 2011 i Sag COMP/M.5830 Olympic/Aegean Airlines I, punkt 424, nr. iv. og v.
236 Jf. bilag 10 til 3C Retail og Inspirations fremlaeggelse af 6. februar 2017.
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487. Inspiration har oplyst, at selv i dette scenarie vil Inspiration std over for betydelige investerin-
ger til [xxx], og Inspiration har ved flere lejligheder oplyst, at udfordringer sa som stigende
internethandel, "dgende” byer, en yderligere brancheglidning og leverandgrers egne internet-
butikker kommer til at spille en stgrre rolle i fremtiden. Den af Inspiration fremlagte udvikling
frem mod 2022 i Tabel 5.4 ovenfor viser et [xxx] driftsresultat som fglge af effektueringen af
det kontrafaktiske scenarie. Et [xxx] driftsresultat kan ikke forventes at veere retvisende for
udviklingen af Inspiration i de kommende ar i det kontrafaktiske scenarie, idet de ovenfor
naevnte forhold vil ma forventes at betyde en nedgang i omsatning og indtjening. Den fremlag-
te udvikling fremstar derfor som usandsynlig for den reelle udvikling af Inspirations butikker.

488. Det kan saledes hverken udledes af det fremtidige budget eller Inspirations egne hensigter, at
nedskaleringen sker med den hensigt, at virksomheden fremadrettet modificeres til at blive en
rentabel virksomhed i balance. Bdde beslutningen og udregningen for det anfgrte kontrafakti-
ske scenarie vurderes derfor af styrelsen at vaere foretaget pa et s forelgbigt grundlag, at det
ikke skal indga ved fastlaeggelse af det kontrafaktiske scenarie.

5.2.2.2.3 Konklusion
489. Flere forhold ovenfor indikerer, at der vil skulle ske en mindre eller stgrre tilpasning af
Inspiration-kaeden i det tilfzelde, hvor fusionen ikke gennemfgres.

490. Der er dog ikke beleeg for at konkludere, at det har veret eller er Inspirations, eller Niels
Thorborgs, hensigt at lukke [xxx] af Inspirations nuveerende butikker. Her har styrelsen bl.a.
lagt til grund, at (i) der er intet som tyder p3, at tidspunktet netop nu er det kritiske ngdvendi-
ge tidspunkt, der kraever en lukning af de omhandlede butikker, og at (ii) den konkrete plan
for afviklingen af butikkerne indeholder en raekke usikkerhedsmomenter.

491.  Styrelsen vurderer pa baggrund af ovenstidende, at det ikke foreligger tilstrackkeligt dokumen-
teret, at [xxx] af Inspirations fysiske butikker i neaer fremtid vil blive lukket i det tilfeelde, hvor
der ikke kan findes en kgber af Inspiration til, at dette vil kunne indga i det kontrafaktiske
scenarie. Der er her saerligt lagt vaegt p3, at (i) der er intet, som indikerer, at Inspiration histo-
risk har haft til hensigt at lukke butikker, og at (ii) der ikke er taget bindende beslutning om
lukningen, og at det efter Niels Thorborgs egen opfattelse ikke er muligt preecist at identificere
hvilke og hvor mange butikker, der vil blive lukket.

492. 1 tilleg hertil bemarkes, at oplysningerne om den planlagte lukning er fremkommet leenge
efter, at parterne indledte drgftelser med styrelsen om fusionen og oplysningerne heller ikke
fremgik af fusionsanmeldelsen.

5.2.2.3 Vurdering af om der findes en mindre konkurrenceskadelig overta-
gelse som alternativ til Imerco Holding

5.2.2.3.1 Inspirations oplysninger
Inspiration har anfgrt, at der efter Inspirations opfattelse hverken er danske eller udenland-
ske alternative, potentielle kgbere til Inspiration. Til stgtte for dette har Inspiration fremfgrt,
at (i) der historisk kun har veret begraenset interesse for overtagelse af Inspiration, at (ii)
Inspiration har en [xxx], s ingen andre end Imerco Holding vil se Inspiration som attraktiv, og
at (iii) Imerco Holding er den eneste realistiske kgber grundet den konkrete mulighed for at
opna tilstraekkelige synergieffekter ved fusionen.

(i) Der har historisk vaeret begranset interesse for Inspiration
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493. Inspiration har oplyst, at der ved Niels Thorborgs overtagelse af Inspiration i 2012 ikke var
andre mulige kgbere af Inspiration.

494. Inspiration har ligeledes oplyst, at Niels Thorborg tidligere er blevet kontaktet af [xxx]
interesserede kgbere. I juni 2015 var det [xxx].

495.  Niels Thorborg har i foraret 2016 veret i dialog med [xxx]. Dialogen viste, at Inspiration ikke
umiddelbart var interessant for [xxx]. Inspiration har ikke narmere angivet, hvorfor [xxx]
ikke var interesseret.

(ii) Inspiration har [xxX]

496. 3C Groups har ved svar af 7. marts 2017 pa styrelsens uddybende spgrgsmal om den kontra-
faktiske situation oplyst, at enhver mulig alternativ kgber vil kigge pa foregdende regnskabsar
samt nuvaerende drift og ledelse af Inspiration. Ved en sddan gennemgang kan det hurtigt
Konstateres, at Inspiration arligt har haft et underskud pa ca. [xxx] kr. samt en rentebzarende
gaeld pa ca. [xxx] kr. i 2016, jf. Tabel 5.3 ovenfor. Hertil kommer, at Inspiration lgbende har
brug for en driftskredit pa ca. [xxx] kr. samt at kunne stille bankgarantier for ca. [xxx]. Disse
poster giver sammenlagt [xxx] for en potentiel kgber.

497. Inspiration har oplyst for styrelse, at nar en potentiel kgber endvidere kigger pad driften og
ledelsen af Inspiration, vil kgberen kunne konstatere, at Inspiration er blevet drevet af en
kompetent ledelse og ejerskab med mange ars erfaring. Inspiration har i deres svar af 7. marts
peget p4, at en eventuel ny ledelse ville skulle lgfte udfordringer med stigende internethandel,
brancheglidning, "dgende” byer samt leverandgrers egne detailbutikker, hvilket vurderes at
veere udfordringer, som er svare at overkomme for derved at kunne prastere et positivt
driftsresultat

(iii) Imerco Holding er eneste realistiske kober grundet tilstraeekkelige synergieffekter

498. Inspiration har fremfgrt, at den forestdende fusion kun er mulig, fordi Imerco ser Inspiration
som et attraktivt kgb grundet muligheden for opna synergieffekter, fx stordriftsfordele sa som
back office-synergier og bedre indkgbsforhold, i sa stor grad, at de kan std mal med geaeldsfor-
pligtelsen.

499. Inspiration vurderer, at enhver anden potentiel kgber, bdde dem i og uden for branchen i dag,
ikke kan opna samme betydelige synergieffekter som Imerco, og derfor ikke vil vurdere Inspi-
ration som attraktiv.

500. Inspiration har den 23. marts 2017 over for styrelsen afgivet liste over mulige kgbere som
vaerende: [xxx]. Disse mulige kgbere har ikke varet kontaktet af Inspiration.

5.2.2.3.2 Styrelsens vurdering
501. Inspiration har ved svar af 22. februar 2017 pa styrelsens uddybende spgrgsmdl om den
kontrafaktiske situation preeciseret, at Niels Thorborg i begyndelsen af 2016 besluttede at
forsgge at seelge Inspiration samlet. Det lykkedes med fusionsaftalen med Imerco Holding.
Hverken fgr eller umiddelbart efter pabegyndelsen af salget til Imerco Holding har der veret
teenkt i alternative kgbere.

502. Som beskrevet under punkt 467, var bestraebelserne inden fusionsaftalen med Imerco Holding

fokuseret pa den [xxx], hvilket indikerer, at Inspiration ikke har prgvet at afsgge markedet for
en alternativ kgber.
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503. Niels Thorborg har oplyst, at de indledende samtaler med Imerco Holding vedrgrende salg af
Inspiration begyndte primo maj 2016. Kort tid efter begyndte arbejdet med udregningen af
Inspirations veerdi, herunder verdien af synergieffekter m.v., og overdragelsesaftalen 1a Kklar
allerede 29. august 2016 til underskrivelse dagen efter. Kgbesummen er i overdragelsesaft-
alen fastsat [xxx] kr.

504. Niels Thorborg tilfgjede pa et mgde med styrelsen den 15. marts 2017 vedrgrende mulighe-
den for at finde en ny kgber, at Inspiration pt. er [xxx].

505. Det forekommer efter styrelsens vurdering usandsynligt, at en virksomhed, som kan opggres
til en vaerdi pa knap [xxx] kr. og salges pa blot tre maneder, ikke vil kunne afsattes til en an-
den kgber. Stgrrelsen af kgbesummen og den korte salgsperiode indikerer, at Inspiration er en
attraktiv virksomhed, som kan vaere vaerd investere i, trods de darlige driftsresultater. Inspi-
ration har derfor ikke over for styrelsen godtgjort, at et salg til Imerco pd knap [xxx] Kr. er den
eneste mulighed for at saelge Inspiration.

506. Det bemaerkes, at det pahviler Inspiration konkret at have afsggt markedet med aktive forsgg
pa at fa afsat de aktiver, som de argumenterer for, vil udga af markedet, hvis det skal godtgg-
res, at der ikke findes en alternativ kgber med mindre konkurrencebegraensende effekt. Dette
fglger af princippet om failing firm, hvor der anlegges samme skaerpede bedgmmelse ved
vurdering af, om der er et mindre konkurrencebegransende alternativ end det angivne i an-
meldelsen.?37

507. Inspiration har ikke fremlagt nogen dokumentation for, at det fra Inspirations side systema-
tisk har veeret forsggt at finde en alternativ kgber med henblik pa salg af hele eller dele af
virksomheden. Ifglge de oplysninger, som styrelsen er blevet praesenteret for, er Inspiration
pa intet tidspunkt blevet udbudt offentligt til salg helt eller delvist. Inspiration har saledes
ikke foretaget en systematisk afdaekning af potentielle kgbere.

5.2.2.3.3 Konklusion
508. Styrelsen vurderer pd baggrund af ovenstdende, at Inspiration ikke har godtgjort tilstraekke-
ligt, at der ikke kan findes en mindre konkurrenceskadelig overtagelse, bl.a. fordi det ikke er
dokumenteret, at Inspiration har forsggt at finde en alternativ kgber, dvs. en mindre konkur-
renceskadelig overtagelse.

5.2.2.4 Samlet konklusion

509. Styrelsen vurderer pa baggrund af sagens oplysninger, at der ikke er holdepunkter for at
antage, at lukning af [xxx] af Inspirations butikker er det mest sandsynlige kontrafaktiske
scenarie.

510. Det mest sandsynlige scenarie uden fusionens gennemfgrelse vil derfor efter styrelsens
vurdering vere, at konkurrenceforholdene forbliver, som de var pa anmeldelsestidspunktet.
Styrelsen vil derfor i afsnittene fremefter vurdere fusionens konkurrencemaessige virkninger
ved en sammenligning med de eksisterende konkurrenceforhold pa fusionstidspunktet.

237 If. bl.a. Kommissionens afggrelse af 2. april 2003 i sag COMP/M.2876, NewsCorp/Telepitl, punkt 217, og Kommissionens afggrelse
af 26. januar 2011 i sag COMP/M.5830, Olympic/Aegean Airlines (1), punkt 2076-2087.
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5.2.3 Horisontale forbindelser - Teoretisk baggrund
511. Der er hovedsageligt to mader, hvorpa fusioner mellem konkurrenter - det vil sige fusioner
med horisontale overlap - kan heemme den effektive konkurrence betydeligt:238

(i) Fusionen kan fjerne et betydeligt konkurrencemaessigt pres pa en eller flere
virksomheder, som dermed far stgrre markedsmagt uden at anvende en koordi-
neret adfzerd (ensidige virkninger).

(i) Fusionen kan zndre konkurrencens art, sa det bliver betydeligt mere sandsyn-
ligt, at virksomheder, der ikke koordinerede deres adfeerd tidligere, nu vil fore-
tage en sddan koordinering og forhgje priserne eller pd anden made skade den
effektive konkurrence. En fusion kan ogsa lette, stabilisere eller effektivisere en
koordinering mellem virksomheder, der allerede koordinerede deres adfeerd in-
den fusionen (koordinerede virkninger).

512. Ved vurderingen af fusionens ensidige og koordinerede virkninger tages der bla. udgangs-
punkt i markedsandele, niveauet for Herfindahl-Hirschman-Indekset (HHI) efter fusionen og
@ndringen ("delta”) af HHI pa alle relevante markeder som fglge af fusionen. £ndringen i HHI
er saerlig velegnet til vurderingen af en fusions virkninger, hvis produkterne pa markedet er
forholdsvis homogene. P4 markeder, hvor produkterne i mindre grad er homogene, kan fx
diversion ratios mellem de fusionerende virksomheder give et bedre billede af det konkurren-
cepres, der forsvinder som fglge af fusionen.

5.2.3.1 Markedsandele og HHI - Teoretisk baggrund

513. Som naevnt er parternes markedsandele samt koncentrationsgraden beregnet ved HHI en
strukturel indikator for konkurrencepresset. Markedsandelene og koncentrationsgraden pa
de relevante markeder kan give en indledende indikation af det konkurrencepres, som virk-
somhederne udgver pa hinanden.

514. Markedsandelene bruges bla. til at vurdere, om den fusionerede virksomhed opndr en
dominerende stilling pa et eller flere markeder. Kommissionen har i sine retningslinjer for
vurdering af horisontale fusioner anfgrt, at:23°

(i) Markedsandele pa 50 pct. eller mere kan i sig selv vaere et tegn pd en dominerende
markedsstilling. Mindre konkurrenter kan dog udgve en tilstraekkeligt begraensende
indflydelse, hvis de fx har mulighed for og incitament til at gge deres leverancer.

(i) Markedsandele pad mellem 25 og 40 pct. kan ogsa give anledning til konkurrencepro-
blemer pa grund af andre faktorer, fx antallet af konkurrenter og deres styrke, kapa-
citetsbegraensninger eller det forhold, at fusionsparterne eller deres produkter er
nare substitutionsprodukter.

(iii) Markedsandele, der er mindre end 25 pct., kan iszer vaere et indicium p3, at fusionen
ikke kan antages at haemme den effektive konkurrence.

515. Koncentrationsgraden kan ogsd give nyttige oplysninger om konkurrencesituationen.
Medmindre der foreligger szerlige omsteendigheder, er det ifglge Kommissionens retningslin-
jer for horisontale fusioner usandsynligt, at der kan pavises horisontale konkurrencemeaessige
problemer pa et marked, hvor HHI efter fusionen er:

238 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 22.
239 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 17-18.
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(i) Under 1.000,
(ii) Mellem 1.000 og 2.000 med et delta under 250, eller
(iii) Over 2.000 med et delta under 150.240

516. Det skal dog fremhaeves, at ovennaevnte HHI-niveauer og delta-veerdier alene kan anvendes
som et indledende tegn p3, at der ikke er konkurrenceproblemer. Der er derfor ikke tale om, at
der bliver skabt en formodning for, at der foreligger sddanne problemer, hvis de relevante
niveauer og veardier overskrides.24!

517. Markedsandele og HHI efter fusionen skal sammenholdes med situationen i det kontrafaktiske
scenarie. Som nzevnt i afsnit 5.2.2.4 er det efter styrelsens vurdering mest relevant at sam-
menholde markedsandele og HHI efter fusionen med status quo.

5.24 Vurdering af markedet for detailsalg af boligartikler
518. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at der kan afgreenses et marked for
detailsalg af mid-range til high-end boligartikler i Danmark, jf. markedsafgraensningen. Dette
marked udggr et bergrt marked i forhold til vurderingen af denne fusion, dvs. at to eller flere
af fusionsparterne er aktive pa det samme relevante produktmarked, og fusionen vil medfgre,

at de tilsammen far en markedsandel pa mindst [10-20] pct,, jf. punkt 206 ovenfor.

5.2.4.1 Ensidige virkninger ved fusionen

5.2.4.1.1 Ensidige virkninger - teoretisk baggrund

519. En fusion kan hindre den effektive konkurrence pd et marked betydeligt ved at fjerne vigtige
konkurrencemaessige pres pa en eller flere udbydere, som dermed far stgrre markedsmagt.
Fusionens mest direkte virkning bestar i, at konkurrencen mellem de fusionerende virksom-
heder forsvinder. Hvis for eksempel en af de fusionerende virksomheder havde forhgjet sine
priser inden fusionen, ville den have mistet noget af sin afsaetning til den anden virksomhed.
Fusionen fjerner dette saerlige pres. Virksomheder pa det samme marked, som ikke indgar i
fusionen, kan ogsa nyde godt af det lettede konkurrencemaessige pres, som fusionen medfgrer,
da de fusionerende virksomheders prisforhgjelse kan betyde, at en del af efterspgrgslen gar
over til de konkurrerende virksomheder, som derpa vil kunne foretage en rentabel prisforhg-
jelse.242 243

520. Ofte vil en fusion der medfgrer sddanne ensidige virkninger hindre den effektive konkurrence
betydeligt gennem skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling. En fusion der ikke
resulterer skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling kan dog ogsa hindre den effek-
tive konkurrence betydeligt.24+

521. Pa oligopolistiske markeder kan fusioner, der medfgrer en eliminering af et vigtigt konkurren-
cepres, som bestod mellem fusionsparterne tidligere, samt svaekkelse af det konkurrencepres,

240 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 19-20.

241 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 21.

242 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 24.

243 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 22.

244 SIEC er en forkortelse for Significant Impediment of Effective Competition.
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der hvilede pa de resterende konkurrenter, ogsd heemme konkurrencen betydeligt, selvom det
ikke resulterer i skabelsen eller styrkelsen af en dominerende stilling.245

522. Kommissionen har sdledes i en raekke sager haft bekymringer pa trods af, at de fusionerende
virksomheder havde relativt lave markedsandele. Inden for forbrugergoder og detailsektoren
kan fx naevnes: Nestlé/Ralston Purina?*¢ (parternes samlede markedsandel var 30-40 pct.),
Kraft Foods Cadbury?*’ (parternes samlede markedsandel var 30-40 pct.) og SCA/Georgia-
Pacific Europe 248 (parternes samlede markedsandel pa 30-40 pct.).

523. Kommissionen har ogsa i andre brancher haft bekymringer, hvor parternes markedsandele
var under 40 pct.: Generali/Ina (markedsandel pa 30-35 pct.), Bank Austria/Creditanstalt
(markedsandel pa 30-40 pct.), Bayer/Aventis (markedsandel pa 27-39 pct.), BASE/American
Cyanamid (markedsandel pa 30-40 pct.), Rexel/ Hagemeyer (markedsandele pa 30-40 pct.),
EDF/British Energy (markedsandele pa 30-40 pct.) BASF/CIBA (markedsandel pa 30-40 pct.),
Equinex /Telecity (markedsandel pa 30-40 pct.) og Lagardere/Natexis/VUP (markedsandel pa
25-35).

524. 1telesektoren har Kommissionen rejst bekymringer selvom parternes samlede markedsande-
le 14 pa under 30 pct.: Hutchison3G Austria/Orange Austria, Orange/Jazztel og Liberty Glo-
bal/Base.?*°

525.  Hvorvidt det er sandsynligt, at en fusion vil give anledning til ensidige virkninger, athsenger af
en raekke forskellige faktorer, som kan variere athaengigt af de forskellige markedsforhold,
som fusionen vedrgrer. Ligeledes vil det atheenge af de konkrete omstaendigheder, hvilke ana-
lyser der i den forbindelse skal foretages.

526. Fglgende faktorer indgar bl.a. i vurderingen af, om horisontale fusioner sandsynligvis vil give
anledning til ensidige virkninger. Hvis én eller flere af faktorerne er til stede, vil det kunne
indikere en risiko for ensidige virkninger som fglge af fusionen:

- Fusionsparterne har store markedsandele; jo stgrre markedsandele og jo mere disse
gges ved fusionen, desto mere sandsynligt, at markedsmagten gges.?5°

- Fusionsparterne er nere - men ikke ngdvendigvis naermeste - konkurrenter; jo stgrre
substitutionsgrad mellem fusionsdeltagernes produkter, desto stgrre sandsynlighed for,
at prisen gges.?>!

- Kundernes muligheder for at skifte leverandgr er begraensede, isaer hvis et skifte er for-
bundet med store omkostninger, eller der kun er fa alternative leverandgrer.252

- Konkurrenterne vil sandsynligvis ikke forgge udbuddet, hvis priserne stiger, fx fordi
konkurrenterne mgder adgangsbarrierer, herunder kapacitetsbegreensninger.253

245 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 25, 2. punktum og fusionsforordningens betragtning 25.

246 Jf, Kommissionens afggrelse af 27. juli 2001, COMP/M.2337, Nestlé/Ralston Purina, punkt 44-47.

247 |f, Kommissionens afggrelse af 6. januar 2010, COMP/M.5644, Kraft Foods/Cadbury, punkt 121-126

248 Jf, Kommissionens afggrelse af 5. Juli 2012, COMP/M.6455, SCA/Georgia Pacific Europe, punkt 252-281.

249 Jf, Jf. Kommissionens afggrelse af 12. december 2012, COMP/M.6497, Hutchinson 3G Austria/Orange Austria, punkt 188-189, 197-
206, 223-235 og 249, Kommissionens afggrelse af 19. maj 2015, COMP/M.7421, Orange/Jazztel, punkt 194-207 og Kommissio-
nens afggrelser af 4. februar 2016, COMP/M.76371, Liberty Global/ BASE, punkt 215-280.

250 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 27.

251 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 28-30. Se ogsd Kommissionens beslutning af 24. januar 2006 i sag
COMP/M.3942, Adidas/Reebok, punkt 37.

252 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 31.
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- Fusionsparterne er i stand til at forhindre konkurrenterne i at ekspandere, fx fordi den
fusionerede enhed kontrollerer et vigtigt input, distributionskanaler, er indehaver af in-
tellektuelle ejendomsrettigheder eller har finansiel styrke.254

- Fusionen eliminerer en betydelig konkurrencemaessig faktor, fx har nogle virksomheder
stgrre indflydelse pa konkurrenceprocessen end deres markedsandele eller lignende
matte tyde pa. En fusion, der involverer en sddan virksomhed, kan andre dynamiske
konkurrenceforhold pa en betydelig made, iseer nar markedet i forvejen er koncentre-
ret.2%s

527. Ovenstdende faktorer behgver ikke alle vaere til stede, for at ensidige virkninger er sandsynli-
ge, og det skal ikke betragtes som en udtgmmende liste.?56

528. Ved vurderingen af, om en fusion giver anledning til ensidige virkninger, skal der sammenlig-
nes med det kontrafaktiske scenarie, dvs. de forhold, der vil ggre sig geldende, hvis fusionen
ikke gennemfgres.257

529. Som beskrevet ovenfor, er det i neerveaerende sag styrelsens vurdering, at det mest sandsynlige
kontrafaktiske scenarie er status quo. I afsnittene nedenfor foretages der derfor en sammen-
ligning af den planlagte fusions konkurrencemaessige effekter i forhold til effekterne ved sta-
tus quo.

530. Ved vurderingen af fusionens ensidige virkninger tages der udgangspunkt i markedsandele og
koncentrationsgraden malt ved Herfindahl-Hirschman-Indekset (HHI)258 efter fusionen og
@ndringen ("delta”) i HHI pa alle relevante markeder som fglge af fusionen. Andringen i HHI
er saerlig velegnet til vurderingen af en fusions virkninger, hvis produkterne pa markedet er
forholdsvis homogene.

531. Eftersom der i denne sag er tale om en fusion, som i hgj grad vedrgrer differentierede
produkter, vil fusionens virkninger i det fglgende blive analyseret ved at se pa bade markeds-
andele, niveauet for og eendringen i HHI-indekset samt diversion ratios. Endvidere vil det blive
vurderet, om fusionen vil medfgre sendrede incitamenter for parterne til fx at haeve priserne
som fglge af fusionen. Dette estimeres ved brug af Upward Prising Pressure (UPP) og Illustra-
tive Price Rise (IPR).

5.2.4.1.2 Markedsandele og HHI
532. Imerco og Inspiration er begge aktive pd markedet for detailsalg af mid-range/high-end
boligartikler i Danmark. For at vurdere fusionens ensidige virkninger skal der bl.a. foretages
en sammenligning af markedsandele og HHI ved fusionen sammenlignet med det kontrafakti-
ske scenarie (status quo).

533. Hgje markedsandele og HHI-niveauer kan alene give indikationer af, hvorvidt en fusion giver
anledning til konkurrencemaessige problemer, og at der er behov for en naermere analyse af

253 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 32-34.

254 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 36. Se ogsd Kommissionens beslutning af 25. august 2005 i sag
COMP/M. 3687, Johnson&Johnson/Guidant, punkt 350.

255 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 37.

256 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 26.

257 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 9.

258 HHI beregnes som summen af de kvadrerede markedsandele.
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534.

535.

fusionens virkninger. Selvom ovennzevnte HHI-niveauer og delta-veaerdier overstiger de af
Kommissionen fastsatte graenser for, hvornar det er usandsynligt, at der kan pavises horison-
tale konkurrencemaessige problemer, er der derfor ikke skabt en formodning for, at der fore-
ligger sddanne problemer, jf. punkt 516 ovenfor.25°

HHI-niveauet og eendringer heri er szerlig velegnet til vurderingen af en fusions virkninger,
hvis produkterne pa markedet er forholdsvis homogene, jf. punkt 529 ovenfor. P4 de marke-
der, hvor fusionsparterne er aktive i denne fusion, er produkterne dog differentierede, sa
markedsandele og HHI er mindre velegnede, fordi disse stgrrelser ikke giver en preecis indika-
tion af, hvor neere konkurrenter fusionsparterne er. Derfor er det i dette tilfzelde mere rele-
vant at undersgge det direkte konkurrencepres parterne imellem (der kan belyses ved brug af
diversion ratios), der forsvinder som fglge af fusionen?9, jf. afsnit 5.2.4.1.4 nedenfor.

Detailsalg af mid-range/high-end boligartikler - Opggrelse pd baggrund af omsaetning

I Tabel 5.5 er markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler opgjort pd basis af
omsztningen fra styrelsens markedsundersggelse, dvs. efter der er foretaget en segmentering
pa basis af pris, sortiment og diversion ratios. I opggrelsen af markedet for detailsalg af mid-
range/high-end boligartikler indgdr omsatning fra flere aktgrer, herunder primaert klassiske
isenkreemmere, stormagasiner, elektronikforhandlere og rene internetforhandlere, jf. Tabel
5.5.

259 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 21.

260 Jf, fx Konkurransetilsynets (NCA) afggrelse af 4. marts 2015 i sag nr. V2015-24, Coop/ICA, punkt 163: "I markeder med
differensierte produkter vil ikke markedsandeler eller andre mal pa konsentrasjon i markedet ngdvendigvis reflektere konkur-
ranseintensiteten mellom aktgrene. Arsaken er at markedsandeler kan over- eller underestimere hvor nare konkurrenter
aktgrene i markedet er. Konkurransetilsynet vil derfor legge betydelig stgrre vekt pa hvor nzre konkurrenter partene er enn pa
konsentrasjonen i de lokale markedene.”

121



536.

Tabel 5.5 Markedsandele for detailsalg af boligartikler (mid-range/high-end) i Dan-
marki2015.

Forhandler Markedsandel (pct.)
Parterne samlet [30-40]
Imerco [20-30]
Inspiration [5-10]
Kop & Kande [10-20]
Magasin [5-10]
Elgiganten [5-10]
Din Isenkremmer [5-10]
Bahne [0-5]
IDdesign [0-5]
Coop.dk [0-5]
Skousen og WhiteAway [0-5]
Salling [0-5]
El-Salg [0-5]
POWER [0-5]
Illums Bolighus [0-5]
GoShopping [0-5]
Johannes Fog [0-5]
Sinnerup [0-5]
TrendyLiving [0-5]
grydeguru.dk [0-5]
Bolia International [0-5]
Skiftselv.dk [0-5]
www.hjem.dk ApS [0-5]
Roomsa.dk [0-5]
Producenters egne butikker* [0-5]
Estimat for online forhandlere** [5-10]
Estimat for forhandlere med fysiske butikker** [0-5]
Omszetning i alt (mio. kr.) 5.309
HHI fgr [800-1.000]
HHI efter [1.200-1.400]
Delta HHI [>300]

Note: (*): Opggrelsen af omsaetningen for producenternes egne butikker bygger pa omsaetning oplyst af 14 producen-
ter, herunder fx Royal Copenhagen, Georg Jensen og Le Creuset.

(**) Markedsandelen for gvrige forhandlere er estimeret pa baggrund af forbrugerundersggelsen. Til bergeningen af
HHI er den estimerede omsaetning fordelt pa 20 lige store virksomheder for henholdsvis onlineforhandlere og forhand-
lere med fysiske butikker.

Kilde: Konkurrentundersggelsen, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer samt styrelsens beregninger pd
baggrund af forbrugerundersggelsen.

Efter fusionen vil parterne samlet set blive den stgrste aktgr pa markedet med en markeds-
andel pa ca. [30-40] pct,, jf. Tabel 5.5. Kop & Kande vil med en markedsandel pa ca. [10-20]
pct. blive den neeststgrste aktgr. Herefter fglger Magasin med en markedsandel pa ca. [5-10]
pct., Din Isenkreemmer med en markedsandel pa ca. [5-10] pct. og Bahne med en markedsan-
del pa ca. [0-5] pct.
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537.  Efter fusionen stiger HHI pa markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler fra
[800-1.000] til [1.200-1.400], og @ndringen i HHI er [200-400], jf. Tabel 5.5. Niveauet for HHI
- og andringerne heri - overstiger de af Kommissionen fastsatte graenser for, hvornar det er
usandsynligt, at der kan pavises horisontale konkurrencemaessige problemer, jf. Kommissio-
nens retningslinjer for horisontale fusioner og punkt 513 - 517 ovenfor.26!

538. Som det fremgdr af markedsafgraensningen, har elektronikforhandlerne26? ikke det fulde
sortiment, fordi de ikke szlger produkter inden for alle fire overordnede produktgrupper i
modszetning til de forhandlere, der indgar i styrelsens undersggelse af sortiment, jf. punkt 314
og punkt 325 ovenfor. Selvom elektronikforhandlerne indgar i opggrelsen af det samlede
marked, jf. Tabel 5.5, sd kunne det overvejes at udelade elektronikforhandlerne af opggrelsen,
fordi de ikke har produkter inden for alle fire produktgrupper ligesom parterne, og derfor
alene laegger et konkurrencemaessigt pres pa en del af parternes aktiviteter/salg. Hvis marke-
det afgrenses mere snaevert til ikke at omfatte elektronikforhandlere, vil parternes samlede
markedsandel blive hgjere. HHI og delta HHI vil ogsa baseret pa en saddan opggrelse af marke-
det ekskl. elektronikforhandlere ogsa blive vaesentligt hgjere og over Kommissionens graenser
for, hvornar det er usandsynligt, at der kan pavises horisontale konkurrencemaessige proble-
mer, jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner og punkt 513 - 517 ovenfor.

Detailsalg af mid-range/high-end boligartikler - Opggrelse pd baggrund af produktkategorier

539. Det er ogsa muligt at foretage opggrelsen af markedet pa basis af de fire produktkategorier,
dvs. henholdsvis (i) kekkenartikler ekskl. elektriske apparater, (ii) produkter til borddaekning,
(iii) elektriske apparater og (iv) andet boligtilbehgr. Opggrelserne kan ses i Bilag 9.

540. Styrelsen har beregnet parternes markedsandele opdelt pa produktkategori. Markedsandele-
ne er gengivet i Tabel 5.6 herunder.263

Tabel 5.6 Markedsandele malt pa omsatning i 2015 fordelt pa undermarkeder (pct.)

Forhandler Kgkkenudstyr Produkter til Elektriske Andet bolig-
borddaekning apparater tilbehgr
Imerco [20-30] [20-30] [10-20] [10-20]
Inspiration [5-10] [10-20] [5-10] [10-20]
Samlet [30-40] [40-50] [10-20] [30-40]

Note: Markedsandelene er beregnet pa baggrund af parternes skgn over hvordan deres samlede omsztning fordeler sig pa hver
af de fire produktkategorier.

Kilde: Konkurrentundersggelsen, indhentede oplysninger fra markedsaktgrer samt egne beregninger pd baggrund af
Forbrugerundersggelsen.

261 Af retningslinjernes punkt 19 fremgar, at det er usandsynligt, at en fusion vil medfgre konkurrencemaessige problemer, hvis HHI
efter fusionen er under 1.000. Af punkt 20 fremgar yderligere, at det ogsa anses for usandsynligt, at en fusion vil medfgre
konkurrencemeessige problemer, hvis HHI efter fusionen er mellem 1.000 og 2.000, og delta er under 250, eller hvis HHI efter
fusionen er over 2.000, men delta er mindre end 150 - medmindre der foreligger sarlige omsteendigheder.

262 | Tabel 5.4. omfatter elektronikforhandlere: Elgiganten, POWER og El-salg.

263 | Bilag 9 findes tabeller som viser alle aktgrernes individuelle markedsandele i stil med Tabel 5.6.
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541.

542.

543.

544.

545.

546.

Det fremgar af Tabel 5.6, at parterne samlet ikke far en markedsandel pa under [30-40] pct.
efter fusionen, hvis man ser bort fra kategorien elektriske apparater. Sarligt hgje er markeds-
andelene efter fusionen for kategorierne kgkkenudstyr ([30-40] pct.) og produkter til bord-
deaekning ([40-50] pct.). Den lavere markedsandel pa kategorien elektriske apparater skyldes
dels, at parternes salg af elektriske apparater i 2015 ikke udgjorde mere end [10-20] pct. og
[10-20] pct. af omsaetningen i henholdsvis Imerco og Inspiration, dels at der findes store spe-
cialiserede elektronikforhandlere som fx Elgiganten, Whiteaway.dk og POWER, der har meget
store markedsandele inden for denne kategori.

Parternes markedsandele inden for produktkategorien elektriske apparater er lavere end
inden for de tre gvrige produktkategorier. Inden for elektriske apparater eksisterer der en
reekke forhandlere, elektronikforhandlere (fx Elgiganten, POWER og Whiteaway.dk), der har
specialiseret sig i salg af elektriske apparater, og reprasenterer en betydelig andel af salget
inden for denne produktkategori, jf. Tabel 4.3 og Tabel 4.6 - Tabel 4.7 i markedsbeskrivelsen.
Markedsundersggelsen viser ogsa, at konkurrenceforholdene inden for denne produktkatego-
ri adskiller sig betydeligt fra forholdene inden for de tre gvrige produktkategorier, idet der
synes at vaere vasentlig mere priskonkurrence inden for elektriske apparater.264 Resultaterne
af markedsundersggelsen understgtter, at det er aktgrer som Elgiganten og POWER, der szet-
ter/presser priserne, for sa vidt angar elektriske apparater. Inden for de tre gvrige produktka-
tegorier ligner udbuds- og efterspgrgselsforholdene mere hinanden for sa vidt angar, hvilket
sortiment der udbydes, og hvilke aktgrer der er til stede inden for disse produktkategorier.

Pa baggrund af markedsandele og HHI er det heller ikke afvises, at fusionen kan give anled-
ning til konkurrenceretlige betaenkeligheder, hvis fusionen vurderes pa basis af et marked
segmenteret efter ovennavnte fire produktkategorier, idet sddanne betaenkeligheder ikke kan
udelukkes for tre ud af de fire produktkategorier. For produktkategorien, elektriske appara-
ter, er HHI efter fusionen [1.200-1.400] og @ndringen i HHI dermed er [>100]. Det tyder
umiddelbart p3, at det er usandsynligt, at der kan pavises horisontale konkurrencemassige
problemer isoleret set for s vidt angar den produktkategori, medmindre at der foreligger
seerlige omstendigheder.26>

Detailsalg af mid-range/high-end boligartikler - Opggrelse pd baggrund af salgskanal
Markedet kan ogsa opggres pa basis af salgskanal, dvs. salg i fysiske butikker modsat salg i
internetbutikker.

Hvis detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, i modsatning til opggrelsen af markedet i
Tabel 5.5, alene opggres pa grundlag af de fysiske butikker, s vil parternes samlede markeds-
andel efter fusionen blive stgrre end pa ét samlet marked for salg i bade fysiske butikker og
internetbutikker.

Pa baggrund af markedsandele er det heller ikke muligt at udelukke, at fusionen kan give
anledning til konkurrenceretlige betaenkeligheder, hvis fusionen vurderes pa basis af et mar-
ked for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, hvor der alene tages udgangspunkt i
salg via fysiske butikker.

264 Jf, referat fra mgde med F&H den 6. februar 2017, referat fra mgde med Kop & Kande den 8. februar 2017, referat fra mgde med

Bahne den 3. februar 2017, referat fra mgde med Din Isenkreemmer den 16. februar 2017, referat fra mgde med Coop den 15.
februar 2017 og referat fra telefonmgde med Dansk Supermarked den 27. februar 2017.

265 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 20, fremgar det, at det er usandsynligt at Kommissionen kan

pavise konkurrencemaessige problemer ved et HHI efter fusionen pd mellem 1.000 og 2.000 og et delta under 250.
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547. Imerco har i deres hgringssvar argumenteret for, at "der er en vasentlig formodning for”, at en
samlet markedsandel pa [30-40] pct. ikke giver anledning til betaenkeligheder om ensidige
virkninger.26¢ Imerco henviser ikke til regulering eller praksis til stgtte for denne pastand.

548.  Styrelsen er uenig i, at der gaelder nogen juridisk formodningsregel for fusioner baseret pa
lave markedsandele. Det fremgar af fusionsforordningen, at en markedsandel, der ikke over-
stiger 25 pct., udggr et "indicium” for, at fusionen ikke haeemmer den effektive konkurrence.26”
Dette er dog ikke mere end et indicium, og hverken de danske eller EU's fusionskontrolregler
indeholder nogen juridisk bindende regel om, at fusioner, der leder til en markedsandel pa
under 25 pct., skal godkendes. Dette synes ogsa at veere Kommissionens holdning.268

549. Ydermere indeholder praksis fra [bade styrelsen og] Kommissionen flere eksempler pa sager
hvor lave markedsandele har givet anledning til bekymringer, jf. punkt 522 - 524 ovenfor.

5.2.4.1.3 Delkonklusion - markedsandele og HHI

550. Efter den planlagte fusion vil parterne opnd en markedsandel pa ca. [30-40] pct. pd markedet
for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler i Danmark. Efter fusionen vil der hgjst veere
én konkurrent pd hovedparten af de relevante markeder med en relativ stor markedsandel
(Kop & Kande), og der er desuden en raekke mindre konkurrenter med beskedne markedsan-
dele (dvs. ingen selvstendige aktgrer med over [10-20] pct.). Endvidere er HHI og delta HHI
efter fusionen over Kommissionens granser for, hvornar det er usandsynligt, at fusionen vil
fore til horisontale konkurrencemaessige problemer.

551.  Som naevnt kunne det overvejes at udelade elektronikforhandlerne i opggrelsen af markedet,
fordi de ikke har produkter inden for alle fire produktgrupper, og denne produktkategori
adskiller sig fra de gvrige produktkategorier for sa vidt angér efterspgrgsels- og udbudsfor-
hold. I sa fald vil parternes markedsandele blive hgjere. HHI og delta HHI vil baseret pa en
sadan opggrelse ogsa blive hgjere og over Kommissionens grzanser for, hvornar det er usand-
synligt, at fusionen vil fgre til konkurrenceproblemer.

552. Det skal dog understreges, at markedsandele, HHI-niveauet og eendringer heri er mindre
velegnede til vurdering af fusioner pa markeder, hvor der er tale om differentierede produk-
ter. Sa i et tilfeelde som denne fusion kan det vaere mere relevant at undersgge det direkte
konkurrencepres parterne imellem (der kan belyses ved brug af diversion ratios), der forsvin-
der som fglge af fusionen, hvilket belyses i afsnit 5.2.4.1.4 nedenfor, samt det sakaldte Upward
Pricing Pressure (UPP) og Illustrative Price Rise (IPR), som er mal for, hvorvidt fusionsparter-
ne vil have incitament til enten at heaeve eller senke priserne efter fusionen, jf. henholdsvis
afsnit 5.2.4.1.6.1 og afsnit 5.2.4.1.6.2.

266 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 7.

267 RADETS FORORDNING (EF) Nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser betragtning
(32).

268 COMP/M.6497 - Hutchison 3G Austria/Orange Austria, punkt 92. “The Commission disagrees that any legal presumption exists for
mergers based on allegedly low market shares. The "legal presumption” of the Merger Regulation cited by the Notifying Party is
in fact no more than "an indication" that the undertakings concerned may not be liable to impede effective competition if their
market shares do not exceed 25% either in the internal market or in a substantial part of it.51 The Merger Regulation does not
contain any legally binding rule that concentrations leading to a combined market share of under 25% should be cleared as a
matter of principle.”
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553.

554.

555.

556.

5.2.4.1.4 Diversion ratios
Det fremgér af Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, at hvis et marked er
kendetegnet ved differentierede produkter, og hvis der er en hgj grad af substitution mellem
parternes produkter, s er der stgrre sandsynlighed for, at fusionen vil fgre til hgjere priser:26°

“Inden for et relevant marked kan der vare tale om produktdifferentiering, sdledes at nogle
produkter er indbyrdes mere substituerbare end andre. Jo stgrre substitutionsgraden er mel-
lem fusionsparternes produkter, desto mere sandsynligt er det, at de fusionerende virksom-
heder vil forhgje priserne vasentligt. For eksempel kan en fusion mellem to producenter, der
udbyder produkter, som et stort antal kunder betragter som deres farste og anden praeferen-
ce, medfpre en betydelig prisstigning. Det forhold, at rivaliseringen mellem parterne har vae-
ret en vigtig konkurrenceskabende faktor pd markedet, kan sdledes veere et centralt element i
analysen. Hgje avancer for fusionen kan ogsd gere betydelige prisforhgjelser mere sandsynli-
ge. Fusionsparternes incitament til at forhgje priserne vil sandsynligvis vaere mere begraenset,
ndr konkurrenterne fremstiller naere substitutionsprodukter i forhold til fusionsparternes
produkter, end ndr de udbyder mindre nare substitutionsprodukter . Det er derfor mindre
sandsynligt, at en fusion vil hindre den effektive konkurrence betydeligt, iseer gennem etable-
ring eller styrkelse af en dominerende stilling, ndr der er tale om en hgj substitutionsgrad
mellem fusionsparternes og konkurrenternes produkter.”

Det vil sige, at jo hgjere grad af substitution, der er mellem fusionsparternes produkter, jo
stgrre incitament har fusionsparterne til at haeve priserne, og jo mere vil priserne stige efter
fusionen. En sddan analyse kan omvendt ogsa fgre til, at en fusion, der efter fusionen giver
anledning til hgje markedsandele, der ellers kunne blive betragtet som problematiske, kan
blive godkendt i situationer, hvor parterne agerer inden for forskellige kategorier og derfor
ikke bliver betragtes som seerlig teette substitutter. 270

Da graden af substitution mellem parternes produkter er helt afggrende for, hvorvidt de har
incitamenter til at haeve priserne efter fusionen, vurderes substituerbarheden bl.a. pa grund-
lag af undersggelser af kundepraeferencer, analyser af indkgbsmgnstre samt estimationer af
krydspriselasticiteten for de pagaeldende produkter eller diversionsforholdet (diversion ra-
tio).271

Kommissionens praksis viser ogsa, at Kommissionen har godkendt fusionen med forholdsvis
hgje markedsandele med henvisning til, at fusionsparterne ikke var hinandens neermeste
konkurrenter fgr fusionen.?’? Det geelder fx afggrelser som Volvo/ Renault?’?, Kraft
Foods/Cadbury?’* og Adidas/Reebok?”>. Volvo/ Renault vedrgrte tunge lastbiler, der blev god-
kendt pa trods af, at fusionsparterne ville opnd en markedsandel pa over 50 pct. i Frankrig.
Det samme geelder Kraft Foods/Cadbury, der vedrgrte to producenter af chokolade pastiller,
som ville opnd markedsandele pa 60-70 pct. i henholdsvis U.K og Polen. Kommissionen kon-
kluderede af flere grunde, at fusionen ikke ville give anledning til konkurrencemaessige be-
teenkeligheder i U.K,, bl.a. fordi parternes maerker ikke blev anset for at veere hinandens teette-

269 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 28.
270 Jf. Nicholas Levy og Christopher Cook, European Merger Control Law, 2016, side 11-20, der henviser til en reekke fusionsafggrel-

ser, hvor fusionsparterne havde forholdsvis hgje markedsandele, men hvor fusionerne alligevel blev godkendt, fordi parternes
produkter ikke blev betragtet som naere substitutter. Det drejer sig bl.a. om sag nr. COMP/M.3191- Philip Morris / Papastrato
punkt 20 m. fl.

271 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 29.

272 Jf. Nicholas Levy og Christopher Cook, European Merger Control Law, 2016, side 11-22 til 11-26,
273 Kommissionens afggrelse af 1. september 2000, COMP/M.1980, Volvo/Renault, punkt 34.

274 Kommissionens afggrelse af 6. januar 2010, COMP /M. 5644, Kraft Foods /Cadbury, punkt 50-70.
275 Kommissionens afggrelse af 24. januar 2006, COMP/M. 3942, Adidas/Reebok, punkt 35-47.
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ste konkurrenter. Hertil kommer fusionen mellem to producenter af sportsko, Adidas/Reebok,
der blev godkendt, fordi parterne ikke var hinandens tzetteste konkurrenter vurderet ud fra
meerke og priser pa trods af, at parternes kombinerede markedsandel ville na op pa 50-60 pct.
i visse lande.

557. P4 markeder med hgj produktdifferentiering vil nogle forhandlere typisk veere taettere
konkurrenter end andre. Jo stgrre substitutionsgraden er mellem fusionsparternes produkter,
desto mere sandsynligt er det, at de fusionerende virksomheder vil have priserne vaesentligt,
jf. 553 - 554 ovenfor. For eksempel kan en fusion mellem to producenter, der udbyder produk-
ter, som et stort antal kunder betragter som deres fgrste og anden preeference, medfgre en
betydelig prisstigning. Det forhold, at rivaliseringen mellem parterne har veeret en vigtig kon-
kurrenceskabende faktor pd markedet, kan sdledes vaere et centralt element i analysen.2’¢
Graden af substituerbarheden mellem parterne kan, jf. afsnit 5.1.1.1.2.1.3 ovenfor, vurderes pa
baggrund af diversion ratios. De beregnede diversion ratios for henholdsvis Imerco og Inspira-
tion fremgar af Figur 5.7 og Figur 5.8 i afsnit 5.1.1.1.2.1.3.

558.  Af Figur 5.7 og Figur 5.8 fremgar det tydeligt, at parterne er hinandens naermeste konkurren-
ter og Kop & Kande er den anden stgrste konkurrent til hver af parterne med diversion ratios
fra hver af Imerco og Inspiration til Kop & Kande pa henholdsvis [30-40] pct. og [20-30] pct.

559. Af figurerne fremgar det ligeledes, at konkurrencepresset fra de gvrige forhandlere af
boligartikler er ganske fragmenteret. Diversion ratio fra parterne til en reekke aktgrer er lige-
ledes marginal eller ubetydelig. Fx er diversion ratio fra Imerco til gruppen af mgbelhuse [0-5]
pct., og diversion ratio fra Inspiration til Supermarkeder er blot [0-5] pct.

560. Etelement i analysen af, hvorvidt parterne efter fusionen har incitament til ensidigt at haeve
priserne, er at beregne estimerede priseendringer som fglge ensidige virkninger (illustreret
ved metoderne Upward Pricing Pressure og Illustrative Price Rise).?’7 Til brug i disse bereg-
ninger indgdr diversion ratio som et vaesentligt element. For at kvantificere omfanget og stgr-
relsen af de estimerede prisendringer har styrelsen for hver af de fire produktkategorier
beregnet diversion ratios mellem parterne. Resultaterne er gengivet i Tabel 5.7 herunder.

276 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 28.
277 Se afsnit 5.2.4.1.6.
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Tabel 5.7 Diversion ratios mellem parterne

Alle vare- Kgkkenudstyr Elektriske Produkter til Andet bolig-
grupper ekskl. elektri- apparater borddaekning tilbehgr
samlet ske apparater (pct.) (pct.) (pct.)
(pct.) (pet.)
Fra Inspirati- [40-50] [30-40] [20-30] [50-60] [50-60]
on til Imerco
Fra Imerco til [30-40] [40-50] [10-20] [30-40] [40-50]
Inspiration

Note: Diversion ratios for hver af de fire kategorier er beregnet pa baggrund af besvarelser, hvor respondenten har angivet, at
have kgbt boligartikler inden for den specifikke produktkategori.

Kilde: Forbrugerundersggelsens webpanel og kundeklubmedlemmer.

561. AfTabel 5.7 ses, at de hgje diversion ratios parterne imellem ogsé ggr sig geeldende pa i hvert
fald tre af de fire underkategorier. For to af kategorierne (andet boligtilbehgr og produkter til
borddaekning) er diversion ratio fra Inspiration til Imerco over [50-60] pct., hvilket viser, at
Imerco ligger et serligt hgjt konkurrencepres pa Inspiration pa netop disse kategorier. For
kategorien elektriske apparater er diversion ratios parterne imellem vaesentligt mindre end
for de gvrige kategorier, men stadig relativt hgje. Det er dog seerligt i underkategorierne kgk-
kenudstyr, produkter til borddekning og andet boligtilbehgr, at forbrugerne seerligt anser
parterne som teette konkurrenter.

562. Diversion ratios mellem parterne viser med vaesentlig tydelighed, at forbrugerne anser
parterne som teette konkurrenter, og at konkurrencen pa markedet dermed primeert udspiller
sig mellem parterne og Kop & Kande. Ved fusionen internaliseres det konkurrencepres som
parterne hidtil har lagt pa hinanden. Det forhold, at rivaliseringen mellem parterne har veeret
en vigtig konkurrenceskabende faktor pa markedet, og at dette efter fusionen forsvinder, gger
risikoen for, at fusionen kan fgre til ensidige prisstigninger.

Parternes kritik af styrelsens undersggelse

563. Inspiration har over for styrelsen udtrykt kritik af styrelsens forbrugerundersggelse. Et af
kritikpunkterne gar p3, at respondenterne kun bedes om at tage stilling til deres foretrukne
alternativ. Inspiration har dermed udtrykt bekymring om, at respondenternes svar kan vaere
udtryk for gnsketeenkning og ikke ngdvendigvis afspejler, om alternativet er en reel mulighed.
Inspiration har derfor udarbejdet en undersggelse i samarbejde med Kantar-Gallup, som efter
Inspirations opfattelse kan nuancere opfattelsen af konkurrencesituationen pa markedet.
Denne undersggelse gennemgas i afsnit 5.2.4.1.5 nedenfor.

564. Styrelsen anerkender, at der kan veaere visse usikkerheder forbundet med at gennemfgre
forbrugerundersggelser, men det er styrelsens vurdering, at den anvendte spgrgemetode i
undersggelsen ikke skulle give respondenterne incitament til rent faktisk at angive deres
reelle alternativ. Som beskrevet i afsnit 5.1.1.1.2.1.3 ovenfor er det en udbredt praksis blandt
konkurrencemyndigheder at anvende den spgrgemetode, som styrelsen har anvendt i denne
sag.

565. En anden kritik, som Inspiration har rejst, er inddragelsen af kundeklubmedlemmer i under-
sggelsen, samt til beregningen af diversion ratio, da kundeklubmedlemmer hos Imerco og
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Inspiration ma forventes at have en sarlig staerk tilknytning til denne type af forretninger og
dermed naeppe er repraesentative.

566.  Styrelsen har valgt at inddrage besvarelser fra kundeklubmedlemmerne for at gge antallet af
besvarelser og dermed ggre beregningen af diversion ratio mellem parterne mere robuste.
Styrelsen bemaerker i denne sammenhang ogs3, at det netop er relevant at se pa skifteadfeer-
den blandt Imercos og Inspirations kunder for at afdeekke substitutionsforholdet mellem fusi-
onsparterne. Styrelsen har dog foretaget falsomhedsberegninger af resultaterne for at sikre at
resultaterne er retvisende jf. Bilag 6.

5.2.4.1.5 Kantar Gallups undersggelse
567. Inspiration har som et supplement til styrelsens forbrugerundersggelse udarbejdet en
undersggelse i samarbejde med Kantar Gallup. Undersggelsen er gennemfgrt pa internettet
blandt 1.000 respondenter, og besvarelserne er efterfglgende vagtet for at sikre, at undersg-
gelsen er repraesentativ.

568.  Styrelsen har gennemgdet undersggelsen fra Kantar Gallup. Styrelsen skal i denne forbindelse
bemaerke at markedsundersggelser, som virksomhederne har faet foretaget inden fusionspro-
cessen, og som anvendes ved fastsattelsen af prisen pa deres produkter og/eller ved beslut-
ninger om salgsfremmende foranstaltninger, kan give oplysninger, der er nyttige for afgreens-
ning af det relevante marked. I modsaetning til eksisterende undersggelser, er Kantar Gallups
undersggelse ivaerksat pa vegne af Inspiration i forbindelse med fusionsproceduren.?78

569. I modseetning til styrelsens forbrugerundersggelse, hvor respondenterne spgrges om deres
adfeerd, hvis den butik, hvor de senest kgbte boligartikler i, var permanent lukket, og dermed
kun har mulighed for at angive det primeere alternativ, stilles respondenterne i undersggelsen
gennemfgrt af Kantar Gallup spgrgsmal om, hvilke butikker, de typisk benytter, nar de kgber
brugskunst, boligindretning, kgkkenudstyr eller elektriske apparater. Undersggelsen viser, at
forbrugerne generelt kgber boligartikler (fra fx gulvklude til designervaser) mange forskellige
steder.

570. Undersggelsen siger dog ikke noget om, hvad de konkrete alternativer er til Imerco og
Inspiration for de kunder, der i den konkrete kgbssituation har valgt én af disse butikker.
Dermed siger undersggelsen intet om graden af konkurrence de mange aktgrer imellem - og
dermed heller ikke noget om hvilke aktgrer, der indgar pa det relevante marked.

571. Desuden er undersggelsen behaftet med nogle metodiske usikkerheder. Fx bedes responden-
terne angive et skgn over deres arlige udgifter til kb af boligartikler fordelt pa de forhandle-
re, som respondenterne har angivet, at de typisk keber boligartikler fra. Sidanne skgn er efter
styrelsens vurdering ofte behaeftet med usikkerhed, da det kan veere vanskeligt for respon-
denterne at give et samlet estimat for en lang reekke kgb foretaget over en laengere periode.
Der er dermed en risiko for, at respondenterne ikke er i stand til at angive preecise skgn over
deres arlige udgifter til boligartikler.

572. Samlet vurderer styrelsen, at Kantar Gallups undersggelse ikke bidrager konkret til den
fusionsretlige vurdering, da undersggelsen fx hverken viser noget om konkurrencepresset

mellem parterne, eller kan benyttes til at konkretisere hvilke forhandlere af boligartikler, som
laegger et betydelige konkurrencemaessigt pres pa parterne. Styrelsen vurderer dog, at under-

278 Jf. markedsafgraensningsmeddelelsen, punkt 41.
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sggelsen kan bruges som et indledende screeningsverktgj til at identificere, hvilke virksom-
heder, der forhandler de samme eller lignende produkter som parterne.

5.2.4.1.6 Risiko for prisstigninger
573. Da denne fusion vedrgrer differentierede produkter, er sendringer i markedsandele og HHI
ikke ngdvendigvis retvisende udtryk for, hvordan konkurrencen pa markedet reelt pavirkes af
en fusion. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har derfor suppleret vurderingen af risikoen
for ensidige virkninger med beregninger af zendringer i prisincitamenter for at kunne vurdere,
hvorvidt fusionen giver parterne incitament til at gge priserne som fglge af deres styrkede
position pa markedet efter fusionen.

574. Ifglge Kommissionens retningslinjer for vurderingen af horisontale fusioner skal der ved "gget
markedsmagt” forstas fglgende:

“en eller flere virksomheders mulighed for rentabelt at forhgje priserne, mindske
produktionen eller udvalget af varer og tjenester eller disses kvalitet, mindske in-
novation eller pd anden made pavirke konkurrenceparametrene. I denne meddelel-
se benyttes udtrykket "hgjere priser” ofte kort for disse forskellige mader, hvorpa
fusionen kan skade konkurrencen.”?”?

575. 1 det fglgende er der primeert fokus pa parternes incitamenter til at haeve priserne. Som det
fremgar, kunne skadesvirkningerne dog ogsa vere andre prisstigninger, fx forringet service,
udbud eller lignende.

576. Det fremgar bl.a. af Kommissionens afggrelse i COMP/M.6497 - Hutchison 3G Austria/ Orange
Austria, at:280

“[..] The SO already made clear that the anticipated effect on price was to be under-
stood in a quality-adjusted sense. This is equivalent to what was done in the
AT&T/T-Mobile case in the US, where a dollar equivalent value was computed for
various properties of the service offered. The UPP framework is entirely open to an
interpretation in terms of quality-adjusted prices.”28!

“The UPP analysis does not say anything about what would happen to investment
as a result of the merger. However, this does not mean that it presupposes price to
be the "main competitive parameter"”. Firms make investments in order to achieve
returns through the prices they are able to charge for the services those invest-
ments make possible. If the merger were to lead to lesser investment and therefore
a lower level of services available at the same price, this would benefit the firm in
the same way as raising the price and possibly be easier to implement. Therefore
the UPP analysis correctly captures the relevant incentives relative to the situation
in the absence of the merger, and uses prices as shorthand for quality-adjusted
prices (sometimes called "hedonic prices") in a way which is perfectly familiar in
economic analysis. [..]. 282

279 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 8.

280 Kommissionens afggrelse af 12. december 2012, COMP/M.6497 - Hutchison 3G Austria/ Orange Austria.
281 Jf. samme afggrelse, punkt 324

282 Jf. samme afggrelse, punkt 350.
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577. Konkurransetilsynets (NCA) har gjort sig tilsvarende overvejelser i afggrelsen i Coop/ICA?83,
hvoraf fglgende fremgar:

"Prispresset som beregnes gir et uttrykk for partenes insentiver til d utgve
markedsmakt ved d w@ke marginene sine relativt til situasjonen uten
foretakssammenslutningen. Utgvelse av markedsmakt kan skje ved at partene gker
prisene og/eller reduserer investeringene i produktutvalg, kvalitet eller service. For d
ta hgyde for at partene kan utgve markedsmakt enten ved d gke priser eller ved d
senke kvaliteten pd produktene de tilbyr, benytter Konkurransetilsynet i det folgende
betegnelsen '"prispress” som en betegnelse for kvalitetsjusterte priser. Med

kvalitetsjusterte priser menes priser justert for endringer i produktkvalitet.

Bdde Kommisjonen og britiske konkurransemyndigheter legger ogsd til grunn at
prispresstester gir informasjon om en aktgrs overordnede insentiver til d utgve
markedsmakt, ogsd ved d endre pd andre konkurranseparametere enn pris, "84

578. Analysen af diversion ratios viser, at konkurrencepresset mellem Imerco og Inspiration er
hgijt, jf. afsnit 5.2.4.1.4. Endvidere er konkurrencepresset mellem Imerco og Inspiration og Kop
& Kande relativt hgjt, hvorimod resten af aktgrerne i mindre omfang palaegger Imerco og
Inspiration et konkurrencepres.

579. Svagere konkurrence pa det bergrte marked kan saledes fgre til prisstigninger. Sadanne
prisstigninger kan fx forekomme ved hgjere priser eller ved ferre tilbudskampagner og/eller

mindre besparelser (rabatter) i disse tilbudskampagner.

580. Parternes konkurrent, Kop & Kande, [xxx].

Kop & Kande:
[xxx]285

Leverandgren, Rikki Tikki [xxx].

Rikki Tikki

[xxx]. Magasin konkurrerer fx ikke om de samme kunder som Imerco. Bahne har et an-
det koncept, og Kop & Kande er en frivillig kaede. IKEA og Bilka har ikke det samme sor-
timent af high end brands som fusionsparterne.?8¢

581. Til brug for vurderingen af ensidige virkninger ved fusionen, har styrelsen foretaget beregnin-
ger af estimerede prisstigninger ved hjelp af metoderne Upward Pricing Pressure (UPP) og

283 Jf, Konkurransetilsynets (NCA) afggrelse af 4. marts 2015 i sag nr. V2015-24, Coop/ICA, punkt 189-190.

284 Der henvises i NCA’s afggrelse til Kommissionens afggrelse i sag nr. COMP/M.6497, Huthison 3G Austria /Orange Austria, punkt
324 0g 350, og CMA'’s afggrelse i Somerfield plc og Wm Morrison Supermarkets plc, punkt 7.10 og fodnote 32, hvori CMA har
benyttet IPR-testen.

285 Jf, styrelsens referat fra mgde den 8. februar 2017 med Kop & Kande, side 2.

286 |f. referat fra telefonmgde den 6. februar 2017 med Rikki Tikki, side 2.
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582.

583.

584.

585.

586.

587.

Illustrative Price Rise (IPR). Metoderne er ofte anvendt i stgrre fusionssager i bade ind- og
udland.?87

Metoderne angiver mal for, hvorvidt fusionsparterne vil have incitament til enten at haeve
eller saenke priserne efter fusionen. Diversion ratios fungerer som et input i analysen af det
UPP og IPR. Teorien bag og resultaterne af beregningerne gennemgds i henholdsvis afsnit
5.2.4.1.6.1 0g 5.2.4.1.6.2 nedenfor.

5.2.4.1.6.1 Upward Pricing Pressure

Ved brug af UPP-metoden er det muligt at beregne, om fusionen vil kunne give anledning til et
opadgaende prispres for parterne.288 Hvis UPP er positiv, er det udtryk for, at den fusionerede
virksomhed vil have et incitament til at gge prisen pa det pagaeldende produkt, mens en nega-
tiv UPP vil veere udtryk for et incitament til at reducere prisen. UPP angiver saledes, hvorvidt
der efter en fusion er incitament til at gge eller reducere priserne, men kan ikke vise hvor stor
en sadan prisendring vil vere.

UPP kombinerer en positiv og en negativ effekt pa priserne som fglge af fusionen:

(i) Hvis fusionen gennemfgres, vil det tab af kunder, der fgr fusionen ville veere gaet til den
anden part som fglge af egne prisstigninger, ikke leengere veere et tab for den fusionerede
virksomhed. En prisstigning vil sdledes samlet set fgre til et mindre tab af kunder og dette
vil som udgangspunkt medfgre et opadgaende prispres hos hver af fusionsparterne.

(i) Hvis fusionen gennemfgres, kan fusionsparterne opleve effektivitetsgevinster som fglge af
fusionen, hvilket som udgangspunkt vil medfgre et nedadgiende prispres.28°

En vasentlig fordel ved metoden er, at den ikke athaenger af markedsafgraensningen. Derimod
fokuserer metoden direkte pd det konkurrencepres, der forsvinder som fglge af fusionen,
uafhaengigt af markedsafgraensningen. Givet at UPP-metoden er uafhzengig af markedsaf-
graensningen, er der i beregningerne ogsa taget hgjde for det konkurrencemaessige pres, som
aktgrer uden for markedet, fx supermarkeder og forhandlere af low-end boligartikler matte
leegge pa parterne.

Som input til beregningerne af UPP anvendes diversion ratios, der for hver af fusionsparterne
angiver, hvor stor en andel af de kunder, den ene part ville tabe ved en prisstigning, der tabes
til den anden fusionspart, jf. afsnit 5.1.1.1.2.1.3 ovenfor. Derudover anvendes oplysninger om
fusionsparternes bruttoavancer, forventede effektivitetsgevinster og relative prisforhold.

Diversion ratios er beregnet pa baggrund af kundernes svar pa lukke-spgrgsmalet??° i
forbrugerundersggelsen. Som nzevnt i Bilag 5 er det efter Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens vurdering - og i overensstemmelse med flere andre konkurrencemyndigheders praksis -
mest retvisende at anvende diversion ratios baseret pa svarene pa netop lukke-spgrgsmalet.

287 Se fx Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, Competition and

Markets Authoritys afggrelse af 23. september 2010, Asda Stores Limited of Netto Foodstores Limited, og Konkurransetilsynets
afggrelse af 4. marts 2015, V2015-24 - Coop Norge Handel AS - ICA Norge AS.

288 Jf, Farrell og Shapiro, 2010, “Antitrust Evaluation of Horizontal Mergers: An Economic Alternative to Market Definition”,

289

http://faculty.haas.berkeley.edu/shapiro/alternative.pdf

Jf. punkt 80 i Kommissionens retningslinjer om horisontale fusioner er det mere sandsynligt at omkostningsbesparelser som
medfgrer en reduktion i de variable omkostninger vil medfgre nettofordele for forbrugerne. Styrelsen har dog beregnet UPP
hvor bade faste og variable omkostningsbesparelser indgar. Uanset om omkostningsbesparelser pa de faste omkostninger
medregnes eller ej, viser UPP at fusionen fgrer til et opadgdende prispres.

290 Se boks 5.2 for yderligere information om lukke-spgrgsmalet.
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588. Bruttoavancerne er opgjort pa baggrund af omsaetning fratrukket vareforbrug eksklusiv
kaedebidrag, tilskud, hensattelser til ukurans/nedskrivninger samt andre reguleringer, her-
under svind og fragt m.v.

589. Det relative prisforhold er opgjort pa baggrund af veegtede?! gennemsnitspriser for boligar-
tikler generelt samt for hver af de fire produktkategorier (kekkenudstyr ekskl. elektriske ap-
parater, elektriske apparater, produkter til borddeekning og andet boligtilbehgr) i parternes
butikker i 2015. Gennemsnitsprisen for hver produktkategori er approksimeret pa baggrund
af 10 underkategorier i hver produktkategori. For produktkategorien kgkkenudstyr indgar
underproduktkategorier som fx skeerebraet, middagstallerken og stegepande 28 cm. De i alt 40
underproduktkategorier er udvalgt af styrelsen i samrad med parterne.

590. Imerco har i deres hgringssvar angivet?9?, at parterne pa intet tidspunkt har tilkendegivet, at
der med indhentelsen af priser pa de 40 underkategorier, er tale om en meningsfuld gvelse.

591. Styrelsen bemeaerker hertil, at parterne er blevet inviteret til at drgfte metode og produktvalg.
Endvidere bemarker styrelsen, at de oplyste priser er brugt til at beregne den relative pris-
forskel mellem parterne, som indgar som en faktor i beregningen af UPP og IPR (se. afsnit
5.2.4.1.6.2 for mere information om IPR). Styrelsen anvendte en lignende metode til at estime-
re de relative priser i fusionen mellem JYSK Holding A/S og IDdesign A/S?%3, ligesom de briti-
ske konkurrencemyndigheder (CMA) i en fusion pa dagligvaremarkedet har estimeret den
relative prisforskel mellem fusionsparterne ved at sammenligne prisen pa en typisk forhand-
let varekurv.2%4 Styrelsen anerkender dog, at prisforskellen mellem parterne er fglsom over
for hvilke produkter, der indgar. Styrelsen har derfor foretaget felsomhedsberegninger af UPP
og IPR, hvor prisniveauet er sat til at veere det samme i parternes butikker, disse fremgar i
Bilag 10.

592.  Effektivitetsgevinsterne er baseret pa fusionsspecifikke besparelser anfgrt af parterne, der
relaterer sig til savel faste som variable omkostninger, og som forventes at materialisere sig
kort sigt, jf. afsnit 5.2.5.1. Den pris, der maksimerer en virksomheds profit, er primaert pavir-
ket af de variable omkostninger, og det er derfor mest korrekt kun at inddrage effektivitetsge-
vinster relateret til variable omkostninger i UPP-beregningerne. Ligeledes er det mest korrekt
at tage udgangspunkt i de effektivitetsgevinster, der forventes inden for en kortere tidshori-
sont. Jo leengere ude i fremtiden effektivitetsgevinsterne forventes, jo mindre sandsynligt er
det, at de realiseres.?°> Parterne har oplyst, at de fusionsspecifikke effektivitetsgevinster vil
vaere fuldt implementeret inden for [xxx] ar. Styrelsen har ikke taget endelig stilling til de
pastdede effektivitetsgevinster, men har valgt at leegge dem til grund i forbindelse med UPP
beregningen og dermed foretaget beregningen pa grundlag af tal der er til fusionsparternes
fordel.

593. P& baggrund af de beregnede diversion ratios samt de oplyste bruttoavancer, relative priser
og effektivitetsgevinster har styrelsen beregnet UPP.

291 Veegtet pa baggrund af omseetning for henholdsvis hver produktkategori og hver underproduktkategori.

292 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 5.

293 Se punkt 407 i Konkurrencerddets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S.

294 Se punkt 47-59 I Competition and Markets Authoritys afggrelse af 23. september 2010, Asda Stores Limited of Netto Foodstores
Limited.

295 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 86.
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594.

595.

596.

597.

[ UPP-beregningerne er der taget udgangspunkt i en model for asymmetriske virksomheder
(dvs. at der tages hgjde for, at der er forskelle i de fusionerede virksomheder diversion ratios,
prisniveauer og bruttoavancer).

[ Tabel 5.8 ses resultaterne af UPP-beregningen. Tabellen viser minimumskrav til stgrrelsen af
effektivitetsgevinsterne for, at fusionen ikke fgrer til et opadgdende prispres. P4 den made er
det muligt at sammenligne de beregnede minimumskrav til effektivitetsgevinsterne med de
oplyste fusionsspecifikke effektivitetsgevinster. Hvis de oplyste effektivitetsgevinster er min-
dre end de beregnede minimumskrav, vil fusionen ifglge UPP-metoden fgre til et opadgdende
prispres pa parternes produkter.

Tabel 5.8 UPP - krav til effektivitetsgevinst for at undga prisstigninger

Alle vare- Andet Elektriske Kgkkenudstyr Produkter til
grupper boligtilbehgr apparater ekskl. elektri- borddaek-
samlet (pct.) (pct.) ske apparater ning
(pet.) (pct.) (pct.)
Inspiration [30-40] [30-40] [10-20] [20-30] [30-40]
Imerco [20-30] [30-40] [10-20] [30-40] [20-30]

Note: Beregningerne er baseret pa Farell & Shapiro (2010), Antitrust Evaluation of Horizontal Mergers: An Economic Alternati-
ve to Market Definition, ligning (5).

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens forbrugerundersggelse, oplysninger om priser, bruttoavancer og effektivi-
tetsgevinster fra parterne og styrelsens beregninger.

Det ses af Tabel 5.8, at fusionen ifglge UPP-beregningerne vil fgre til opadgdende prispres pa
boligartikler, medmindre fusionen giver anledning til effektivitetsgevinster for Inspiration og
Imerco pa henholdsvis [30-40] pct. og [20-30] pct. eller mere. Kravet til effektivitetsgevinster-
ne varierer fra produktkategori til produktkategori og er lavest for elektriske apparater - her
er kravet [10-20] pct. og [10-20] pct. for henholdsvis Inspiration og Imerco.

De af parterne anfgrte fusionsspecifikke effektivitetsgevinster, som kan henfgres til de
variable omkostninger er angivet i Tabel 5.9 Af tabellen fremgar, at Imerco vil opna effektivi-
tetsgevinster pa [0-5] pct. og Inspiration vil opna effektivitetsgevinster pa [0-5] pct.

Tabel 5.9 Fusionsspecifikke effektivitetsgevinster

Alle vare- Andet Elektriske Kgkkenudstyr Produkter til
grupper boligtilbehgr apparater ekskl. elektri- borddaek-
samlet (pct.) (pct.) ske apparater ning
(pet.) (pct.) (pct.)
Inspiration [0-5] [0-5] [0-5] [0-5] [0-5]
Imerco [0-5] [0-5] [0-5] [0-5] [0-5]

Kilde: Oplyst af parterne.
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598. Ved at sammenholde de fusionsspecifikke effektivitetsgevinster i Tabel 5.9 med de beregnede
krav til effektivitetsgevinsterne i Tabel 5.8 fremgar det, at fusionen bade vil fgre til et opadga-
ende pres pa boligartikler generelt og pa hver af de fire produktkategorier. De forventede
effektivitetsgevinster er langt fra tilstraekkelige til at kompensere for det opadgdende pres pa
priserne, som skyldes internaliseringen af konkurrencepresset mellem parterne.

599. Resultaterne af UPP beregningen er bl.a. drevet af de hgje diversion ratios parterne imellem.
Fx vil incitamentet til at haeve prisniveauet i Inspiration efter fusionen stige, da en relativ stor
andel af de kunder, som tabes i Inspiration, i stedet vil foretage deres kgb i Imerco. De samme
incitamenter til at haeve prisen vil ogsa vere til stede i Imerco, da en stor del af de tabte kun-
der i stedet vil foretage deres indkgb i Inspiration. Internalisering af konkurrencepresset kan
derfor aendre den fusionerede virksomheds incitamenter i forhold til prisfastseettelsen af sine
produkter.

600. UPP-resultaterne er ligeledes drevet af hgje bruttoavancer i bade Inspiration og Imerco.
Kombineret med hgje diversion ratios parterne imellem vil hgje bruttoavancer fgre til et op-
adgdende pres pa priserne, da de tabte kunder ved en prisstigning hos fx Imerco vil blive in-
ternaliseret med en hgj avance i Inspiration - og omvendt.

601. Styrelsen har foretaget en raekke fglsomhedsberegninger for at sikre, at UPP-resultaterne er
robuste over for @ndringer i de anvendte antagelser. Resultatet af fglsomhedsberegningerne
viser, at resultaterne er robuste selv i det for parterne mest favorable scenarie (bortset fra
kategorien elektriske apparater i Inspiration). Fglsomhedsberegningerne samt beskrivelse af
de anvendte inputs i beregningerne fremgar i Bilag 10.

602. Analysen og beregningerne af UPP understgtter efter Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
vurdering, at parterne efter fusionen vil have incitament til at haeve priserne pa boligartikler
generelt og pa hver af de fire produktkategorier i bdde Imerco og Inspiration. Det er som
neaevnt ikke muligt at sige noget om stgrrelsen af de forventede prisstigninger ud fra den an-
vendte metode - beregningerne viser blot, at bade Imerco og Inspiration vil have incitament
til at haeve priserne efter fusionen.

5.2.4.1.6.2 Illustrative Price Rise

603.  Styrelsen har endvidere til at belyse de ensidige virkninger beregnet skgnnede prisstigninger
ved hjeelp af metoden Illustrative Price Rise (IPR). IPR har den fordel, at metoden under en
reekke antagelser til efterspgrgslen kan angive et skgn over en forventet prisstigning som
folge af fusionen.

604. Teorien bag IPR minder om teorien bag UPP og sammenholder pd samme vis en opadgaende
effekt pa priserne (internalisering af konkurrencen mellem parterne) og en nedadgdende
effekt pa priserne (effektivitetsgevinster). Fordelen ved IPR metoden er, at det er muligt at fa
kvantificeret aendringen i priserne pa parternes produkter i form af en positiv eller negativ
pavirkning af priserne. Positive IPR-vaerdier angiver, hvor meget priserne i gennemsnit vil
stige pa parternes produkter som fglge af det konkurrencepres, som internaliseres parterne
imellem.
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605.  Styrelsen har beregnet IPR under antagelse af en linezer efterspgrgselskurve i en model med
asymmetriske virksomheder (dvs. virksomheder med forskellige diversion ratios, prisniveau-
er, bruttoavancer og effektivitetsgevinster). 296

606. Data til IPR-beregningerne er de samme som til UPP-beregningerne beskrevet under punkter-
ne 586 - 589.

607. Af Tabel 5.10 ses resultaterne af IPR-beregningerne. Af tabellen fremgar, at priserne i gen-
nemsnit kan forventes at stige med [10-20] pct. i Inspiration og [10-20] pct. i Imerco, selv nar
der er taget hgjde for effektivitetsgevinsterne. Det fremgar ligeledes, at priserne i gennemsnit
ogsa kan forventes at stige pa produkterne i hver af de fire produktkategorier. De laveste pris-
stigninger findes i kategorien elektriske apparater og er beregnet til at veere [0-5] pct. for
begge parter.

Tabel 5.10 Prisstigninger ved fusionen beregnet ved IPR

Alle Andet Elektriske Kgkkenudstyr Produkter til
vare- boligtil- apparater ekskl. elektriske borddaekning
grupper behgr (pct.) apparater (pct.)
samlet (pct.) (pct.)
(pet.)
Inspiration [10-20] [10-20] [0-5] [10-20] [10-20]
Imerco [10-20] [10-20] [0-5] [10-20] [10-20]

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens markedsundersggelse, oplysninger om priser, bruttoavancer og effektivitets-
gevinster fra parterne og styrelsens beregninger.

608. Resultaterne i IPR-beregningerne er drevet af de samme faktorer som beskrevet under punkt
598 - 600, dvs. hgj diversion ratio parterne imellem og [xxx] bruttoavancer generelt i parter-
nes butikker.

609. IPR-beregningerne understgtter saledes, at parterne efter fusionen vil have incitament til at
heeve priserne pa boligartikler generelt og pa produkterne i hver af de fire kategorier. De an-
forte effektivitetsgevinster er dermed ikke tilstreekkelige til at opveje tabet af konkurrence
parterne imellem.

610. Styrelsen har foretaget en raekke fglsomhedsberegninger for at sikre, at IPR-resultaterne er
robuste over for @ndringer i de anvendte antagelser. Resultatet af fglsomhedsberegningerne
viser, at resultaterne er robuste selv i det for parterne mest favorable scenarie (bortset fra
kategorien elektriske apparater i Inspiration). Fglsomhedsberegningerne samt beskrivelse af
de anvendte inputs i beregningerne fremgar i Bilag 10.

611. Imerco har i deres hgringssvar angivet,?7 at styrelsen ukritisk leegger de beregnede diversion
ratios til grund for udregningerne af UPP og IPR. Hertil bemaerker styrelsen, at parternes be-

296 Styrelsen har ogsa foretaget beregninger af prisstigningerne med iso-elastisk efterspgrgselskurve i en model med virksomheds-
symmetri (dvs., hvor henholdsvis parternes diversion ratios, priser og bruttoavance antager samme veerdier). Denne beregning
viser urealistisk hgje prisstigninger. Det er styrelsens vurdering, at en antagelse om en linezer efterspgrgselskurve giver den
bedste approksimation til den reelle adfaerd pd markedet.
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merkninger vedrgrende diversion ratios er behandlet andetsteds i afggrelsen, jf. punkt 332 -
338.

612. Imerco bemaerker endvidere,??® at metoderne bag UPP og IPR selv ved meget lave diversion
ratios altid vil fgre til et opadgdende prispres sifremt branchen er kendetegnet ved et vist
niveau af faste omkostninger. Ifglge Imerco bgr alle omkostninger, der er tilknyttet centrale
konkurrenceparametre (fx antal ansatte per butik, butikkens stgrrelse, dbningstider, traening
af ansatte, butiksdesign, generelt serviceniveau m.v.) indga i analysen. Imerco anfgrer ligele-
des, at husleje og markedsfgringsomkostninger i et vist omfang bgr indga i styrelsens analyse.

613.  Hertil bemaerker styrelsen, at en virksomheds faste omkostninger pa kort sigt normalt ikke vil
pavirke virksomhedens prissatning. Det relevante mal for analyserne af UPP og IPR er, hvad
det koster virksomheden at foretage et ekstra salg - dvs. den marginale/variable omkostning,
der er forbundet ved salget.

614. Efter styrelsens vurdering er det mest retvisende at kategorisere de af Imerco anfgrte
omkostninger som faste omkostninger. Det skyldes, at omkostninger til fx husleje og markeds-
foring ikke direkte relaterer sig til et potentielt ekstra salg, men er omkostninger, som skal
afholdes, uanset om det ekstra salg foretages eller ej. Styrelsen finder derfor, at de af Imerco
fremfgrte omkostninger i hgringssvaret ikke har karakter af at veere variable omkostninger og
derfor ikke bgr indgd i beregningen af UPP og IPR.

615. I forlengelse af Imercos hgringssvar, har styrelsen anmodet parterne om at fremkomme med
et bud p3, hvordan bruttoavancerne og effektivitetsgevinsterne efter deres vurdering skulle
justeres, hvis der ogsa skulle tages hgjde for en del af de faste omkostninger. Parterne har ikke
gnsket at fremkomme med disse oplysninger. Styrelsen har pa den baggrund ikke fundet an-
ledning til at eendre i de foretagne beregninger eller haft mulighed for at supplere med yderli-
gere fglsomhedsberegninger pa et tilstraekkeligt grundlag.

616. Styrelsen bemearker i gvrigt, at de beregnede priseffekter i IPR-modellen i hgj grad er drevet
af de hgje diversion ratios parterne i mellem.

5.2.4.1.6.3 Reaktioner pa prisstigninger

617. UPP- og IPR-metoderne er begge statiske metoder, der alene tager udgangspunkt i efterspgrg-
selssiden. Metoderne illustrerer, hvordan parternes incitamenter til at prisfastsaette sendres
som fglge af fusionen under forudsatning af, at gvrige forhold pa markedet er uzendret.

618.  Statiske modeller tager ikke hgjde for andre virksomheders respons pa fusionen i form af fx
@ndret prisadfeerd eller repositionering pd markedet m.v. (dynamiske virkninger). Det er
muligt, at uaftheengige konkurrenter fx kan reducere muligheden for, at den fusionerede virk-
somhed ensidigt kan gge prisen, og derfor er det relevant at overveje virkningerne af en sddan
reaktion fra markedet.

619. Konkret er det relevant at undersgge, hvorvidt andre aktgrer, som reaktion pa parternes
prisstigning (fx feerre kampagner/lavere rabatsatser), kan foretage handlinger, der eliminerer
denne konkurrencebegraensende virkning.

297 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 7.
298 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 7 og 8.
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Konkurrenternes reaktion pd prisstigninger
620. I det fglgende undersgges, hvorvidt det er sandsynligt, at konkurrenternes reaktioner pa
parternes prisstigninger vil modvirke sddanne prisstigninger.

621. Det er generelt accepteret i gkonomisk teori, at pd et marked med differentierede produkter
vil det typisk veere profitmaksimerende for konkurrenterne ogsa at gge deres priser, hvis de
fusionerede parter ggr det.2?° Denne bekymring er ogsa afspejlet i Kommissionens retningslin-
jer for vurdering af horisontale fusioner:

"Virksomheder pd det samme marked, som ikke indgdr i fusionen, kan ogsd nyde godt
af det lettede konkurrencemaessige pres, som fusionen medfgrer, da de fusionerende
virksomheders prisforhgjelse kan betyde, at en del af efterspargslen gdr over til de

konkurrerende virksomheder, som derpd vil kunne foretage en rentabel prisforhgjel-
Se”.300

622. Dette blev ogsd fremhaevet i Kommissionens afggrelse i COMP/M.6497 - Hutchison 3G
Austria/ Orange Austria:

"Other competitors are unlikely to increase supply or reduce prices in response to a
price increase by the merged entity. Even assuming competitors are not capacity con-
strained, it is unlikely that they would increase supplies in response to a price increase
of the Parties. Since the products are endogenously differentiated in terms of their
market positioning, generally accepted and robust economic theory demonstrates
that the profit-maximising response of competitors to a price increase would be to in-
crease prices themselves” 301

623. Konkurrenterne vil siledes ifglge gkonomisk teori og Kommissionens praksis ikke have
incitament til at seenke priserne som reaktion pd parternes eventuelle prisstigninger efter
fusionen. Tveertimod vil de have incitament til at haeve priserne.

624. 1 det fglgende skal det undersgges, om konkurrentundersggelsen indeholder indikationer pa
konkurrenternes eventuelle reaktion pa prisstigninger. Fglgende fremgar bl.a. af konkurrent-
undersggelsen.

Kop & Kande:
I kop & Kande er det den enkelte butik i den frivillige kaeder, der fastsaetter prisen i ly-

set af lokale forhold [..]

Efter [NN’s] vurdering har prissaetningen andret sig meget i der senere dr bla. pd
grund af Imerco & Inspirations-kaedernes hyppige kampagner med prisnedsattelser pd
20 pct,, som i hgj grad seetter dagsordenen. Kop & Kandes butikker har den fordel, at de
lobende kan agere mere selvstaendigt mht. prisfastseettelse.” 302

Din Isenkreemmer:
“Det er dog isenkreemmernes eget valg, hvilket sortiment og hvilken prissatning, de vil
have i lokalomrddet, dvs. de kan tilpasse sig lokalomrddet. [..]

299 Jf, fx. M. Motta, Competition Policy, Theory and Practice, (2005), side 243-250 og P. Davis and E. Garcés, Quantitive Techniques for
Competition and Antitrust Analysis (2010), side 50-53.

300 Jf, punkt 24.

301 COMP/M.6497 - Hutchison 3G Austria/ Orange Austria, punkt 367..

302 Jf, referat fra mgde med Kop & Kande den 8. februar 2017.

138



Markedet er praeget af mange kampagner med 20-25 pct., hvilket presser Din Isen-
kreemmer meget.|[..]

Man kan overordnet sondre mellem kapitalkzederne, der med pengestaerke ejere har fo-
kus pd at erobre markedet, og selvstaendige ejere, som har fokus pd at tjene penge”3°3

625. Disse konkurrenters udsagn tyder p3, at initiativet til kampagnerne kommer fra Imerco og
Inspiration og ikke leverandgrerne eller andre konkurrenter til fusionsparterne. Ovennavnte
udtalelser tyder ogsa p3, at de individuelle forhandlere i Kop & Kande og Din Isenkreemmer i
en vis udstraekning felger med, nar fx Imerco og Inspiration kgrer 20 pct.’s rabatkampagner,
hvis der fx er en Imerco/Inspiration-butik i deres lokalomrade. Denne adfeerd ma efter styrel-
sens vurdering forventes at fortseette efter fusionen. Sa hvis parterne vaelger at saette priserne
op, hvilket fx kan ske gennem feerre kampagner eller gennem lavere kampagne rabatsatser,
tyder udsagnene p4, at individuelle forhandlere i Kop & Kande og Din Isenkreemmer vil fglge
med, fremfor at udfordre parterne ved at saette priserne lavere end parterne.

626. Konkurrenten Bahne [xxx].

Bahne:
[xxx] 304

627. Deter derfor sandsynligt, at Bahne ogsa saetter priserne op, hvis Imerco ggr det efter fusionen.

628.  Parterne har desuden lagt vaegt p3, at de er udsat for et steerkt konkurrencepres fra dagligva-
rekaederne.3%5 Det skal derfor undersgges, om det er sandsynligt, at dagligvarekaederne kan
modvirke eventuelle prisstigninger fra parterne efter fusionen. Dagligvarekaederne vil umid-
delbart kunne modvirke prisstigninger pa to mader: (1) Gennem repositionering, siledes at de
som noget nyt begynder at fgre mid-range og high-end boligartikler i det faste sortiment i de
fysiske butikker, eller (2) gennem en intensivering af deres eksisterende loyalitetskampagner,
hvor de salger boligartikler i mid-range/high-end segmentet.

629.  Coop har udtalt, at Coops fysiske butikker mere hgrer til low-end segmentet af markedet, og at
faghandlen i sin prisseetning ikke tager udgangspunkt i, om der er en dagligvarebutik i naerhe-
den ilokalomradet.

Coop:
"Coops fysiske butikker som Kvickly og fakta hgrer efter Coops vurdering nok mere til

low-end segmentet af markedet, men selvom disse fysiske butikker szlger billige kok-
kenartikler, gdr Coop ikke ngdvendigvis op i at vaere den allerbilligste dagligvarekaede
pd markedet, men gdr mere op i at sgrge for at tilbyde kokkenartikler, der er gode til
prisen. Efter Coops vurdering skeler faghandlen i sin prissaetning overhovedet ikke til,
om der skulle ligge en dagligvarekaede i neerheden af butikkerne. Coop vurderer heller
ikke, at leverandgrernes egne webshops presser i konkurrencen. [..]

303 Jf. referat fra mgde med Din Isenkreemmer den 16. februar 2017.

304 Jf, referat fra mgde med Bahne den 3. februar 2017.

305 Jf. parternes bemaerkninger af 30. marts 2017 til styrelsens Meddelelse om Betzenkeligheder, side 7-11, og parternes notat af 13.
februar 2017.
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Coop har bestemt vaekstmuligheder, men kan slet ikke se for sig at szlge de dyre maer-
ker. [..] Coop [..] fokuserer mere pd non-food produkter, som har relation til madvarer.
Dagligvareksederne kommer dog nok aldrig til at szlge tallerkener til 600 kr. pr. stk.”306

630. Coops udsagn understgttes af Kop & Kandes udtalelser om, at [xxx].

631. Hertil kommer, at styrelsen har indhentet oplysninger fra henholdsvis Coop og Dansk
Supermarked om deres loyalitetskampagner. Coop har oplyst, at Coop i perioden fra 2014 til
1. halvdr 2017 har iveerksat seks loyalitetskampagner.3°” Fem ud af de seks kampagner har
vaeret kampagner med boligartikler (kun kgkkenudstyr), og alle kampagnerne har kgrt i en
periode pa ca. fire mdneder. Ingen af produkterne har vearet eller er en del af Coops faste sor-
timent for eller efter de pageldende kampagner. Coops seneste kampagne omfatter rejseud-
styr og leedervarer fra Wenger. I gennemsnit har ca. [xxx] varenumre veeret omfattet af Coops
enkelte kampagner.

632. Dansk Supermarked har oplyst, at de i en periode fra 2. halvar 2013 til 1. halvar 2017 har
iveerksat 11 kampagner (Guldmerkekampagner).3%¢ Ud af i alt 11 loyalitetskampagner vedrgr-
te ni kampagner boligartikler inden for henholdsvis: Kgkkenudstyr, borddeekning, elektriske
apparater og andet boligtilbehgr. Kampagnernes varighed har vaeret pa ca. fire maneder. De af
kampagnerne omfattede produkter har ikke veeret en fast del af Dansk Supermarkeds sorti-
ment i fx fgtex og Bilka, bortset fra Bodums produkter i Dansk Supermarkeds seneste kam-
pagne. [ gennemsnit har ca. [xxx] varenumre vaeret omfattet af kampagnerne.

633. Dagligvarekaedernes kampagner har hidtil primeert vedrgrt kgkkenudstyr, og leegger kun et
konkurrencepres pa et udsnit af de varer, som parterne salger, idet kampagnerne typisk kun
omfatter et begraenset sortiment (fx mellem [xxx] varenumre). Hertil kommer, at der kun er et
sporadisk konkurrencepres fra dagligvarekaedernes kampagner periodevis, idet sddanne
kampagner normalt har en varighed pa ca. fire maneder. Det er derfor uforudsigeligt og van-
skeligt at planlaegge for forbrugerne, hvornar de kan fa de pageeldende maerkevareprodukter i
dagligvarekaederne.

634. Dagligvarekaedernes kampagner udgver saledes efter styrelsens vurdering ikke et konkurren-
cepres, der er tilstraekkeligt til at modvirke, at Imerco efter fusionen kan haeve priserne fx ved
at lave feerre rabatkampagner eller nedsaette rabatsatserne, fordi dagligvarekeedernes kam-
pagner er af kortere varighed og omfatter et begraenset antal varenumre.

635.  Parterne har endvidere anfgrt, at nogle af de eksisterende aktgrer som fx internetbutikker
som Coolshop.dk3%° og RoyalDesign som modtrak til en prisstigning fra parternes side ville
kunne etablere fysiske butikker i Danmark.31? For at kunne konkurrere effektivt med parterne
og kompensere for den tabte konkurrence parterne imellem vil disse internetbutikker dog
skulle etablere et betydeligt antal fysiske butikker, og det vil kraeve bade stgrre investeringer
og tage tid at fa opbygget et velkendt butiksbrand for en sddan kaede af fysiske butikker.

636. Parterne har henvist til, at producenternes vejledende udsalgspriser er normerende og i
praksis fungerer som maksimalpriser pd markedet:

306 Jf, referat fra mgde med Coop den 15. februar 2017.

307 Jf. Coops svar til styrelsen af 20. april 2017.

308 Jf, Dansk Supermarkeds svar til styrelsen af 24. april 2017.
309 Coolshop.dk er en del af Entertainment Trading ApS.

310 Jf. anmeldelsen, punkt 243.
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Parterne:

“Inspiration oplyste, at Inspiration ikke prissatter deres produkter over den pris, som
producenterne tager i deres egne web-shops. Inspiration og Imerco opfatter ikke sig
selv som prissaetter - de folger priserne i markedet” 311

637. Parterne mener dog ikke, at de efter fusionen vil veere i stand til at heeve priserne.

638. I hgringssvaret har Imerco fremfgrt,312 at konkurrencen reelt udspiller sig mellem leverandg-
rernes produkter, og har henvist til, at det ikke er i leverandgrernes interesse, hvis detailhand-
len haever priserne pa deres produkter, idet den enkelte leverandgr sa stir darligere i den
harde konkurrence med de andre leverandgrer. Imerco mener ikke, at styrelsen i sin vurde-
ring tager hgjde for betydningen af leverandgrernes styrke over for detailleddet.

639.  Styrelsen er ikke enig i, at konkurrencen reelt udspiller sig mellem leverandgrernes produk-
ter. Styrelsen finder derimod, at konkurrencen iszer udspiller sig mellem parterne og deres
nermeste konkurrenter i detailleddet, jf. markedsafgraensningen , herunder undersggelse af
pris (afsnit 5.1.1.1.2.1.1), sortiment (afsnit 5.1.1.1.2.1.2), forbrugernes skifteadfeerd malt ved
diversion ratio (afsnit 5.1.1.1.2.1.3) samt en kombination af disse (afsnit 5.1.1.1.2.1.4 og
5.1.1.1.2.1.5).

640. Efter styrelsens opfattelse har leverandgrerne heller ikke den af parterne skitserede indfly-
delse pa priserne i detailledet, selvom leverandgrerne gennem fx kampagnetilskud i forbin-
delse med salg af visse produkter kan tilskynde forhandlerne til et gget salg af visse af leve-
randgrernes produkter.

641. Selv hvis producenternes vejledende udsalgspriser fungerer som maksimalpriser pd marke-
det, et det efter styrelsens opfattelse tvivlsomt, om det er tilstraekkeligt til at begraense parter-
nes muligheder for at haeve deres priser, da parterne efter fusionen enten kunne hzeve deres
priser til lige under producenternes vejledende udsalgspriser, eller parterne alligevel kunne
heeve deres priser gennem feerre kampagner/lavere rabatsatser i deres kampagner.

642. Imerco har i sit hgringssvar anfgrt,313 at styrelsens undersggelse af de dynamiske virkninger
af fusionen med hensyn til, om parterne har mulighed for at haeve priserne, har et bagudrettet
og ikke et fremadrettet fokus. Imerco har i den forbindelse henvist til, at markedet er praeget
af prisbevidste forbrugere og lave adgangsbarrierer. Imerco har desuden anfgrt, at pd dette
marked vil gevinsterne for parternes konkurrenter ved at reducere prisen (eller undlade at
heeve prisen), som reaktionen pa parternes hypotetiske prisstigning overstige gevinsten ved
at leegge sig i ly af prisstigningerne. Imerco har understreget, at styrelsens bagudrettede fokus
efter Imercos opfattelse indebaerer, at styrelsen ikke har fgrt tilstreekkeligt bevis for, at dette
ikke ville veere tilfeeldet.

643.  Styrelsen kan ikke genkende Imercos argument om, at styrelsens analyse har et bagudrettet
fokus. Styrelsens analyse tager udgangspunkt i gkonomisk teori og Kommissionens praksis,
hvoraf det fremgdr, at det typisk vil veere profitmaksimerende for konkurrenterne ogsa at gge
deres priser, hvis de fusionerede parter ggr det, jf. punkt 618 - 623 ovenfor.

311 Jf, referat fra styrelsens mgde med parterne den 17. januar 2017, side 4.
312 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 9.
313 Jf. Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 8.
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644. Hertil kommer de neermeste konkurrenters forventninger til, hvad der vil ske med priserne, jf.
punkt 580 - 581 ovenfor, og konkurrenternes egen nuveerende prissetning. Samlet set fglger
det efter styrelsens opfattelse heraf, at priserne pa boligartikler generelt ma forventes at stige
som fglge af fusionen,

645. I hgringssvaret har Imerco ogsa anfgrt, at der efter Imercos opfattelse er tale om et marked
med meget prisbevidste forbrugere, der i hgj grad orienterer sig mod nethandlen, og efter
Imercos opfattelse har styrelsen undervurderet betydningen heraf.

646. Efter styrelsens opfattelse er der imidlertid stadig et begraenset salg af boligartikler via
internetbutikker, og en stigning i internetsalg betyder ikke ngdvendigvis, at der er en hgj ef-
terspgrgselssubstitution mellem fysiske butikker og internetbutikker, jf. punkt 401 - 402
ovenfor.

647. Samlet er det styrelsens vurdering, at der ikke er andre aktgrer, der - som reaktion pa
parternes prisstigning (fx feerre kampagner/lavere rabatsatser) - kan foretage handlinger, der
eliminerer denne konkurrencebegraensende virkning.

5.2.4.1.7 Andre skadesteorier
648. Som det fremgar ovenfor, leegger bade Kommissionen og CMA til grund, at UPP- og IPR-testen
ogsa giver information om en aktgrs overordnede incitamenter til at udgve sin markedsmagt
ved at @ndre pa andre konkurrenceparametre end pris, jf. punkt 573 ovenfor.

649. Konkurrenceskadelig adfeerd i form af ensidige virkninger kan saledes bestd i andet end risiko
for prisstigninger. Ensidige virkninger kan ogsd komme til udtryk i form af risiko for mindre
variation i produktsortiment og/eller reduceret service, hvilket beskrives nermere i det fgl-
gende.

5.2.4.1.7.1 Mindre variation i produktsortiment
650. Fusionen kan ogsa fgre til skadelige virkninger i form af mindre variation i sortimentet, jf.
DICE Discussion Paper, hvoraf det fremgar, at:

"[...] we show that the merger caused a significant decrease in the average depth of
assortment at the market level, especially by reducing the product variety by the
merging stores located in the overlapping areas”3*

651. Herer detrelevant at sondre mellem fglgende to forskellige effekter:

(i) Der kan opstd mindre variation i parternes sortiment (pga. stgrre ensretning af par-
ternes sortiment og fx en overfgrsel af Imercos private label-produkter til Inspiration
pa bekostning af andre meerker), og

(ii) Parternes styrkede indkgbsmagt kan fgre til, at de kan presse leverandgrer til at le-
vere eksklusivt til dem, hvilket kan fgre til mindre variation i sortimentet hos andre
forhandlere.

314 Diisseldorf Institute for Competition Economics (DICE), DICE Discussion Paper, No. 225, The effect of Retail mergers on prices and
variety: An ex-post evaluation, juni 2016, side 18.
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652. For det forste, kan der som naevnt vaere en risiko for, at Imerco efter fusionen veelger at
ensrette sortimentet i de to detailkaeder og eventuelt ggre de to kaeders sortimentet mere
identisk. Imerco og Inspiration har pa fusionstidspunktet et vist overlap i deres sortiment, og
de har begge aftaler med de stgrste leverandgrer pa det danske marked. De to kaeder har imid-
lertid ogsa forskelle i deres sortiment. Fx forhandler de hver isaer produkter fra mindre leve-
randgrer, som den anden part ikke forhandler. Derudover forhandler Imerco private label-
produkter i modsaetning til Inspiration. En ensretning af sortimentet og eventuel overfgrsel af
Imercos private label-produkter til Inspiration kan siledes fgre til, at Imerco opsiger aftaler
med mindre leverandgrer.

653. Leverandgren, [xxx], har fx udtrykt bekymring ved den konkrete fusion, fordi den vil kunne
skabe en forhandler med en gget indkgbsstyrke, der repraesentere 200 butikker under den
samme ejer.

[xxx]

For nogle leverandgrer kan bekymringerne ved fusionen vaere mindre, da de er “must-
have” merker, fx Royal Copenhagen, F & H, Rosendahl etc.”315

654. Det ma formodes, at Imerco efter fusionen stadig vil fgre et sortiment med en vis bredde og
dybde, og at de derfor har brug for produkter fra en bred vifte af leverandgrer. Det kan dog
ikke udelukkes, at Imerco som fglge af sin gget indkgbsstyrke og fysiske repraesentation pa
markedet vil have mulighed for vaelge, og dermed ogsa fravelge, visse leverandgrer. En sddan
udvikling kan medfgre en mindre variation af parternes sortiment efter fusionen.

655. Imerco har i sit hgringssvar anfgrt316, at styrelsen ikke i tilstraekkelig grad har redegjort for
konsekvensen eller sandsynligheden for, at visse varer udgar af parternes sortiment. Imerco
har henvist til, at [xxx] Imerco har ogsad understreget, at det er vigtigt for parterne af kommer-
cielle hensyn at kunne praesentere forbrugerne for et varieret og bredt sortiment og promove-
re de mindre leverandgrer med henblik pa at modvirke de steerke leverandgrers position, for
sa vidt angdr indkgb.

656.  Hertil bemaerker styrelsen, at hvis visse varer efter fusionen udgar af Inspirations sortiment,
vil det betyde, at den pageeldende leverandgr er afskaret fra at fa sine varer solgt gennem den
stgrste forhandler i markedet, der star for ca. [30-40] pct. af omsaetningen og for i alt 200 af de
fysiske butikker (Imercos og Inspirations butikker). Selvom det er muligt, at den pageeldende
leverandgr fortsat kan afszette sine produkter til andre forhandlere, kan et ophgr af leveran-
cerne til Inspiration pa sigt betyde, at den pageeldende leverandgr kan veere ngdsaget til at
saette sine priser op overfor de gvrige forhandlere i detailledet, hvilket kan pavirke de gvrige
forhandleres incitamenter til at aftage leverandgrens produkter. Det kan overordnet medfgre,
at mindre leverandgrers maerker, der ikke er "must-have” maerker, som fglge af fusionen ikke
leengere fores af parterne eller eventuelt parternes konkurrenter, hvorved variationen i pro-
duktsortimentet bliver mindre. Variationen i produktsortimentet hos forhandlerne kan sale-
des godt blive mindre, uden at produkter fra specifikke leverandgrer behgver at veere vaesent-
lige i sig selv for forbrugerne.

657. Selvom parterne kan have interesse i at promovere visse mindre leverandgrer, si kan
fusionen efter styrelsen vurdering alligevel godt have til fglge, at nogle mindre leverandgrer

315 Jf. referat fra [xxx].
316 Jf. Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 9 i Bilag 4.
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kan fa vanskeligere ved at afsaette deres produkter. Det skyldes, at Kop & Kande reelt er den
eneste anden stgrre kade efter fusionen, som disse mindre leverandgrer kan afsaette deres
produkter igennem, hvis leverancerne til Inspiration og Imerco matte ophgre.

658.  For det andet kan fusionen fgre til, at Imerco efter fusionen ved hjeelp af sin gget indkgbsstyr-
ke kan forsgge at begreense variationen i produktsortimentet hos sine konkurrenter. [xxx]:

| [ 317 |

659.  [xxx]:

| [xxx]"318 |

660. Som beskrevet i punkt 143 ovenfor, er omfanget af eneforhandlingsaftaler generelt begraenset
ved salg af mid-range/high-end boligartikler. Som det ses af Figur 5.11 - Figur 5.12 bruges
eksklusiviteten - "KUN HOS IMERCO” - dog aktivt til at promovere en vare, som udelukkende
forhandles af Imerco.31?

317 Jf. referat fra mgde med [xxx].

318 Jf, referat fra mgde med [xxx].

319 [nspiration forhandler, ligesom Imerco, ogsa eksklusive produkter, og promoverer sig pd samme made med "KUN [ INSPIRATI-
ON”, jf. fx Inspirations "gave special”-tilbudsavis side 1 geeldende 28. april 2016 til og med 1. juni 2017.
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Figur 5.11 Eksempel pa Imercos salg af eksklusive produkter

Gryde 6,2 liter

1299°

© 1= crmuser SPAR 1000-

KUN HOS Sesevsvvsse"

Gry od lig

erel

Note: Produktet "Gryde med 1ag, 6,2 liter” er sggt pd pricerunner.dk den 10. maj 2017, og der er umiddelbart ikke andre danske
forhandlere med salg af samme produkt.

Kilde: Udklip fra Imercos tilbudsavis side 5 og side 9, geeldende fra spndag 7. maj 2017 til og med sgndag 14. maj 2017.

145



661.

662.

663.

Figur 5.12 Eksempel pa Imercos salg af eksklusive produkter
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Kilde: Udklip fra Imercos tilbudsavis side 5 og side 9, geldende fra spndag 7. maj 2017 til og med sgndag 14. maj 2017.

Eneforhandling af visse produkter, om end det kun er i mindre perioder, giver forhandlere en
konkurrencemaessig fordel, idet forhandleren er den eneste, som har adgang til forhandle det
givne produkt. Det ma derfor formodes, at eneforhandling, herunder muligheden for at for-
handle et produkt eksklusivt, er attraktivt bade for Imerco, Inspiration og andre forhandlere.
Hertil bgr det nzaevnes, at det ikke umiddelbart er i leverandgrens interesse at give enefor-
handling og dermed afstd fra at szlge til andre forhandlere. Hvorvidt fusionsparterne kan
drage fordel af eneforhandling efter, at producenten er blevet kompenseret, kan styrelsen ikke
konkludere entydigt pa.

Det kan dog ikke udelukkes, at Imerco som fglge af fusionen, og den dermed ggede indkgbs-
styrke, vil kunne udvide sit sortiment med flere eksklusive produkter, eller kunne bruge sin
indkgbsstyrke til at modvirke, at andre forhandlere end Imerco kan fa eksklusive produkter
via eneforhandlingsaftaler.

5.2.4.1.7.2 Reduceret service

Det er ifglge praksis fra Kommissionen anerkendt, at en fusion ogsa kan fgre til reduceret
service, jf. punkt 576 ovenfor. Det samme gelder ifglge praksis fra andre lande, jf. fx CMA’s
afggrelse i Celesio/Sainsbury, hvoraf fglgende fremgar: 320

“It is clear from our Guidelines that adverse effects on customers on non-price aspects
such as service quality may be taken into account in assessing the impact of a merger.

[

320 Jf. den engelske konkurrencemyndighed (CMAs) afggrelse af 29. Juli 2016, Celesio/Sainsbury, side 94, punkt 7.183-7.184.
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664.

665.

666.

667.

Furthermore, we consider that cost savings are available to the Parties were they to
flex other parameters of competition. Specifically, we consider as examples the follow-
ing:
(a) Reducing staffing would reduce the wage bill. A lower emphasis on staff
training would also reduce the wage bill since staff would have less time off the
job; and
(b) Reducing the restocking frequency of infrequently ordered or particularly
perishable prescription medicines would reduce wastage and therefore costs.

Overall, in relation to these examples, we consider that costs could therefore generally
be saved by reducing the level of some parameters of service. Therefore in those areas
where diversion is high, we consider that the Parties would be incentivized to reduce
the level of QRS, as providing high-quality service is costly and the merger increases
the proportion of customers who would be recaptured following a reduction in QRS
levels, therefore increasing revenues relative to costs.”

Fusionen kan fgre til skadelige virkninger, hvis Imerco velger at reducere graden af service
over for kunderne for at reducere sine omkostninger. Med et lavere konkurrencepres som
fglge af fusionen kan der vaere en risiko for, at Imerco efter fusionen vil have incitament til at
slaekke pa servicen til skade for kunderne (forbrugerne). Den reducerede service kan vise sig i
form af fx kortere dbningstider, indskraenket bytteservice, mindre uddannet personale og
ringere kundeservice i det hele taget.

Flere aktgrer har i styrelsens markedsundersggelse udtalt sig i relation til service. Fx har Din
Isenkreemmer givet udtryk for fglgende:

Din Isenkreemmer:

"Fysiske butikker har, modsat netbutikkerne, mulighed for at give en vis feeling samt
vejledning ved salg af produkterne, men ogsd dette er netbutikkerne ved at blive bedre
til at udfordre.”3%!

Boozt Fashion AB ("Boozt”) har i egenskab af internetbutikken Boozt.com givet udtryk for
folgende relateret til service:

Boozt:

"... kunden sgger efter pris, men kun indtil et vis punkt. Kunden vil fx ogsd gerne have
hurtig levering. Dvs. der er ogsd andre parametre end pris, som spiller ind ved kundens
valg af forhandler.”322

Coop har i egenskab af dagligvarebutik sagt fglgende:

Coop:
"Hvis man skal salge en gryde til 1100-1200 kr., sd kraever det ekstra rddgivning for at

kunne salge en vare i den prisklasse, sd derfor salger Coops fysiske butikker ikke stege-
pander/gryder i den prisklasse.”323

321 Jf, referat af mgde med Din Isenkreemmer den 16. februar 2017, side 3.
322 Jf, referat af telefonmgde med Boozt den 20. april 2017, side 1-2.
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[og]

“Den store forskel mellem faghandlen og supermarkederne er markevarer og faglig vi-
den”, hvor Kop & Kande er godt kerende for sd vidt angdr faglig viden ...”324

668. Thuesen Jensen har specifikt udtalt folgende om fusionens virkninger i relation til serviceni-
veauet efter fusionen :

Thuesen Jensen:

"... Danmark er et kampagne/tilbuds-land. Pris bliver en parameter. Den service, der
kan tilbydes til kunden, kan dog blive klemt i den udvikling, og pd sigt kan det betyde, at
de produkter, som forbrugerne bliver praesenteret for, bliver af ringere kvalitet, sd pro-
duktudbuddet bliver mindre pga. det store fokus pd pris.”325

669. Udtalelserne fra aktgrerne viser ifglge styrelsen, at Imerco fgr fusionen i forhold til konkur-
rencen med nethandlen og dagligvarehandlen kan have et incitament til at opretholde graden
af service, idet service over for kunderne udggr et naturligt konkurrenceparameter i detail-
handlen.

670. Imerco vil imidlertid efter fusionen veere uden en veaesentlig direkte konkurrent, nemlig
Inspiration - som ovenikgbet er den vaesentligste konkurrent til Imerco ifglge forbruger-
undersggelsen - og dette kan i sig selv indebzere en risiko for, at fusionen vil fgre til reduceret
service til skade for kunderne, saerligt i lokalomrader. Imerco vil sdledes ikke vere tilskyndet
til at opretholde graden af service i samme omfang som fgr fusionen.

5.2.4.1.8 Kundernes reaktion pa prisstigninger
671. Ved vurderingen af, om en horisontal fusion vil fa konkurrenceskadelige virkninger, er det
relevant at analysere eksistensen af mulig kgbermagt, fordi kunder med tilstraekkelig kgber-
magt vil kunne modvirke eventuelle prisstigninger som fglge af fusionen.32¢

672. P& markedet for detailsalg af boligartikler bestar kunderne primeert af privatkunder. Disse
privatkunder har ikke kgbermagt, da de isoleret set ikke er af nogen stgrre betydning for ud-
byderne af boligartikler. En gennemfgrelse af fusionen vil derfor indebzere, at Imerco erhver-
ver kontrol over en hidtil uathaengig og vaesentlig aktgr pa markedet, Inspiration, der er et
meget neert alternativ, og er Imercos naermeste konkurrent. Fusionen giver derfor de private
kunder et alternativ mindre at skifte til blandt de kaeder, som de foretraekker at skifte til, hvis
den butik, som de normalt bruger, lukkede.

673. Det er samlet set styrelsens vurdering, at ingen af kunderne pa markedet for detailsalg af
boligartikler besidder en tilstraekkelig kgbermagt til, at de pa nogen made vil kunne modvirke
eventuelle prisstigninger som fglge af fusionen.

325 Jf. referat af telefonmg@de med Boozt den 20. april 2017, side 4.
326 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, afsnit V.
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5.2.4.1.9 Delkonklusion - prisstigninger og andre skadesteorier
674. Styrelsen vurderer sdledes, at fusionen medfgrer risiko for ensidige virkninger i form af; (i)
hgjere priser/faerre kampagner/lavere rabatter, (ii) mindre variation i udbuddet/produkt-
sortiment, og/eller (iii) reduktion af serviceniveauet.

675.  Som supplement til vurderingen af ensidige virkninger viser UPP- og IPR-beregningerne, at
Imerco som fglge af fusionen vil have incitament til at haeve priserne pa boligartikler (samlet)
samt pa hver af de fire produktkategorier, fordi parterne fgr fusionen leegger et betydeligt
konkurrencepres pd hinanden, som forsvinder ved fusionen.

676. 1dager det Imerco og Inspiration, som tager initiativet til de hyppige 20 pct.’s rabatkampag-
ner. Kop & Kande og Din Isenkreemmer er begge frivillige keeder, og deres forhandlere har
hidtil i en vis udstraekning fulgt med, nar fx Imerco og Inspiration kgrer disse 20 pct. rabat-
kampagner. Hvis Imerco efter fusionen enten forsgger at haeve priserne direkte eller lave
feerre rabatkampagner eller nedsatte rabatsatserne, sd ma de naermeste konkurrenter som fx
Kop & Kande, Din Isenkreemmer og Bahne formodes at have incitament til ogsa at gge deres
priser for at maksimere deres profit.

677. Konkurrencepresset fra andre aktgrer i markedet vurderes at veere for begraenset til at kunne
eliminere risikoen for prisstigninger som fglge af fusionen. Det geelder fx dagligvarekaedernes
kampagner, der efter styrelsens vurdering ikke udgver et konkurrencepres, der er tilstreekke-
ligt til at modvirke, at Imerco efter fusionen kan haeve priserne eller lave faerre rabatkampag-
ner eller nedsatte rabatsatserne, fordi dagligvarekeedernes kampagner er af kortere varighed
og omfatter et begraenset antal varenumre.

678.  Eksisterende internetbutikker vurderes heller ikke at have incitament til at etablere en keede
af fysiske butikker, idet dette bl.a. vil gge deres omkostninger. De udgver derfor heller ikke et
konkurrencepres, der er tilstraekkeligt til at modvirke prisstigninger efter fusionen.

679. Endelig har ingen af kunderne pa markedet en tilstraekkelig kgbermagt til, at de pa nogen
made vil kunne modvirke eventuelle prisstigninger som fglge af fusionen.

5.2.4.1.10 Potentiel konkurrence

680. I de forrige afsnit er risikoen for ensidige virkninger gennemgaet. En analyse af potentiel
konkurrence er dog ogsa et vigtigt led i den samlede vurdering af konkurrenceforholdene,
fordi potentiel konkurrence af tilstraekkelig styrke vil kunne virke disciplinerende pa marke-
dets eksisterende aktgrer og modvirke eventuelle prisstigninger eller andre skadesvirkninger
som fglge af fusionen. For at potentiel konkurrence kan anses for at leegge et tilstreekkeligt
konKkurrencemaessigt pres pa fusionsparterne, skal den vere (i) sandsynlig, (ii) rettidig og (iii)
tilstraekkelig til at imgdegd fusionens potentielle konkurrencebegraensende virkninger.327
Potentiel konkurrence skal her forstas som tilgang af nye aktgrer til markedet.

681. Parterne har anfgrt, at sdfremt en potentiel konkurrent gnsker at komme ind pa markedet for
detailsalg af boligartikler, kreeves der i princippet ikke meget andet end en hjemmeside eller
et lejemadl, nogle medarbejdere og tilstraekkelig finansiering, samt aftaler med flere leverandg-
rer.328 | relation til etablering af en ny lokal eller landsdakkende detailkaede, vil dette ifglge
parterne kunne ske pa flere forskellige mader, idet der for det fgrste vil veere en mulighed for

327 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, afsnit VI, punkt 68.
328 Jf. anmeldelsen, punkt 235.
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at bygge en kade op fra bunden ved kgb af nye lokaliteter, og for det andet vil veere mulighed
for at overtage nogle uafthaengige isenkrambutikker, der allerede er pd markedet.

682.  Efter parternes vurdering er der ikke adgangsbarrierer af betydning pa markedet.32° Parterne
anfgrer, at der generelt er adgang til kapital og lokaliteter, som er ngdvendige for at skaffe sig
adgang til markedet. Parterne har ogsa anfgrt, at der ikke er behov for personale med en sar-
lig uddannelsesmassig baggrund, og at der er meget let adgang til at opna leverancer fra leve-
randgrerne. [xxx] Efter parternes opfattelse kan adgang til markedet derfor ske ganske hurtigt
og uden navnevardige hindringer.

683.  Styrelsen undersgger og vurderer nedenfor adgangsbarriererne inden for detailsalg af mid-
range/high-end boligartikler og vurderer, hvorvidt disse forhold kan pavirke konkurrencesi-
tuationen ved fusionens gennemfgrelse. Styrelsen konkluderer i det nedenstdende, at selvom
virksomhedstilgang matte vaere sandsynlig, sa vil en sddan tilgang hverken ske rettidigt eller i
tilstraekkeligt omfang til at kunne modvirke de konkurrenceskadelige virkninger af fusionen.

5.2.4.1.10.1 Er potentiel konkurrence sandsynlig?

684. For at kunne vurdere, hvor sandsynligt det er, at nye aktgrer vil etablere sig pa det relevante
marked - og i givet fald i hvilket omfang - er det ngdvendigt at analysere eventuelle adgangs-
barrierer nermere.

685. Med udgangspunkt i styrelsens markedsundersggelse blandt parternes konkurrenter har
respondenterne bl.a. anfgrt fglgende adgangsbarrierer og gvrige forhold, der har betydning
for adgangen til markedet:

(i) Yderligere konsolidering i markedet
(i) Fremskaffelse af kapital, indkgb af varer m.v.
(iii) Indgaelse af leverandgrkontrakter
(iv) Vigtigheden af at fa skabt et brand for kaeeden/butikken
(v) Nye aktgrers eventuelle indtreeden pa markedet
(i) Yderligere konsolidering i markedet
686. Parterne har i anmeldelsen henvist til en raekke aktgrer, der er indtrddt pd markedet for
detailsalg af boligartikler i de sidste fem dr gennem etablering af internetbutikker.330 Parterne

har imidlertid ikke henvist til nogle nye aktgrer, der har etableret fysiske butikker pad marke-
det inden for de sidste fem ar.

687.  En reekke markedsaktgrer har endvidere oplyst, at de forventer yderligere konsolidering pa
dette marked i de kommende ar.

Coop:
“for sd vidt angdr hvor specialhandlen/fag-handlen er pd vej hen, gav Coop udtryk for,

at der naeppe er ca. 400 butikker tilbage i specialhandlen om fd dr”331

329 Jf. anmeldelsen, punkt 236.

330 Jf, parternes anmeldelse, side 107, hvor der henvises til fglgende internetbutikker: RoyalDesign.dk, emmalys.dk, designklassiker-
shop.dk, interiorshop.dk, allbuy.dk.

331 Jf. referat fra mgde med Coop den 15. februar 2017, side 4.
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Dansk Supermarked:

"Dansk Supermarked vurderer, at der ikke er plads til flere aktarer med fysiske butikker
pd markedet. Der ses dog at vare plads til, at flere onlineforhandlere dbner, eller at
udenlandske forhandlere udvider sortimentet til ogsd at omhandle boligartikler, som fx
Zara Home eller H&M Home."33?

Bahne:
“"Danmark har sammenlignet med andre lande rigtig mange boligbutikker. Der bgr der-
for naturligt ske en konsolidering”.333

Groupe SEB:
"Der er (for) mange forhandlere pd det danske marked og yderligere konsolidering er

uundgdelig ™33+

Thuesen Jensen:

"[..], at der er et hgjt antal isenkreemmer butikker i Danmark ift. det gvrige Skandinavi-
en, hvorfor der efter [NN]’s vurdering fremadrettet helt sikkert vil ske en konsolidering i
branchen.”335

F&H:
“[..], at der er rigtigt mange isenkreemmer-butikker i Danmark, og muligvis for mange
til det danske marked”.33¢

688. Dansk Supermarked har fx understreget, at de ikke forventer, at nye aktgrer vil etablere sig
med fysiske butikker, men eventuelt med internetbutikker.

689. Forventningerne hos en raeekke markedsaktgrer er sdledes neermere yderligere konsolidering
end ny indtreeden pd markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler gennem
etablering af fysiske butikker.

(ii) Fremskaffelse af kapital, indkgb af varer m.v.

690. I styrelsens konkurrentundersggelse har respondenterne svaret pad hvilke forhold, der udggr
de veesentligste barrierer for at etablere sig som forhandler af boligartikler i fysiske butikker.
Heraf svarer 57 pct., at "fremskaffelse af kapital’ udggr en af de vaesentligste barrierer. Det er
den veaesentligste barrierer angivet for at etablere sig som forhandler af boligartikler i fysiske
butikker. For sd vidt angdr barrierer for at etablere sig som forhandler af boligartikler via
internetbutikker malrettet danske forbrugere, har ca. en tredjedel svaret, at "fremskaffelse af
kapital” udggr den vaesentligste barriere.

691. Parterne har oplyst, at etablering af en fysisk butik vil koste ca. [xxx] mio. kr., men dette vil i
hgj grad athaenge af placering og stgrrelse af butikken.337 Din Isenkreemmer har oplyst, at det
er blevet mere vanskeligt at etablere selvsteendige nye isenkreemmerbutikker efter finanskri-
sen, fordi det er blevet vanskeligere at skaffe kapital.338 Ifglge Din Isenkreemmer skal der bl.a.
skaffes en bankgaranti samt i omegnen af 2-3 mio. i opstartskapital. Din Isenkreemmer vurde-

332 Jf, referat fra telefonmgde med Dansk Supermarked den 27. februar 2017, side 2.
333 Jf. referat fra mgde med Bahne den 3. februar 2017, side 3.

334 Jf, referat fra mgde med Groupe SEB den 13. februar 2017, side 3.

335 Jf. referat fra mgde med Thuesen Jensen den 7. februar 2017, side 4.

336 Jf, referat fra mgde med F&H den 6. februar 2017, side 2.

337 Jf. anmeldelsen, punkt 246.

338 Jf. styrelsens mgdereferat af den 16. februar 2016 med Din Isenkraemmer, side 2
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rer endvidere, at det vil tage 2-3 maneder at etablere en selvstendig ny butik. Det skal i denne
forbindelse bemaerkes, at styrelsen ikke anser etablering af en enkelt fysisk butik som vaeren-
de tilstraekkeligt til at kunne modvirke tabet af konkurrencemaessigt pres som fglge af fusio-
nen, jf. neermere herom under afsnit 5.2.4.1.10.3.

692. Dette understgttes af, [xxx]33°

693.  Styrelsen vurderer samlet, at fremskaffelse af kapital udggr en betydelig adgangsbarriere for
at kunne etablere sig pd markedet med tilstrackkelig styrke. Adgang til kapital er ngdvendigt
for at kunne etablere sig pd markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, isaer
for sa vidt angar etablering af fysiske butikker ved opbygning af en hel kaede.

694. Barriererne synes at veere lavere ved etablering af internetbutikker. Selvom der eksisterer en
raekke internetbutikker uden tilknyttede fysiske butikker, fremgar det imidlertid af styrelsens
undersggelse blandt konkurrenterne, at ca. 88 pct.34? af respondenterne mener, at det er "me-
get vigtigt” eller "vigtigt” at have bade en/flere fysiske butikker og en internetbutik i forhold
til at veere forhandler af boligartikler. Styrelsen tilleegger det derfor ved vurderingen af poten-
tiel konkurrence i denne afggrelse afggrende betydning, at der ikke alene er tale om etablering
af en internetbutik, men at der ogsa etableres fysiske butikker, for at den potentielle konkur-
rence kan anses for tilstraekkelig.

(iii) Indgdaelse af leverandgrkontrakter

695.  Respondenterne i styrelsens konkurrentundersggelse har ogsa angivet "Indgdelse af leveran-
dorkontrakter” som en vaesentlig barriere for at etablere sig som forhandler af boligartikler i
fysiske butikker, idet 36 pct. har angivet, at "indgdelse af leverandgrkontrakter” udger en vae-
sentlig barriere for at etablere sig som forhandler af boligartikler i fysiske butikker. Dette er
ifslge undersggelsen den naestmest vesentlige barriere efter "fremskaffelse af kapital” for sa
vidt angar etablering af fysiske butikker.

696. 1 alt 46 pct. af respondenterne har angivet "indgdelse af leverandgrkontrakter” som en
vaesentlig barriere for at etablere sig som forhandler af boligartikler via internetbutikker, der
er malrettet danske forbrugere. Det er den mest vasentlige barriere for sa vidt angar etable-
ring som forhandler af boligartikler via internetbutikker.

697. Bodum har fx ogsa oplyst, at virksomheden ikke gnsker for mange sma forhandlere.

Bodum:
"[NN] oplyser, at Bodum helst ikke vil have for mange smd kunder. [xxx]”341

698. P4 baggrund af styrelsens markedsundersggelse er det styrelsens vurdering, at indgaelse af
leverandgrkontrakter i en vis udstraekning kan udggre en barriere, hvis en forhandler gnsker
at starte op inden for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, jf. punkt 369 - 374 oven-
for. Det skyldes, at adgang til leverandgrkontrakter er ngdvendige for, at en ny udbyder kan
matche bl.a. isenkreemmerbutikker og stormagasiner342 for sa vidt angar et bredt sortiment af

339 Jf. brev fra Inspiration af 22. februar 2017 til styrelsen, side 5.

340 Der er i alt 27 respondenter, som har besvaret dette spgrgsmal om, hvorvidt det er vigtigt med bade en eller flere fysiske butikker
for at veere forhandler af boligartikler. Heraf anser 12 respondenter det for "meget vigtigt” og 12 respondenter anser det for
"vigtigt’. En respondent har svaret "hverken eller”, og to respondenter har svaret "ikke vigtigt”.

341 Jf, referat fra mgde med Bodum den 19. april 2017, side 1.

342 | styrelsens konkurrentundersggelse omfatter stormagasiner fglgende butikker: Magasin, [llums Bolighus og Salling.
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meerkevarer, indretning af butikkerne, kunderadgivning, gaveindpakning m.v. for at kunne
udgve et vaesentligt konkurrencepres pa parterne.

(iv) Vigtigheden af at fd skabt et brand for kaden/butikken

699. Respondenterne i styrelsens konkurrentundersggelse har ogsa angivet, "Vigtigheden af at fd
skabt et brand” for keeden/butikken som en vasentlig barriere for at kunne etablere sig som
forhandler af boligartikler i fysiske butikker, idet ca. en tredjedel har angivet dette som en
vaesentlig barriere.

700. Ca. 36 pct. har angivet "vigtigheden af at fG skabt et brand” som en vasentlig barriere for at
etablere sig som forhandler af boligartikler via internetbutikker, der er malrettet danske for-
brugere.

701.  Parterne har begge steerke brands, der er velkendte og etablerede blandt de danske forbruge-
re, hvilket giver dem en konkurrencemaessig fordel pd markedet. En ny aktgr vil derfor ogsa
skulle veere i stand til at opbygge et steerkt brand for at kunne konkurrere effektivt med par-
terne.3*3 Det kan vere vanskeligt for iseer potentielle nye konkurrenter at skabe sig et brand
for en ny kaede af fysiske butikker pa markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligar-
tikler i forhold til landsdeekkende kaeder som parterne og Kop & Kande. Endvidere tager det
tid at opbygge et brand for en ny keede/butik i forhold til kunderne.

v) Nye aktprers eventuelle indtraeden pd markedet

702. Det er parternes vurdering, at der er mange aktgrer, som inden for kort tid kan indtraede pa
markedet. Parterne har i den forbindelse henvist til bade skandinaviske, europziske og globa-
le forhandlere og leverandgrer. Det er parternes vurdering, at blandt andre fglgende virksom-
heder vil kunne komme ind pd markedet:344

¢ Kitch’n (kan etablere webshop og fysiske butikker i Danmark)
¢ Amazon (kan etablere webshop i Danmark)

¢ Walmart (kan etablere webshop i Danmark)

¢ WilliamsSonoma (kan etablere webshop i Danmark)

¢ Zalando (kan etablere fysiske butikker i Danmark)

¢ Fiskars (kan etablere egne fysiske butikker i Danmark)

¢ WMF (kan etablere egne fysiske butikker i Danmark)

e Group SEB (kan etablere egne fysiske butikker i Danmark)

703.  Efter styrelsens vurdering kan det ikke udelukkes, at producenter/leverandgrer af maerkeva-
rer som fx Fiskars, WMF og Groupe SEB vzlger at etablere deres egne maerkevarebutikker.
Efter styrelsens opfattelse har disse producenter/leverandgrer dog normalt ikke incitamenter
til ogsa at szelge andre producenters meaerkevarer udover deres egne. Disse maerkevarebutik-
ker vil derfor ikke kunne tilbyde kunderne det samme brede sortiment af forskellige maerke-
varer, som fx parterne og andre isenkreemmere tilbyder.

704. Amazon.com eller Walmart kan etablere en webshop i Danmark eller en webshop i udlandet
med salg af boligartikler ogsa til danske forbrugere. Styrelsens markedsundersggelse viser

343 En tilsvarende problemstilling er naevnt i Kommissionens afggrelse af 23. marts 2016, M.7603 - Statoil Fuel and Retail/Dansk
Fuels..
344 Jf. anmeldelsen, punkt 243.
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dog, at over 85 pct.3%5 af respondenter mener, at det er "meget vigtigt” eller "vigtigt” at have
bade en/flere fysiske butikker og en internetbutik i forhold til at vaere en forhandler af bolig-
artikler, jf. punkt 694 ovenfor.

5.2.4.1.10.2 Vil potentiel konkurrence ske rettidigt?

705. For at potentiel konkurrence kan vurderes at veare tilstraekkelig til at imgdega fusionens
virkninger, skal en eventuel tilgang af nye virksomheder vzere tilstraekkeligt hurtig og vedva-
rende til at forhindre eller imgdegd, at parterne udnytter den ggede markedsmagt, som de
opnar som fglge af fusionen. Hvilken periode, det er rimeligt at tage udgangspunkt i, athaenger
af markedets karakteristika og dynamik og de nye virksomheders muligheder. Virksomheds-
tilgang betragtes normalt kun som rettidig, hvis den sker inden for to ar.346

706. Parterne har bla. henvist til, at Amazon.com p.t. er ved at etablere sig i Europa og ifglge
parterne er ved at opbygge et stort lager i Nordtyskland.3*” Parterne anser derfor Amazon.com
som en potentiel konkurrent i naer fremtid. Parterne har i den forbindelse henvist til, at Dansk
Supermarked m. fl. har opfordret danske aktgrer til at tage kampen op mod Amazon.coms
indtraeden pa det danske marked.

707.  Parterne har ogsa henvist til, at aktgrer som Zalando SE ("Zalando”) og Boozt kan forventes at
etablere salg af boligartikler fra disse aktgrers internetplatforme. Pa den baggrund har styrel-
sen har veret i dialog med bade Boozt og Zalando. Boozt er en internetplatform til salg af
hovedsageligt modetgj og sko, herunder dyre merkevarer. Boozt szlger ogsa visse "blgde”
boligtekstiler som fx handklaeder og sengetg;j.

Boozt:

"[NN] ser det som realistisk, at Boozt indtraeder med salg af produkter, som kan karak-
terises som "hard home”, sarligt pynt til boligen og "soft home”. Det giver god mening
for Boozt at have livstilsprodukter i deres sortiment. Det afggrende for Boozt bliver, om
de vil satse pd kgkkenprodukter|..]

Boozt vil ikke pdbegynde salg af elektronik. Der er allerede nogle meget starke aktagrer
med salg af elektronik, og der er generelt for meget besvaer med salg af elektronik, fx

service (reklamation og reparation).

Boozt er p.t. i dialog med leverandgrer af boligartikler, som er positive overfor, at Boozt
kan pdbegynde salg af boligartikler. [..]

Boozt har dog ikke pt. indgdet aftaler med leverandgrer. [..]

[xxx]"348

708.  [xxx]. Det fremgar ogs3, at Boozt ikke har indgaet kontrakter med nogen leverandgrer om salg
af boligartikler, jf. punkt (iii) ovenfor.

345 Der er i alt 27 respondenter som har besvaret dette spgrgsmal, om, hvorvidt det er vigtigt med bade en eller flere fysiske butikker
for at vaere forhandler af boligartikler. Heraf anser 12 respondenter det for "meget vigtigt” og 12 respondenter anser det for
"vigtigt”. En respondent har svaret "hverken eller”, og to respondenter har svaret "ikke vigtigt”.

346 Jf, Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, afsnit VI, punkt 74.

347 If. referat fra mgde med parterne den 7. april 2017, side [1-2].

348 If. referat fra telefonmgde med Boozt den 20. april 2017, side 1-2.
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709. Imerco har i sit hgringssvar anfgrt, at styrelsen burde medregne det nu bgrsnoterede Boozt i
den potentielle konkurrence:

"Det er selvfplgelig objektiv set korrekt, at Boozt fortzeller, at der endnu ikke er indgd-
et en kontrakt, men udsagnet om, at der er positiv dialog med mellem Boozt og leve-
randgrerne - ogsd i lyset af Boozt pvrige succes inden for andre forbrugsomrdder -
burde vare tilstraekkeligt bevis for at kunne medregne Boozt til den potentielle kon-
kurrence”3#

710. Selvom styrelsen skal tage de fremadrettede forhold i betragtning, for sa vidt angar fusionens
virkninger, er det efter styrelsens opfattelse ikke muligt med tilstraekkelig sikkerhed at forud-
sige, hvad der matte komme ud af Boozts dialog med leverandgrerne. Det skyldes, at [xxx], og
at Boozt ikke har indgaet kontrakter med nogen leverandgrer om salg af boligartikler, jf. 708
ovenfor. Det er derfor usikkert, om denne aktgr vil indtreede pa markedet, og om en sddan
virksomhedstilgang vil ske rettidigt, og om denne virksomhedstilgang vil veere tilstraekkelig,
idet Boozt fx ikke vil salge visse kategorier af boligartikler (fx elektriske apparater) og visse
typer af produkter (fx tallerkener og bestik).350

711.  Zalando har oplyst, at virksomheden p.t. ikke har nogen planer om opstart af salg af boligartik-
ler i Danmark eller generelt.35!

712.  Parterne har ogsa henvist til, at Zara Home forventes at lancere salg af boligtilbehgr i Danmark
inden for en overskuelig fremtid. Endelig har parterne henvist til, at IKEA vil lancere IKEA
butikker i byen med fokus pa boligartikler.352 Hverken IKEA eller Zara Home er dog potentielle
nye konkurrenter pa markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, da de bl.a.
ikke szelger maerkevarer.

713. Parterne har endvidere understreget, at dagligvarekeedernes salg af boligartikler udgver et
vaesentligt konkurrencepres pa isenkreemmerne. Parterne har i den forbindelse henvist til, at
erfaringer fra Sverige og Finland viser, at dagligvarekaederne kan gge salget af high-end pro-
dukter fx via shop-in-shop-koncepter.353 I den forbindelse har parterne henvist til, at dette
koncept allerede er et velkendt koncept i dagligvarekaederne.

714.  Flere leverandgrer har endvidere henvist til, at dagligvarehandlen i andre lande er anderledes
end i Danmark, idet dagligvarekaederne i disse lande har udviklet deres salg af maerkevarer
inden for boligartikler med mere radgivning, herunder gennem shop-in-shop.

Dansk Supermarked:

"Der er i Danmark en staerk faghandel-branche, som ikke ses i andre lande. Det er Dansk
Supermarkeds opfattelse, at den stzerke faghandel i Danmark begraenser mulighederne
for salg af meerkevarer i dagligvarehandlen, fx er der et langt stgrre salg af maerkevarer
i Carrefour.” 354

Thuesen Jensen:

349 Jf, Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 3.

350 Jf, styrelsens mg@dereferat fra telefonmgde den 20. april 2017 med Boozt, side 2.

351 Jf, referat fra telefonmgde med Zalando den 10. maj 2017, side 1.

352 Jf, referat fra mgde med IKEA den 23. februar 2017, side 1-2. IKEA har oplyst over for styrelsen, at IKEA har planer om at etablere
enkelte butikker tettere pa byerne, og at IKEA p.t. har planer om at etablere en IKEA pa Kalvebod Brygge (Fisketorvet).

353 Jf. parternes bemaerkninger af 30. marts 2017 til styrelsens Meddelelse om Betzenkeligheder, side 1.

354 Jf. referat fra telefonmgde med Dansk Supermarked den 27. februar 2017, side 2.
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"TJ kigger pd, hvor forbrugerne foretrakker at handle. Hvis udviklingen pludselig gdr i
retning af, at alle forbrugerne vil handle i dagligvarehandlen, sd vil T] naturligvis over-
veje at rykke derover, isaer hvis dagligvarehandlen i fremtiden kan tilbyde mere radgiv-
ning om produkterne, end de gor i dag. T] gav eksempler pd, at dagligvarehandlen i hhv.
Finland og Sverige er anderledes end i Danmark. I ICA Maxi-butikkerne er der fx “shop
in shop” med markevarer (og med mere rddgivning), og disse “shop-in shop” kan godt
preesentere et koncept og et maerke (med et stgrre sortiment) i en dagligvarebutik.”35>

Fiskars:

"I Sverige szlges der dyrere varer og brands i dagligvarehandlen (ICA). Det afggrende
er, hvor meget og hvad supermarkederne har lyst til at forpligte sig til i forhold til pro-
duktsortiment og uddannet personale. ICA har sdledes formdet at skabe et marked for
varer af hgjere kvalitet (og til hgjere pris), end vi i gjeblikket ser i den traditionelle dan-
ske dagligvarehandel. Dette viser, at ogsd traditionelle dagligvarekaeder vil kunne tage
andele indenfor de dyrere varer, sdfremt de mdtte vaelge denne strategi.”356

715.  Forskelle i opbygningen af den national regulering i de padgeeldende lande har dog formentlig
haft indflydelse pa, hvordan salget af boligartikler i henholdsvis faghandlen og dagligvare-
handlen har udviklet sig i de respektive lande. I Danmark fastseatter planloven fx nationale
graenser for butiksstgrrelse, hvorimod planleegningskompetencerne vedrgrende dette i Sveri-
ge overgivet til kommunalbestyrelserne, der har frihed til at placere butikker og fastseette
stogrrelserne. Det betyder, at store butikker, saerligt hypermarkeder, er mere udbredt i Sveri-
ge.3%7

716. Det er derfor tvivlsomt, om en tilsvarende udvikling i dagligvarehandlen med flere shop-in-
shop for boligartikler ogsa vil finde sted i Danmark inden for de naermeste ar. Det athaenger
bla. af, hvorvidt supermarkederne i Danmark har incitamenter til at forpligte sig i forhold til
et gget produktsortiment af meerkevarer inden for boligartikler, nar leverandgrerne ogsa vil
stille krav til gget kunderadgivning, hvilket vil gge dagligvarekeedernes omkostninger til mere
personale, jf. eksempelvis Coops udsagn i punkt 273 ovenfor.

5.2.4.1.10.3 Vil den potentielle konkurrence vere tilstraeekkelig?

717. Virksomhedstilgangen skal endvidere veere tilstraeekkelig omfattende til at forhindre eller
imgdega fusionens konkurrencebegraensende virkninger. En beskeden virksomhedstilgang fx
til en niche af markedet, vil ikke veere tilstraekkelig.358

718. Det er styrelsens vurdering, at virksomhedstilgang skal ske i betydeligt omfang, for at en ny
aktgr kan konkurrere effektivt med parterne efter fusionen. Parterne har saledes en betydelig
landsdaekkende tilstedeveaerelse. En ny aktgr vil skulle veere tilstede i en lang raekke lokalom-
rader og ogsd have en vis stgrrelse for at kunne opna en tilstraekkelig indkgbsstyrke til at
kunne konkurrere effektivt.35°

355 Jf. referat fra telefonmgde med Thuesen Jensen den 7. februar 2017, side 4.

356 Jf, referat fra mgde med Fiskars den 31. januar 2017, side 2.

357 Jf. Produktivitetskommissionen, 2013, Konkurrence, internationalisering og regulering, Analyserapport 2, side 116-117.

358 Jf,. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, afsnit VI, punkt 75.

359 For gvrige sager, hvor en national tilstedevaerelse ogsa er tillagt veegt, se fx Kommissionens afggrelse af 23. marts 2016, M.7603 -
Statoil Fuel and Retail/Dansk Fuels samt CMAs afggrelse af 26. juli 2016, Ladbrokes and Coral.
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719.  Hvis producenter/leverandgrer af maerkevarer som fx Fiskars, WMF og Groupe SEB velger at
etablere deres egne maerkevarebutikker, har disse producenter/leverandgrer normalt ikke
incitamenter til ogsa at salge andre producenters markevarer udover deres egne. Disse maer-
kevarebutikker vil derfor ikke kunne tilbyde kunderne det samme brede sortiment af forskel-
lige markevarer, som fx parterne og andre isenkraemmere tilbyder, og vil derfor kun kunne
udgve et konkurrencepres for en begraenset andel af det udvalg af markevarer, som fx parter-
ne salger, jf. punkt 703 ovenfor.

720. For sa vidt angar internetbutikkers muligheder for at komme ind pd markedet for salg af
boligartikler, har Skiftselv.dk, der er startet som en ren internetbutik, henvist til, at det kan
vaere svert at fa aftaler om de produkter, der szlges af Imerco og Inspiration, fordi de to kee-
der presser leverandgrerne til at holde fokus pd dem.360

Skiftselv.dk:

"Efter [NN]’s vurdering, er det blevet vanskeligere at komme ind pd markedet for salg af
boligartikler for en netbutik i dag, end da Skiftselv.dk startede for 11-12 dr siden. Det
skyldes, at det er blevet svarere at fd varerne til de rigtige priser fra leverandgrerne,
fordi hele branchen er hdrdt presset i dag. Det kan vere svart at fd aftaler omkring de
produkter, der ligger i butikker som Imerco og Inspiration. [NN] har en fornemmelse af,
at nogle leverandgrer vil fx tilbyde en ny netbutik en mindre interessant prisliste end til
allerede etablerede kader eller netbutikker. Dette kan bl.a. skyldes, at keederne presser
pd for, at leverandgren skal holde fokus pd dem.”361

721. Som det fremgar, har Bodum eksempelvis oplyst, at virksomheden fx ikke gnsker for mange
sma forhandlere, jf. punkt 697 ovenfor.

722. Det kan derfor veere vanskeligt for nye aktgrer, fx internetbutikker, at etablere sig med
tilstraekkelig styrke, idet de oftest starte op inden for en niche af markedet (fx med et begreen-
set sortiment).

723. Det er saledes efter styrelsens vurdering ikke tilstraekkeligt blot at etablere en internetbutik
eller en enkelt butik med et bredt sortiment af boligartikler. For at kunne konkurrere effektivt
med parterne inden for detailsalg mid-range/high-end boligartikler vil en ny aktgr skulle
etablere en landsdaekkende kaede af fysiske butikker, idet "beliggenhed” er en afggrende faktor
for forbrugernes valg af butik. Det gger betydningen af at veere bredt til stede for at udgve et
straekkeligt konkurrencemaessigt pres pa parterne efter fusionen, hvilket kraever yderligere
kapital, lokaler, leverandgrkontrakter om maerkevarer, uddannet personale m.v.

724. 1 sit hgringssvar har Imerco anfgrt,3¢2 at styrelsen ikke har indset, at adgangsbarriererne er
ganske lave for internetbutikker i forhold til dette marked, og at styrelsen tilleegger det for
stor vaegt, hvorvidt en ny aktgr ogsad har fysiske butikker, og i den sammenhang ikke bgr se
bort fra Boozt.

725.  Efter styrelsens vurdering er det imidlertid ngdvendigt for en ny aktgr at have flere fysiske
butikker end blot én enkelt butik (gerne et helt net af butikker) for at kunne konkurrere effek-
tivt med den fusionerede enhed, da langt hovedparten af salget af boligartikler fortsat sker fra
fysiske butikker, og det kreaever store investeringer at overvinde adgangsbarriererne ved at

360 Jf, referat fra telefonmgde med Skiftselv.dk den 2. februar 2017, side 3-4.
361 Jf. referat fra telefonmg@de med Skiftselv.dk den 2. februar 2017, side 3-4.
362 Imercos hgringssvar af 13. juni 2017, side 8 i Bilag 4.
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opbygge et net af fysiske butikker, som parterne selv har, jf. punkt 401 og 718 ovenfor. Der er
redegjort for arsagerne til, at styrelsen ikke finder Boozts indtraeden pd markedet tilstrackke-
lig sikker, jf. punkt 709 - 710 ovenfor.

5.2.4.1.11 Delkonklusion - potentiel konkurrence

726. P& baggrund af ovenstdende analyse er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens samlede
vurdering, at potentiel konkurrence ikke er rettidig eller har tilstraekkelig styrke til, at den kan
virke disciplinerende pa den fusionerede enhed i forhold til at modvirke eventuelle skade-
virkninger som fglge af fusionen. Dette geelder ogsa Boozt pa trods af denne aktgrs konkrete
overvejelser om at gd ind pad markedet for salg af boligartikler. [xxx], og Boozt har p.t. ikke
indgaet konkrete kontrakter med nogle nye leverandgrer om salg af boligartikler. Hertil kom-
mer, at Boozt ikke vil starte salg af fx produkter inden for kategorien elektriske apparater.
Efter styrelsens vurdering vil der derfor naermere blive tale om en mere beskeden tilgang til
en niche af markedet, som ikke vil ikke vil ske rettidigt og have tilstraekkelig styrke til at udgve
et konkurrencemaessigt pres pa parterne.

5.2.4.1.12 Lokale virkninger

727. Konkurrencebegransende virkninger i lokale omrader kan opsta ved, at fusionen eliminerer
det konkurrencepres, der er mellem Imerco og Inspiration fgr fusionen. Parterne har oplyst, at
en raekke konkurrenceparametre fastsattes pa nationalt plan, herunder at [xxx]. Derudover
markedsfgrer parterne sig nationalt og opererer bl.a. med landsdakkende bytte- og retur-
ret.363 En raekke gvrige konkurrenceparametre fastsaettes dog lokalt i de enkelte Imerco- og
Inspiration-butikker, sdsom lokale rabatkampagner, serviceniveau, sortiment og abningstid.
Det betyder, at en del af konkurrencen udspiller sig pa lokalt plan.

728. Samtidig orienterer kunderne sig i hgj grad lokalt, nar de handler boligartikler og angiver i
forbrugerundersggelsen "beliggenhed” som den vigtigste faktor for deres kgb. Det betyder, at
kunderne primeert fokuserer pa forskelle i pris, serviceniveau og sortiment mellem de lokale
forhandlere af boligartikler - fx i den by, hvor de bor eller den by, hvor de arbejder. Denne
kundeadfaerd forstaerker butikkernes tilskyndelse til at veere opmarksomme pa iseer de lokale
konkurrenter.

729. Da der med hensyn til geografisk beliggenhed er et betydeligt overlap mellem parternes
butikker, er der risiko for, at den planlagte fusion eliminerer en del af det lokale konkurrence-
pres i et stort antal omrader. Hvorvidt dette fgrer til forveerrede forhold for forbrugerne i
lokalomradet athaenger af, om de gvrige aktgrer, der er tilstede pa det lokale marked, tilsam-
men udgver et tilstraekkeligt konkurrencepres pa den fusionerede enhed. Det afggrende for
det samlede konkurrencepres fra de gvrige aktgrer er dels antallet af gvrige aktgrer, dels hvor
teette konkurrenter de gvrige aktgrer er til parterne. | omrader med fa teette konkurrenter har
hver butik et mere begranset incitament til at konkurrere pa pris og service, da kunderne i
vid udstraekning fortsat vil handle i butikken pa grund af begraensede alternativer. I omrader
med et hgjere antal konkurrenter vil der veere et stgrre incitament for den enkelte butik til at
konkurrere i lokalomrddet, da kunderne har mange andre alternativer at veaelge imellem.

363 Jf. anmeldelsen, punkt 175.
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730. For at undersgge de lokale virkninger af fusionen har styrelsen analyseret den geografiske
beliggenhed af bade parternes og konkurrerende aktgrers butikker. I analysen indgar 45 fysi-
ske butikker for Inspiration og [xxx] fysiske butikker for Imerco.3*

731.  Givet det betydelige antal butikker har styrelsen fgrst foretaget en mekanisk screening for at
identificere potentielt problematiske omrader, hvor der er risiko for en betydelig reduktion i
den lokale konkurrence. Dernzest har styrelsen foretaget en fysisk forbrugerundersggelse i en
stikprgve af butikker for at undersgge, hvor steerk konkurrencen er imellem parterne i de
potentielt problematiske omrader samt for at undersgge, hvor stort et konkurrencemaessigt
pres gvrige aktgrer leegger pa dem.365

732.  Screeningen af de lokale omrader bestar af to trin:

1) Udpegning af omrader, hvor parternes butikker ligger i det samme lokalomrade. Dette
undersgges ved at afgraense et geografisk handelsopland omkring hver butik og undersg-
ge, hvorvidt handelsoplandet overlapper med handelsoplandet omkring en af den anden
parts butikker.

2) For butikker, der har overlappende handelsopland med en eller flere af den anden parts
butikker, opteelles antallet af konkurrerende tredjeparter i butikkernes opland. Hvis der
er fire eller flere konkurrenter ud over parterne, undersgges omradet ikke naermere, idet
styrelsen da skgnner, at der ikke er vasentlige konkurrencebekymringer begrundet i lo-
kale konkurrenceforhold i disse omrader. I disse omrader kan der dog stadig vaere kon-
kurrencemaessige problemer, der relaterer sig til de nationale konkurrenceforhold, som
bergrer samtlige omrader og dermed ogsd de omrader, hvor der er mange lokale konkur-
renter. Dette er i seerdeleshed en bekymring i lyset af de hgje landsdeekkende diversion
ratios parterne imellem.

733. Denne tilgang er benyttet i en raekke gvrige sager i Danmark og af udenlandske konkurrence-
myndigheder.366

734. 1 tidligere praksis er der primart opereret med en screening baseret pa, hvorvidt der efter
fusionen vil veere tre eller flere konkurrenter til de fusionerende parter. I disse sager har der
dog veeret opstillet mere restriktive kriterier for hvilke aktgrer, der er indregnet i opteellingen
af konkurrenter, end de Kriterier styrelsen har anvendt i denne sag. Styrelsen har sdledes valgt
at teelle en raekke aktgrer med som individuelle konkurrenter, selvom de kunne indregnes
som én aktgr pa keedeniveau. Ligeledes har styrelsen valgt at indregne konkurrencepres fra
aktgrer, der efter styrelsens vurdering ikke indgar pa det relevante marked, jf. mere herom i
afsnit 5.2.4.1.12.2, samt i gvrigt baseret screeningen pa en raekke parametre, der er til parter-
nes gunst. P4 den baggrund har styrelsen i denne sag valgt at satte graensen ved fire konkur-
renter.

364 [xxx].

365 Grundet antallet af de lokalomrdder, var det ikke muligt inden for tidsrammerne for fusionsbehandlingen at gennemfgre
kundeinterviews i samtlige lokalomrader for at opna direkte estimater af lokal diversion mellem parternes butikker. I stedet
gennemfgrte styrelsen kundeinterviews i en stikprgve af butikker med hensigten at udbrede resultaterne fra stikprgven til de
omrader, der ikke fik foretaget kundeinterviews. Stikprgven var derfor udvalgt, sd omraderne i stikprgven var repraesentative
for de omrader, der ikke fik foretaget kundeinterviews efter screeningen. Kriterierne for udveelgelse af stikprgven fremgar af
Bilag 11.

366 Jf, fx Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, (JYSK/IDdesign),
OFT/CMA'’s afggrelser af 23. september 2010, Asda Stores Limited/Netto Foodstores Limited samt af 26. juli 2016, Ladbrokes
plc/Gala Coral Gropup Limited, jf. Konkurransetilsynets afggrelse af 4. marts 2015, Coop Norge Handel AS/ICA Norge AS.
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5.2.4.1.12.1 Afgraensning af handelsopland

735.  Styrelsen har afgreenset butikkernes handelsopland ud fra kundernes indkgbsradius. Den
relevante radius til brug for vurdering af lokale virkninger kan fastsaettes pa flere mader. Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen har valgt at fokusere pa den radius inden for hvilken, 80 pct.
af den relevante forretnings salg foretages i forhold til kundernes bopzel.3¢7

736. Da der ikke foreligger direkte oplysninger om butikkernes handelsopland, har styrelsen i
forbrugerundersggelsen spurgt forbrugerne, hvor langt de transporterede sig ved det seneste
kgb i en af parternes butikker. Respondenterne blev bedt om at angive afstanden inden for
fem km-intervaller.

737.  Generelt transporterer kunder bosiddende i storbyerne sig inden for kortere afstande, nar de
handler boligartikler, end kunder bosiddende i tyndere befolkede omrader, jf. Tabel 5.11. 96
pct. af forbrugere bosiddende i en storby kgrte op til 10 km ved deres seneste kgb, mens 88
pct. af forbrugere bosiddende i et landdistrikt kgrte op til 25 km ved deres seneste kgb, jf.
Tabel 5.11.

738. Da forbrugerne har angivet deres transportafstand i fem-km-intervaller, er det ikke muligt at
beregne precist hvilken afstand, der afgreenser 80 pct. af butikkernes omsaetning i storbyerne.
Fordeler omsatningen fra kunderne i storbyerne sig uniformt i intervallet mellem fem og 10
kilometer, vil en radius pa 7,5 km imidlertid afgraense 80 pct. af omsatningen for butikker i
storbyerne. Betragtes omrader uden for storbyerne under ét, vil en radius pa 15 km afgraense
81 pct. af butikkernes omsaetning i disse omrader.368

739. P& baggrund af forbrugerundersggelsen kan handelsoplandet dermed afgreenses med en
radius pa 7,5 km i storbyerne og 15 kilometer i alle andre omrader.

Tabel 5.11 Transportafstande for forbrugernes kgb af boligartikler

Afstand (km) Andel (pct.) Antal respondenter
Storby (mere end 60.000 indbyggere) 5-10 70-96 205
By (mellem 200 og 60.000 indbyggere) 10-15 74-84 380
Landdistrikt (eller by med hgjst 200 indbyg- 20-25 79-88 80
gere)

Anm.: Procentandelene angiver transportafstande vaegtet efter kundernes kgbssum. Transportafstande uden omszetningsvaeg-
te er Kortere. Transportafstandene er kun beregnet for kgb i parternes butikker.

Kilde: Styrelsens undersggelse blandt forbrugerne.

740. Handelsoplandet kan dog ogsa afgraenses mere snavert, idet kunderne i forbrugerundersggel-
sen sandsynligvis angiver en transportafstand malt pa vejnettet, mens handelsoplandet af-

367 Jf, Konkurrenceradets afggrelse af 25. september 2013, JYSKs erhvervelse af enekontrol med IDdesign A/S, Konkurrenceradets
afggrelse af 28. januar 2014, Davidsen Tommerhandel A/S’ overtagelse af Vejen Treelasthandel A/S, Konkurransetilsynets afggrel-
se af 4. marts 2015, Coop Norge Handel AS/ICA Norge AS, samt CMA 29. juli 2016 Celesio AG/Sainsbury’s Supermarkets Limited.

368 Interne dokumenter fra Imerco viser, at Imerco tilbyder kunderne prismatch i forhold til en liste af konkurrenter inden for en
radius pa 20 km. Dette understgtter en indkgbsradius pa hgjst 20 km omkring butikker uden for storbyerne.
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greenses ud fra en radius i fugleflugt. Da fugleflugtsafstanden er kortere end distancen i vejnet-
tet, er det sandsynligt, at handelsoplandet kan afgraenses med en kortere radius end 15 km
uden for storbyerne og en kortere radius end 7,5 km i storbyerne.

741.  Et stgrre handelsopland har generelt to effekter. P4 den ene side vil et stgrre handelsopland
betyde, at der er flere omrader, hvor parternes butikker overlapper. P3 den anden side vil et
stgrre handelsopland betyde, at der optelles flere konkurrenter i omradet omkring parterne,
og dermed vil flere af de screenede omrader Klassificeres som ikke-problematiske. I dette
tilfeelde er antallet af omrader, hvor parterne overlapper, dog ikke fglsomt over for afgraens-
ningen af handelsoplandet, da 44 ud af 45 Inspiration-butikker ligger mindre end tre km fra en
Imerco-butik. En stgrre radius fgrer saledes ikke til en stigning i antallet af lokalomrader, hvor
de to parter overlapper. Derimod vil en stgrre radius betyde, at der inkluderes flere konkurre-
rende tredjeparter i det lokale omrade, da ogsa de fjernt beliggende konkurrenter telles med.
Radier pa 7,5/15 km er derfor konservative skgn, der i denne sag er til parternes fordel. Den
korte radius pa 7,5 km anvendes omkring butikker i storbyerne.

742. Ballerup og Greve er to byer, hvor dele af postnumrene indgar i Hovedstadsomradet, som har
hgj befolkningsteethed og et indbyggertal over 50.000 indbyggere, og som dermed kunne ka-
tegoriseres som storbyer. Da det optalte antal konkurrenter i disse to byer er meget fglsomt
over for den anlagte radius, tilleegger styrelsen et konservativt skgn til parternes fordel og
klassificerer disse byer som ikke-storbyer.

743. P& baggrund af ovenstdende har styrelsen identificeret 40 omrader, hvor parternes butikker
ligger i overlappende handelsopland.

5.2.4.1.12.2 Beregning af antal konkurrenter i lokalomradet
744. 1 de omrader, hvor parternes butikker ligger i overlappende handelsopland, har styrelsen
foretaget en opteelling af antallet af konkurrenter til parterne.

745.  Generelt optaller styrelsen konkurrenter pa kaedeniveau. Styrelsen vurderer ikke, at de
enkelte butikker under kaederne laegger et individuelt konkurrencepres pd parterne, da de
konkurrerende keeder i vid udstraekning fastszetter de veaesentlige konkurrenceparametre
centralt. Hvis der i et handelsopland er to eller flere konkurrerende butikker, som tilhgrer den
samme kade, teelles disse butikker derfor som en enkelt konkurrent.36°

746. Kop & Kande og Din Isenkreemmer er imidlertid begge frivillige keeder med bl.a. egen prissaet-
ning og i et vist omfang eget valg af sortiment. Af denne arsag kan det vere relevant at opfatte
hver butik for disse kaeder som en enkelt individuel konkurrent, uanset om der er flere butik-
ker fra den samme kade tilstede i et enkelt handelsopland. Kaederne har dog ogsa nationale
kampagner, feelles markedsfgring via tilbudsavis, samme indkgbspriser og et felles grundsor-
timent, hvilket indikerer, at fx to butikker fra den samme frivillige keede ikke udgver et kon-
kurrencepres af samme stgrrelsesorden som to butikker fra separate kaeder ville ggre. Styrel-
sen har i denne sag ikke taget endelig stilling til, hvorvidt butikkerne for de frivillige kaeder
skal taelles enkeltvist, pd kaeedeniveau eller indgd med reduceret individuel vaegt. Styrelsen har
i denne sag uden nzermere stillingtagen valgt at teelle hver butik som en enkelt konkurrent,

369 Fascia count benyttes ofte af udenlandske konkurrencemyndigheder. Se OFT 23. juli 2007, Co-operative Group (CWS) Lim-
ited/United Co-operatives Limited, Konkurransetilsynets afggrelse af 4. marts 2015, Coop Norge Handel AS/ICA Norge AS, OFT 20.
august 2012 Rank Group plc/Gala Casinos Limited, OFT 23. marts 2005 Somerfield plc/WM Morrison Supermarkets plc.
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hvilket entydigt er til parternes fordel. Underkaeder, hvor butikkerne har fzlles ejer, som hen-
holdsvis Damborg, Ekram og Kgge Isenkram, telles dog kun med pa kaedeniveau.

747. Styrelsen har i overensstemmelse med afgrensningen af det relevante produktmarked
afgreenset de traditionelle konkurrenter til Kop & Kande, Bahne, Din Isenkraeemmer, Magasin,
[llums Bolighus, Sinnerup og Salling, samt en raekke lokale forhandlere af boligartikler37°.

748.  For at tage hgjde for, at aktgrer uden for dette marked leegger et vist konkurrencemaessigt
pres pa parterne, har styrelsen vagtet disse aktgrer ind og derved inkluderet konkurrence-
presset fra dem pa de lokale markeder. Det drejer sig om fx mgbelhuse, stgrre supermarkeder
og elektronikforhandlere.

749.  Hvor stort et konkurrencepres en anden aktgr udgver afhaenger bl.a. af, hvor meget konkur-
rentens produktsortiment overlapper med sortimentet hos Imerco og Inspiration. Styrelsen
har derfor lavet beregninger af lokale virkninger, hvor de ikke-traditionelle aktgrer vaegtes ind
pa baggrund af aktgrernes produktsortiment. En konkurrent, der fgrer samtlige produktkate-
gorier er dermed indledningsvist tildelt veegten 1, mens en konkurrent, der kun forhandler
kgkkenudstyr, er tildelt en lavere vaegt.

750. Hvis veaegtene beregnes alene pa baggrund af produktkategorierne, ville fx supermarkeder
som Bilka, fatex og Kvickly hver fa tildelt vaegten 1. Styrelsen mener dog ikke, at disse kaeder
udgver det samme konkurrencepres pa parterne, som de traditionelle aktgrer ggr - bade fordi
sortimentet hos disse aktgrer varierer drastisk i lgbet af aret, og fordi sortimentet er smallere
og mindre dybt end sortimentet hos de traditionelle aktgrer. Derfor pafgrer styrelsen en yder-
ligere vaegt for alle de ikke-traditionelle konkurrenter, med undtagelse af elektronikforhand-
lerne og visse mgbel-/designhuse, som ikke nedvaegtes yderligere.

751.  Konkret skaleres konkurrencepres fra de ikke-traditionelle aktgrer ved at normere diversion
ratios fra Imerco og Inspiration til de ikke-traditionelle aktgrer ("Supermarked” og "Anden
fysisk butik”) med diversion ratio mellem de tre stgrste konkurrenter (Imerco, Inspiration og
Kop & Kande). Den resulterende skalerede diversion ratio er et mal for, hvor staerk en konkur-
rent de ikke-traditionelle aktgrer er ift. de tre stgrste klassiske aktgrer.

752. Som alternativ til de lokale fysiske konkurrenter, kan kunderne velge at handle deres
boligartikler online. Derfor kan internethandel have indflydelse pa graden af konkurrence i et
lokalomrade, da kunderne kan velge at handle boligartikler online, hvis der fx sker prisstig-
ninger i form af faerre rabatkampagner i butikkerne i lokalomradet.

753. Diversion ratios kvantificerer, hvor tzette konkurrenter to aktgrer er. Konkurrencepresset fra
internetaktgrer kan derfor sammenlignes med konkurrencepresset fra fysiske aktgrer ved at
sammenligne diversion til internetaktgrerne med diversion til de traditionelle fysiske aktgrer.

754. Konkret skaleres konkurrencepres fra online handel ved at normere diversion ratios fra
Imerco og Inspiration til internetaktgrer med diversion ratio mellem de tre stgrste konkur-
renter (Imerco, Inspiration og Kop & Kande). Den resulterende skalerede diversion ratio er et
mal for, hvor steerk en konkurrents internethandel er ift. de tre stgrste klassiske aktgrer. Da
diversion fra Imerco og Inspiration til internethandel er omtrent halvt s stor som diversion

370 Decorate, X-akt, Fog Bolig og Designhus, Skiftselv.dk, Kekken & Hjem, Importgren, Hjem og Bord, Emmers, Daells Bolighus og Axel
W Nielsen.
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til de traditionelle fysiske aktgrer, inkluderer styrelsen internethandel som en halv fysisk
aktgr i samtlige handelsopland ved optellingen af aktgrer i handelsoplandet.

5.2.4.1.12.3 Resultatet af screening af lokale omrader

755.  Som nzevnt ovenfor har styrelsen foretaget en raeekke metodiske valg vedrgrende afgraensning
af butikkernes handelsopland, optelling af butikker i frivillige keeder pa butiksniveau, inklusi-
on af ikke-traditionelle konkurrenter samt inklusion af internethandel, som alle entydigt er til
parternes fordel. En del af disse valg afviger fra tidligere praksis, hvor der som udgangspunkt
er taget optelling alene i antallet af konkurrenter pa kaedeniveau.37!

756.  Pa baggrund af den mekaniske screening vurderer styrelsen, at det er overvejende sandsyn-
ligt, at fusionen vil heemme konkurrencen betydeligt i en raekke lokale omrader.

5.2.4.1.12.4 Kundeundersggelse i stikprgve af omrader

757.  Styrelsen kan dog ikke alene pa baggrund af den mekaniske screening konkludere pa omfan-
get og de preecise lokale omrader. Derfor har styrelsen ivaerksat en stikprgveundersggelse i
udvalgte lokale omrader med henblik pa at undersgge omfanget og de preacise lokale omra-
der.

758.  Givet antallet af omrader med overlappende handelsopland mellem Imerco og Inspiration, var
det ikke muligt inden for tidsrammerne at undersgge samtlige omrader direkte. I stedet fore-
tog styrelsen kundeinterviews over to dage i en stikprgve af omrader.372

759. 1 alt blev der foretaget kundeinterviews i fem omrader - fem Inspirationsbutikker og syv
Imerco-butikker - med henblik pa at beregne lokale diversion ratios. Omraderne var udvalgt,
sa to omrdder 13 i Jylland, et omrade pd Fyn og to omrader pa Sjelland. Nogle af omraderne
var geografisk afsondrede, mens andre omrader indeholdt handelsopland, der overlappede
med handelsopland i andre lokalomrader. En naermere beskrivelse af butikssurveyet findes i
Bilag 11.

760. 1 alt deltog 404 kunder i denne butiksundersggelse fordelt pad 12 butikker. Antallet af besva-
relser for den enkelte butik var derfor for lavt til, at styrelsen efterfglgende kunne lave robu-
ste beregninger af den indbyrdes grad af konkurrence i de individuelle omrader og derfra
vurdere, hvilke omrader der matte vaere problematiske. Der var sédledes ikke tilstraekkeligt
med data til at konkludere med tilstraekkelig sikkerhed pa omfanget og de praecise lokale
omrader.

761. Det er dog i denne sag ikke ngdvendigt at konkludere pa omfanget og de precise lokale
omrader, idet styrelsen vurderer, at tilsagnene medfgrer, at fusionen ikke vil hemme konkur-
rencen betydeligt i form af lokale virkninger, jf. punkt 885.

762. Butikssurveyet bekraeftede imidlertid de hgje diversion ratios indbyrdes mellem parterne og
mellem parterne og Kop & Kande, som ligeledes blev observeret i den online landsdaekkende
forbrugerundersggelse. Diversion fra Inspiration til hhv. Imerco og Kop & Kande er saledes

371 Se fx OFT’s afggrelse af 23. juli 2007, Co-operatives Group (CWS) Limited/United Co-operatives Limited , Competition Commission’s
afggrelse af 19. februar 2013, The Rank Group Plc/Gala Coral Group, samt Konkurransetilsynets afggrelse af 4. marts 2015,
Coop/ICA.

372 Denne tilgang er ogsa anvendt i fx CMA 29. juli 2016 Celesio AG/Sainsbury’s Supermarkets Limited og CMA 26. juli 2016
Ladbrokes plc/Gala Coral Group Limited.
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[40-50] pct. og [30-40] pct., mens diversion fra Imerco til hhv. Inspiration og Kop & Kande er
henholdsvis [30-40] pct. og [30-40] pct,, jf. Bilag 12.

763. Imerco har i hgringssvaret anfgrt, at sammenligningen mellem diversion ratios beregnet pa
landsplan fra butiksundersggelsen og diversion ratios fra internetundersggelsen ikke bgr
tilleegges megen vaegt, nar styrelsen anerkender, at der er et utilstraekkeligt datagrundlag.

764. Hertil skal styrelsen bemarke, at styrelsen ikke opfatter det samlede datamateriale pa 404
besvarelser som utilstraekkeligt til at beregne diversion ratios pa landsplan, men alene util-
straekkeligt til at opsplitte dataseettet pa de fem lokalomrader, sammenligne diversion ratios
mellem de fem omrader og vurdere hvorvidt nogle af lokalomraderne har stgrre konkurren-
cemaessige udfordringer end andre lokalomrader. Usikkerheden ved estimatet af diversion
ratios mellem parterne kan i gvrigt belyses ud fra estimatets konfidensinterval. Et konfiden-
sinterval angiver sikkerheden ved et estimat. Jo faerre observationer der anvendes til at fore-
tage estimatet, jo bredere vil konfidensintervallet veere. Et 95%-konfidensinterval beskriver
det speend, som estimatet af diversion ratios ville falde inden for 95 pct. af gangene, hvis man
gentager dataindsamlingen og interviewer et nyt udsnit af kunder. 95%-konfidensintervallet
for diversion fra Inspiration til Imerco er [30-40]-[50-60] pct., mens konfidensintervallet for
diversion fra Imerco til Inspiration er [20-30]-[30-40] pct. De nedre graenser for parternes
diversion ratios — hhv. [30-40] pct. og [20-30] pct. - er stadig hgje og ligger taet pa resultaterne
fra styrelsens online forbrugerundersggelse. Nar usikkerheden tages i betragtning, endrer det
derfor ikke pa konklusionen om, at styrelsens butikssurvey bekraefter de hgje diversion ratios
mellem parterne pa landsplan beregnet pd baggrund af den online forbrugerundersggelse.

765. Derudover viste butiksinterviews, at Imerco-kunder i lokalomrader, hvor Inspiration I&
leengere end 15 km vak, havde en markant hgjere diversion mod Kop & Kande og en signifi-
kant lavere diversion mod Inspiration end i omrader, hvor Inspiration og Imerco 1 tet pa
hinanden.

766.  Samlet set viste butiksundersggelsen, at diversion ratios mellem Inspiration, Imerco og Kop &
Kande aftager signifikant med afstanden mellem to butikker og aftager hurtigere end linezert.
Over en afstand pa 15 kilometer halveres diversion ratio mellem to butikker, jf. Figur 5.13.
Dette bekraefter, at afstand er afggrende, som ogsa anfgrt af forbrugerne selv i bade den
landsdaekkende forbrugerundersggelse, hvor beliggenhed var den vigtigste faktor for et kgb,
og i butiksundersggelsen, hvor beliggenhed var den naest hyppigst naevnte faktor for et kgb.
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Figur 5.13 Sammenhang mellem diversion ratios og afstand mellem to butikker

————— Prediktion
————1 95% CI

Y
&
Y

L
' %ﬂn;ﬁ;

0 20

Diversion Ratio (pct.)
. smm o’—n—lhoo »

40 60 80 100
Afstand til centroide (km.)

Anm.: Centroiden angiver den butik, hvor butiksundersggelsen foregar, og dermed den butik, hvorfra bade diversion og afstand
madles. Figuren viser ssmmenhengen mellem diversion ratios til 44 specifikke butikker under kaederne Imerco, Inspiration og
Kop & Kande, og afstanden mellem centroiden og denne butik, kunden alternativt ville handle i. Den stiplede linie angiver den
forventede diversion ratio for en given afstand mellem to butikker. Usikkerheden omkring den estimerede sammenhang
mellem diversion og afstand er illustreret ved 95% konfidensintervaller (gra lodrette linjer). Se Bilag 11.

Kilde: Styrelsens butiksundersggelse.

5.2.4.1.13 Delkonklusion - lokale virkninger
767. Pa baggrund af den mekaniske screening vurderer styrelsen, at det er overvejende sandsyn-
ligt, at fusionen vil h&emme konkurrencen betydeligt i en reekke lokale omrader. De supple-
rende kundeinterviews i udvalgte omrader gjorde det ikke muligt neermere at konkludere
med tilstraekkelig sikkerhed pa omfanget og de praecise lokale omrdder pa grund af et util-
straeekkeligt antal observationer. De indhentede data var derfor ikke tilstraekkeligt til, at styrel-
sen med sikkerhed kunne udpege omrader med lokale konkurrenceproblemer.

768. Det er i denne sag ikke ngdvendigt at konkludere pa omfanget og de pracise lokale omrader,
idet styrelsen vurderer, at tilsagnene medfgrer, at fusionen ikke vil he&emme konkurrencen
betydeligt i form af lokale virkninger, jf. punkt 885 nedenfor.

769. Kundeinterviews i lokalomraderne bekrzaftede dog de hgje diversion ratios pa landsplan

mellem parterne og fra hver af parterne til Kop & Kande. Disse kundeinterviews viste ogs3, at
afstand er en afggrende faktor for diversion mellem to fysiske butikker.

5.2.4.1.14 Konklusion om ensidige virkninger
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770.  Efter den planlagte fusion vil parterne opnd en markedsandel pa ca. [30-40] pct. pd markedet
for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler i Danmark. Efter fusionen vil der hgjst veere
én konkurrent pd hovedparten af de relevante markeder med en relativ stor markedsandel
(Kop & Kande), og der er desuden en raekke mindre konkurrenter med beskedne markedsan-
dele (dvs. ingen selvstendige aktgrer med over [10-20] pct.). Endvidere er HHI og delta HHI
efter fusionen over Kommissionens granser for, hvornar det er usandsynligt, at fusionen vil
fore til horisontale konkurrencemaessige problemer.

771. Der er hgje diversion ratios mellem parterne, som forbrugerne anser for tette konkurrenter.
Analysen af diversion ratios viser ogsa, at konkurrencen pa markedet primaert udspiller sig
mellem parterne og Kop & Kande. Hertil kommer, at fusionen ifglge UPP-beregningerne vil
fore til et opadgdende prispres pa boligartikler generelt og pa hver af produktkategorierne.
Resultaterne af [PR-beregningerne viser, at priserne i gennemsnit kan forventes at stige med
[10-20] pct. i Inspiration og [10-20] pct. i Imerco.

772.  Styrelsen vurderer derfor, at fusionen medfgrer risiko for ensidige virkninger i form af; (i)
hgjere priser/faerre kampagner/lavere rabatter, (ii) mindre variation i udbuddet/produkt-
sortiment, og/eller (iii) reduktion af serviceniveauet.

773. Konkurrencepresset fra andre aktgrer i markedet vurderes at veere for begranset til at kunne
eliminere risikoen for prisstigninger som fglge af fusionen.

774. Det er ogsa styrelsens vurdering, at det ikke er sandsynligt, at kunderne ville kunne leegge et
tilstraekkeligt pres pa de fusionerende parter til at modvirke eventuelle skadevirkninger som
folge af fusionen.

775.  Styrelsen vurderer endvidere, at potentiel konkurrence ikke er rettidig eller har tilstreekkelig
styrke til, at den kan virke disciplinerende pd den fusionerede enhed i forhold til at modvirke
eventuelle skadevirkninger som fglge af fusionen.

776.  Styrelsen vurderer pd baggrund af den mekaniske screening, at det er overvejende sandsyn-
ligt, at fusionen vil h&emme konkurrencen betydeligt i en raekke lokale omrader. Det er imid-
lertid ikke i denne sag ngdvendigt at konkludere pa omfanget og de precise lokale omrader,
idet styrelsen vurderer, at tilsagnene medfgrer, at fusionen ikke vil heemme konkurrencen
betydeligt i form af lokale virkninger.

777. Det er pa den baggrund styrelsens samlede vurdering, at den planlagte fusion haemmer den
effektive konkurrence betydeligt som fglge af ensidige virkninger pa markedet for detailsalg af
mid-range/high-end boligartikler.

5.2.4.2 Risiko for koordinerede virkninger

778. Horisontale fusioner kan give anledning til koordinerede virkninger. For at der kan vzere tale
om koordinerede virkninger, skal fusionen ggre det mere sandsynligt, at aktgrer, der ikke
koordinerede deres adfeerd fgr fusionen, nu vil foretage en sddan koordinering, uden at de
indgar en egentlig aftale herom, eller at en allerede eksisterende koordinering, som fglge af
fusionen, bliver mere stabil, mere effektiv eller lettere at gennemfgre.

779. Etled i vurderingen af, om en given fusion skal godkendes, er derfor at afggre, (i) om der er
risiko for, at markedets aktgrer fremover stiltiende vil koordinere deres adfeerd, og (ii) om
risikoen for koordinering gges ved fusionen. Koordineringen kan ske pa flere mader, fx ved
fastleeggelse af salgspriser eller -maengder eller ved opdeling af markeder. Jo feerre aktgrer,
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der er pa markedet, og jo hgjere koncentrationen er, desto nemmere kan det vaere for aktg-
rerne at etablere og fastholde koordinering om fx priser.

780. Ved gennemfgrelse af fusionen vil markedskoncentrationen blive forgget, idet de tre stgrste
aktgrer for fusionen vil blive til to aktgrer efter fusionen. Fusionen vil endvidere fjerne en
vaesentlig konkurrent til Imerco og en betydelig aktgr pd markedet i det hele taget. Dette
sammenholdt med resultaterne af markedsundersggelsen, serligt de relativt hgje diversion
ratios mellem Imerco, Inspiration og Kop & Kande, samt stgrrelsen pa de gvrige aktgrer i
markedet, giver styrelsen anledning til at overveje, om fusionen vil gge risikoen for koordine-
rede virkninger mellem netop Imerco (inkl. Inspiration) og Kop & Kande.

781. Det er styrelsens vurdering, at der kan vere risiko for, at fusionen uden tilsagn kan gge
risikoen for koordinerede virkninger mellem Imerco (inkl. Inspiration) og Kop & Kande pa
markedet for mid-range/high-end boligartikler.

782.  Styrelsen har dog ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil fgre til risiko for koordi-
nerede virkninger pa dette marked. Selv hvis fusionen matte fgre til fusionsspecifikke koordi-
nerede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der etableres en ny aktgr, jf.
5.4.2.4 nedenfor.

783. Den Nye Kaedes markedsandel vil, baseret pd 2016-omsatningen for de 20 Inspirations-
butikker, udggre [0-5] pct. og vil kunne blive endnu stgrre end [0-5] pct., fordi der som fglge af
tilsagnene skal etableres yderligere [xxx] butikker, heraf en butik i [xxx]. Den Nye Kaede vil
med en markedsandel pa over [0-5] pct. modsvare [xxx]s nuvarende position pa markedet, jf.
Tabel 5.5. Den Nye Kaede vil med et butiksantal pa i alt [xxx] butikker indtage en position som
den tredjestgrste aktgr pa markedet malt pa antal butikker, jf. punkt 878 nedenfor.

784. Den Nye Kaede vil derfor efter styrelsens vurdering veere i stand til at udgve et tilstreekkeligt
konkurrencepres pa Imerco (inkl. Inspiration) og Kop & Kande efter fusionen til at sikre, at
fusionen ikke gger risikoen for koordinerede virkninger,

5.2.5 Effektivitetsgevinster - Teoretisk baggrund
785.  Der er tre kumulative betingelser, der skal vaere opfyldt, for der kan tages hensyn til eventuel-
le effektivitetsgevinster ved vurderingen af en fusion.373 Disse betingelser er:

i) Gevinsterne skal veere til gavn for forbrugerne. Dvs. gevinsterne skal vaere bety-
delige, skal kunne realiseres rettidigt og skal principielt gavne forbrugerne pa

de(t) marked(er), hvor det ellers er sandsynligt, at der ville opstd konkurrence-
maessige problemer.374

(ii) Gevinsterne skal veere fusionsspecifikke. Dvs. gevinsterne skal direkte skyldes
den anmeldte fusion og ma ikke kunne realiseres i tilsvarende omfang gennem
mindre skadelige alternativer.375

(iii) Gevinsterne skal veere paviselige. Dvs. der skal vaere en rimelig sikkerhed for, at
effektivitetsgevinsterne realiseres, og de skal vaere tilstraekkelige til at opveje en
fusions potentielle skadelige virkninger for forbrugerne.37¢

373 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 76-88.
374 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 79.
375 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 85.
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786. Det er fusionsparternes opgave at fremvise dokumentation for, at en fusion medfgrer effekti-
vitetsgevinster, samt at pavise og sandsynligggre, at gevinsterne opfylder de tre kumulative
betingelser.

5.2.5.1 Effektivitetsgevinster

787. Parterne har anfgrt, at de forventer, at fusionen vil give anledning til effektivitetsgevinster
svarende til ca. [xxx] mio. kr. om dret, som vil vare fuldt implementeret inden for [xxx] ar.
Ifglge parterne, kan effektivitetsgevinsterne fordeles pa fem omrader: (a) Vareforbrug og
svind ([xxx] mio. kr.), (b) Personale ([xxx] mio. kr.), (c) Husleje og drift ([xxx] mio. kr.), (d)
Markedsfgring ([xxx] mio. kr.) og (e) Administration ([xxx] mio. kr.).

788.  Af de anfgrte besparelser er det kun vareforbrug og svind, der er klassificeret som variable
omkostninger. Parterne har desuden gjort opmaerksom p3, at omKkostninger der regnskabs-
maessigt er faste, potentielt kan inkluderes som variable konkurrenceparametre.

5.2.5.1.1 Vurdering af effektivitetsgevinster
789. Som udgangspunkt er det mere sandsynligt, at omkostningsbesparelser, der medfgrer en
reduktion i de variable eller marginale omkostninger, vil vare relevante for vurderingen af
effektivitetsgevinster. Det skyldes, at det er mere sandsynligt, at denne type omkostningsbe-
sparelser vil medfgre lavere forbrugerpriser end en reduktion i de faste omkostninger. Desu-
den gor det det sig geeldende, at jo leengere ude i fremtiden effektivitetsgevinsterne forventes
realiseret, desto mindre vaegt kan de normalt tilleegges.

790. Effektivitetsgevinsterne er inddraget i UPP og IPR beregningerne, jf. afsnit 5.2.4.1.6. UPP
beregningerne viser, at fusionen kan forventes at fgre til et opadgaende prispres pa boligartik-
ler generelt og isoleret for hver af de fire produktkategorier. Ligeledes viser IPR beregninger
at prisen pa boligartikler i gennemsnit kan forventes at stige med [10-20] til [10-20] pct. som
folge af fusionen. Det betydelige opadgdende prispres er geldende uanset om der tages ud-
gangspunkt i effektivitetsgevinster relateret til sdvel variable som faste omkostninger, jf. afsnit
5.2.4.1.6.1 og afsnit 5.2.4.1.6.2.

791. Idet det ikke har afggrende betydning for vurderingen af fusionen, har styrelsen i naerverende
sag ikke foretaget en naermere vurdering af, hvorvidt de af parterne anfgrte effektivitetsgevin-
ster opfylder kriterierne om at veere (i) til gavn for forbrugerne, (ii) fusionsspecifikke og (iii)
paviselige.

5.3 Konklusion - om fusionens virkninger

792.  Styrelsen vurderer, at Imerco som fglge af fusionen vil have incitament til at heeve priserne pa
boligartikler i Danmark, fordi parterne fgr fusionen leegger et betydeligt konkurrencepres pa
hinanden, der vil forsvinde ved fusionens gennemfgrelse.

793.  Styrelsen vurderer, at fusionen medfgrer en risiko for ensidige virkninger i form af (i) hgjere
priser, fx i form af feerre kampagner eller mindre rabatter, (ii) mindre variation i udbud-
det/produktsortimentet, eller (iii) reduktion af serviceniveauet.

376 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 86.
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794.

795.

Styrelsen vurderer endvidere, at der er indikationer p3, at fusionen vil fgre til risiko for
koordinerede virkninger pa markedet for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler.

Styrelsen har imidlertid ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil fgre til risiko for
koordinerede virkninger pa dette marked. Selv hvis fusionen matte fgre til koordinerede virk-
ninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der etableres en ny aktgr, der efter styrel-
sens vurdering vil vere i stand til at udgve et tilstraekkeligt konkurrencemaessigt pres pa mar-
kedet til at sikre, at fusionen ikke gger risikoen for koordinerede virkninger. Efter styrelsens
vurdering vil fusionen med de foreslaede tilsagn derfor ikke gge risikoen for koordinerede
virkninger pa markedet for mid-range/high-end boligartikler.
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796.

797.

798.

799.

800.

801.

802.

5.4  Vurdering af tilsagn

Styrelsen vurderer, at Imerco Holdings planlagte erhvervelse af enekontrol over Inspiration
haemmer den effektive konkurrence betydeligt som fglge af ensidige virkninger pa markedet
for detailsalg af mid-range/high-end boligartikler, jf. punkt 777. Samtidig er der indikationer
p4, at fusionen kan lede til risiko for koordinerede virkninger, der vil kunne haemme konkur-
rencen betydeligt pa markedet for detailsalg af mid-range/high end boligartikler, jf. punkt 781
ovenfor. Styrelsen har imidlertid ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil lede til
risiko for koordinerede virkninger pa dette marked. Selv hvis fusionen matte fgre til koordine-
rede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet tilsagnene sikrer, at der etableres
en ny aktgr, der efter styrelsens vurdering vil veere i stand til at udgve et tilstraekkeligt kon-
kurrencemeaessigt pres pa markedet, jf. afsnit 5.4.3.3 nedenfor.

Fusionen kan derfor ikke godkendes, medmindre de konkurrenceskadelige virkninger af
fusionen fjernes med tilsagn, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 2, sammenholdt med § 12 e, stk.
1.

I det fglgende gennemgas de foresldede tilsagn for at vurdere, om tilsagnene eliminerer de
konkurrenceproblemer, som styrelsen har identificeret ved fusionen.

54.1 Den juridiske ramme
Det fremgar af konkurrencelovens § 12 e, stk. 1, sammenholdt med § 12 c, stk. 2, at tilsagn skal
“fjerne de skadelige virkninger af fusionen”, sdledes at fusionen ikke leengere "heemmer den
effektive konkurrence betydeligt, navnlig som fplge af skabelsen eller styrkelsen af en domine-
rende stilling”.

Det fremgar af Tilsagnsmeddelelsen3”’, at "[fJormdlet med denne meddelelse er at vejlede om
andringer af fusioner, herunder iszer de tilsagn, som fusionsparter afgiver om at aendre en fusion.
Sddanne andringer betegnes almindeligvis "lgsninger”, idet formdlet med dem er at lgse de kon-
kurrenceproblemer, Kommissionen har pdvist”.378 Der er som note til "konkurrenceproblemer”
tilfgjet: “Medmindre andet er angivet, bruges udtrykket "konkurrenceproblemer”, alt efter pro-
cedurens stadium, i relation til "alvorlig tvivl" eller en forelgbig konstatering af, at fusionen ma
antages at kunne heemme den effektive konkurrence betydeligt pd faellesmarkedet eller en vee-
sentlig del af det, isaer fordi den kan skabe eller styrke en dominerende stilling. Det kan ogsa
heraf udledes, at tilsagn skal sikre, at de af Kommissionen identificerede konkurrenceproble-
mer lgses, sdledes at fusionen ikke laengere heemmer konkurrencen betydeligt.

Det fremgar af Tilsagnsmeddelelsen, at afgivne tilsagn skal:

"fuldstaendigt fjerne konkurrenceproblemerne, og de skal i enhver henseende vare
komplette og effektive. Desuden skal tilsagnene kunne implementeres effektivt pd kort
tid, eftersom konkurrencen pd markedet ikke vil blive bevaret, for tilsagnene er op-
fyldt’ 37°

Det fremgar videre af Tilsagnsmeddelelsen, at strukturelle tilsagn vil kunne opfylde disse
betingelser under visse forudsaetninger:

377 Jf. Kommissionens meddelelse om lgsningsforslag, der kan accepteres i henhold til Radets forordning (EF), nr, 139/2004 og
Kommissionens forordning (EF) nr. 802/2004 (" Tilsagnsmeddelelsen”).

378 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 2.

379 If. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 9.

170



803.

804.

805.

806.

"Strukturelle tilsagn, iszer afhandelser, som tilbydes af parterne, vil kunne opfylde disse be-
tingelser i det omfang, hvor Kommissionen med tilstraekkelig stor sikkerhed kan fastsld, at
det vil vaere muligt at opfylde dem, og at de nye strukturer pd markedet, som tilsagnene vil
resultere i, er tilstraekkeligt levedygtige og holdbare til at sikre, at fusionen ikke kommer til
at haemme den effektive konkurrence betydeligt”.380

De aktiviteter, der fraszlges, skal ifslge Tilsagnsmeddelelsen besta af en rentabel virksomhed:

"De aktiviteter, der frasalges, md bestd af en rentabel virksomhed, som hvis den overta-
ges og drives af en egnet kgber kan konkurrere effektivt med den fusionerede enhed pd
et varigt grundlag, og som afhandes som en going concern.”38! [styrelsens under-
stregning].

Om udskillelse af aktiviteter ved et sdkaldt "carve-out” fremgar fglgende af Tilsagnsmeddelel-
sen:

"Kommissionen [vil] kun vaere i stand til at acceptere tilsagn, som indebzerer udskillelse
af aktiviteter, hvis det i det mindste pd det tidspunkt, hvor afhaendelsen finder sted, med
sikkerhed kan fastslds, at der er tale om afhaendelse af en rentabel virksomhed, der kan
fungere selvstandigt, sdledes at risikoen for, at det vil gd ud over rentabiliteten og kon-
kurrencedygtigheden, dermed minimeres”.382

Ifglge Tilsagnsmeddelelsen vil en afthendelse kun fa den tilsigtede virkning, hvis og nar
virksomheden er overfgrt til en egnet kgber, som kan ggre virksomheden til en aktiv konkur-
rencefaktor pa markedet. Der stilles normalt bl.a. fglgende standardkrav til keberen:383

*  kgberen skal veere uathaengig af og uden forbindelse til parterne,

e kgberen skal veere i besiddelse af de finansielle midler, den dokumenterede sag-
kundskab og det incitament, der skal til for at bevare og udvikle den afthsendede virk-
somhed som en rentabel og aktiv konkurrent til parterne og andre aktgrer pa mar-
kedet,

* Den foreslaede kgbers overtagelse af virksomheden ma hverken skabe nye konkur-
renceproblemer eller fgre til en risiko for, at tilsagnenes opfyldelse vil blive forsin-
kede.

5.4.2 Udvikling i tilsagnene

5.4.2.1 Tilsagnsforslag af 23. maj 2017 og tillaeg af 12. juni 2017

Parterne sendte den 23. maj 2017 tilsagnsforslag for at imgdekomme de konkurrenceproble-
mer, som fusionen efter styrelsens vurdering gav anledning til. Tilsagnsforslaget fremgar af
Bilag 13. Ifglge tilsagnsforslaget skulle 20 butikker (ud af Inspirations nuvaerende 45) fraszel-
ges til 3C Inspiration, der skulle drive butikkerne videre i en ny kaede under navnet [xxx] (her-
efter "Den Nye Kade”). Det var sdledes 3C Inspiration, som i dag er eneejer af Inspiration
(target), der skulle kgbe de 20 butikker med henblik pa at drive dem, jf. Bilag 14.

380 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 10.
381 Jf, Tilsagnsmeddelelsen, punkt 23.
382 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 36.
383 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 48.
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807. Tilsagnene skulle gennemfgres ved en overdragelse af de 20 butikker (via en koncernintern
transaktion) fra Inspiration til 3C Inspiration.38* Den oprindelige fusionsaftale ville herefter
komme til at omfatte de resterende 25 Inspiration-butikker samt internetbutikken og vare-
meerket "Inspiration”, der skulle overdrages fra Inspiration til Imerco Holding.

808. Ifplge parterne ville Den Nye Kaede veere landsdaekkende. De 20 butikker bestod af 13
butikker i Jylland og 7 butikker pa Sjeelland. Butikkerne kan ses pa danmarkskortet, jf. Figur
5.14.

Figur 5.14 Danmarkskort over de 20 butikker, der indgar i tilsagnsforslaget.
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Kilde: Parternes redeggrelse for tilsagnsforslaget af 23. maj 2017.

809. De 20 butikker svarede til ca. [xxx] pct. af Inspirations omseaetning i 2016. De 20 butikker
havde i 2016 en samlet omsaetning pa ca. [xxx] mio. kr. Omsatningen for de enkelte butikker
kan ses af Tabel 5.12.

384 Kgber er 3C Inspiration eller et hermed koncernforbundet selskab, jf. Bilag 14.
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Tabel 5.12 Butikker omfattet af parternes tilsagnsforslag

Omsaetning 2015 Omsaetning 2016
(t. kr.) (t. kr.)

Kgbenhavn S [xxx] [xxx]
(Amagercentret)
Brabrand [xxx] [xxx]
Frederikshavn [xxx] [xxx]
Glostrup [xxx] [xxx]
Grenaa [xxx] [xxx]
Greve [xxx] [xxx]
Helsinggr [xxx] [xxx]
Herning (Bredga- [xxx] [xxx]
de)
Herningcentret [xxx] [xxx]
Holbaek* [xxx] [xxx]
Kgbenhavn K [xxx] [xxx]
(lum)
Nykgbing Falster [xxx] [xxx]
Nykgbing Mors [xxx] [xxx]
Randers [xxx] [xxx]
Skanderborg [xxx] [xxx]
Skive [xxx] [xxx]
Thisted [xxx] [xxx]
Varde [xxx] [xxx]
Aabenraa [xxx] [xxx]
Arhus [xxx] [xxx]

[xxx] [xxx]
Total

Note: * Inspirationsbutikken i Holbaek dbnede i 2015, og omszetningen afspejler derfor blot fire maneder.

Kilde: Omsatningstal fra 3C Inspiration.

810. 3C Inspiration sendte som bilag til tilsagnsforslaget en forelgbig forretningsplan og et budget
for den nye kade. Det fremgik bl.a. af budgettet, at 3C Inspiration ville have en egenkapital pa
[xxx] mio. kr. Hertil kom, at der var budgetteret med ca. [xxx] kr. i 2. halvar 2017 og ca. [xxx]
kr.i2018 til markedsfgring af det Den Nye Keedes koncept.

811. 3C Retail eftersendte et tilleeg til tilsagnsforslaget af 12. juni 2017, der er vedlagt som Bilag 15.
Ifglge tilleegget forpligtede 3C Retail sig til at drive Den Nye Kaede i [xxx] og til at udpege en
trustee, begge dele med henblik pa at ggre tilsagnene mere forpligtende.

812. Den Nye Keaedes butikskoncept skulle ifglge 3C Retail have fokus pa isenkram, bolig, design og

brugskunst samt hverdagsluksus-produkter. Sortimentet skulle grundleeggende veere det
samme som Inspirations nuvaerende sortiment. [xxx].385

385 [xxX].
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813. Den Nye Keade ville ikke fgre landsdaekkende tilbudskampagner. Prissaetning skulle ske i den
enkelte butik i lyset af lokale konkurrenceforhold. [xxx].

814. Med hensyn til Den Nye Kades indkgb af varer ville der blive sikret en overgangsordning,
sdledes at Den Nye Keede kunne indkgbe produkter resten af 2017 via Inspirations indkgbsaf-
taler.38¢ Herefter skulle Den Nye Keede forhandle nye aftaler med leverandgrerne i stil med
dem, som Inspiration allerede har. Pa sigt ville Den Nye Kaede undersgge, om de med fordel
kunne sla sig sammen med andre selskaber om indkgb, fx indkgbsselskabet bag de frie isen-
kreemmere.387

815. 3CRetail forventede, at "der ret hurtigt kan etableres en webshop" til den nye kaede.388

5.4.2.1.1 Markedstest af tilsagnsforslag og tilleeg
816. Som led i vurderingen af tilsagnsforslaget af 23. maj 2017 samt tilleegget til tilsagnsforslaget af
12. juni 2017 gennemfgrte styrelsen en markedstest. Markedstesten blev foretaget szerligt
med henblik pd at afklare, om Den Nye Kaedes koncept kunne karakteriseres som levedygtigt.
Markedstesten skulle samtidig afklare, om der var forudsatninger og/eller forhold, som kon-
ceptet eventuelt matte mangle for at kunne karakteriseres som levedygtigt.

817. Styrelsen gennemfgrte markedstesten over for dels markedsaktgrer (fem konkurrenter38?,
fem leverandgrer3°° og to andre aktgrer - Skousen og Normal A/S ("Normal”)), dels radgivere
med szerlig viden om detailbranchen og investeringsforhold.?! Skousen og Normal blev stillet
ikke-branchespecifikke spgrgsmal vedr. drift af en detailkeede, [xxx], markedsfgringsomkost-
ninger for en ny keede m.v.

Markedsaktgrer

818. Samtlige leverandgrer var overordnet positivt indstillet over for et samarbejde med Den Nye
Kaede, da det efter deres vurdering gav en ny afseetningskanal, som ville medfgre, at leveran-
dgrerne kunne na bredere ud til forbrugerne med deres produkter.

819. Omvendt var samtlige konkurrenter overordnet skeptisk eller negativt indstillet over for det
nye koncept og havde i deres vurderinger bl.a. en raekke forbehold overfor konceptets leve-
dygtighed. Disse forbehold drejede sig bl.a. om: (i) at [xxx], (ii) at der var for fa af de 20 butik-
ker, som 13 pa "gode beliggenheder”, og (iii) at kaedens stgrrelse muligvis var for lille til at
opna stordriftsfordele. Flere konkurrenter konkluderede samtidig, at konceptet kunne vaere
levedygtigt, men at det i vidt omfang ville afthaenge af de enkelte butikschefer.

Investeringsrddgivere

820. Styrelsen engagerede to radgivere med serlig viden om detailbranchen og investeringsfor-
hold, henholdsvis Beierholm og Maigaard & Molbech, til at foretage en uafthaengig vurdering af
Den Nye Kzades koncept, jf. Bilag 16 og Bilag 17. Vurderingen blev foretaget seerligt med hen-
blik p3, at de to radgivere skulle tage stilling til konceptets levedygtighed.

386 Jf. Bilag 14, punkt. 11.

387 Jf, Forretningsplan af 23. maj 2017, side 5.

388 Jf. Forretningsplan af 23. maj 2017, side 15.

389 De fem konkurrenter er fglgende: Kop & Kande, Din Isenkreemmer, Bahne, Sinnerup, og Coop
390 De fem leverandgrer er fglgende: F&H, Fiskars, Georg Jensen, Rosendahl og Thuesen Jensen.
391 Det er fplgende to investeringsradgivningsselskaber: Beierholm og Maigaard & Molbech.
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821. Deres vurdering var samlet, at det fremlagte koncept generelt kunne karakteriseres som
levedygtigt under forudseetning af, at en reekke betaenkeligheder ved det fremlagte koncept og
visse forudszetninger for konceptet ville blive adresseret:

* Der var usikkerhed om, hvorvidt Den Nye Keede kunne laegge et nationalt (landsdaekken-
de) konkurrencepres, men derimod kun et lokalt konkurrencepres:
o Kaeden havde ingen tilstedevaerelse pa Fyn.
o Den Nye Kaedes butikker var hovedsageligt Inspirations darligst beliggende butik-
ker, hvilket ogsa var afspejlet i butikkernes respektive resultater.

* Der var usikkerhed om Den Nye Kaedes samlede volumen:

o Den Nye Keede repraesenterede en forholdsvis beskeden - og usikker - volumen i
forhold til at kunne opna tilstraekkelige skalafordele, og i forhold til at kunne daekke
feellesomkostninger. Den nuvarende volumen kunne dermed pavirke indtjeningen
negativt.

o Seerligt [xxx] gav anledning til usikkerhed om Den Nye Kzedes samlede volumen,
ogsa selvom [xxx] blev erstattet af en nyetableret butik pa Fyn.

* Dervar usikkerhed om Den Nye Kaedes likviditet:
o Den Nye Kzedes fremlagte likviditet var athaengig af, at stort set alle forudsaetninger
blev opfyldt. Der var saledes ikke plads til "trial & error”.
o Der skulle tilfgres/frigives flere midler til Den Nye Keede for at ggre driften mere
robust og fleksibel.
o Detvar usikkert, om de budgetterede huslejerabatter kunne opnas i fuldt omfang.

* Dervar usikkerhed om Den Nye Kaedes (ejerens) “commitment”:
o Ejerens indskud i Den Nye Kade skulle vaegtes [xxx].
o [xxx].
o [xxx].
o Der var risiko for (for tidlig) udlodning - eller pa anden vis udtrak af midler - fra
Den Nye Kade.

* Dervar usikkerhed om Den Nye Kaedes strategiske setup:

o Der var ikke lagt op til, at Den Nye Keedes webshop skulle vere klar pa opstarts-
tidspunktet, hvilket imidlertid blev vurderet til at vaere en udfordring for fremad-
rettet succes.

o Der var ikke afsat tilstreekkelige midler til markedsfgring.

o [xxx].

o Den Nye Kaede undervurderede behovet for "senior-kompetencer” bl.a. pa kaede-
kontoret. Flere "senior-kompetencer” ville indebaere hgjere lgnomkostninger.

o Den Nye Kaedes succes ville i hgj grad athaenge af den enkelte butikschef, hvor inci-
tamentsstrukturen for butikscheferne ville veere en vaesentlig faktor, og disse var
ikke indregnet i budgettet/forudsaetningerne.

822. De to radgivere pegede generelt p3, at (i) der var behov for stgrre indtjening og volumen, (ii)
der burde tilfgres mere kapital fra ejeren for at undga likviditetsproblemer for kaeden og (iii)
der burde afszettes stgrre belgb til markedsfgring af det nye Den Nye Kaedes brand i opstarts-
fasen. Konkret havde investeringsradgiverne peget pa fglgende forbedringsforslag, som burde
adresseres for at sikre levedygtigheden af Den Nye Kaedes koncept pa laengere sigt:

a) [xxx] kr. burde yderligere indskydes til selskabets egenkapital, dvs. samlet [xxx] kr. (mod

oprindeligt [xxx] kr.), og/eller moderselskabets garantiforhgjelse burde forhgjes fra [xxx]
kr. over for banken.
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b) Det ejerydede 1an pa [xxx] kr. burde ikke betales tilbage til ejer fgr [xxx], men burde forbli-
ve i selskabet.

c) Der burde veere en erstatningsbutik for [xxx].

d) Begreaensning af ejerens muligheder for at kunne traekke midler ud af selskabet ville styrke
overbevisningen om, at ejeren ville forpligte sig tilstraekkeligt til det nye koncept.

e) Begge investeringsradgivere har oplyst, at det var afggrende, at etablering af keeden inkl.
webshop var Kklar til drift inden julehandlen pabegyndes. Beierholm har peget p3, at 1. ok-
tober vil veere det optimale starttidspunkt. Maigaard og Molbech har vurderet, at keeden
skulle vaere Kklar den 1. november, dog sdledes at markedsfgring burde vere sendt ud ca.

o »

medio oktober for at fa "“ramt” kunderne.

54.2.1.2 Vurdering af tilsagnsforslag og tillaeg
823.  Pd baggrund af markedstesten var det styrelsens vurdering, at Den Nye Kaede som beskrevet i
tilsagnsforslaget af 23. maj 2017 ikke var tilstraekkelig rentabel og levedygtig. Det skyldtes
seerligt den usikkerhed, der var omkring keedens samlede volumen, og idet der ikke var til-
straekkelige midler til at sikre, at keeden ikke ville fa likviditetsproblemer.

824. Tilsagnene lgste endvidere heller ikke de bekymringer, som styrelsen havde identificeret som
folge af fusionen, idet Den Nye Kaede hverken havde et tilstraekkeligt antal butikker eller til-
streekkelig volumen til at kunne udgve et nationalt (landsdeekkende) konkurrencepres.

825.  Styrelsen meddelte herefter 3C Retail, at tilsagnsforslaget efter styrelsens vurdering ikke ville
kunne accepteres, idet tilsagnsforslaget ikke i tilstraekkelig grad imgdekom de af styrelsen
anfgrte konkurrenceproblemer, og idet der var forhold forbundet med Den Nye Keedes leve-
dygtighed og tilsagnenes implementering, der gav anledning til betydelig usikkerhed.

5.4.2.2 Anden og tredje version af tillaeg af 21. og 25. juni 2017

826. Pa baggrund af styrelsens tilbagemelding om vurderingen samt resultaterne af markedstesten
sendte 3C Retail en ny version af tilleeg til tilsagnsforslaget af 21. juni 2017, der indeholdt
folgende yderligere forpligtelser:

*  Forhgjelse af garantistillelse pa Den Nye Kaedes kassekredit fra [xxx] kr.

*  Det af ejer ydede 1an pa [xxx] kr. skulle lgbe uopsigeligt fra 3C Retail, og der matte ikke
ske udlodning af udbytte.

e Forpligtelse til at afseette [xxx] kr. til markedsfgring det fgrste driftsar.

o [xxx].

e Forpligtelse til at etablere en erstatningsbutik, hvis [xxx] lukkede.

827.  3C Retail oplyste endvidere mundtligt den 25. juni 2017, at 3C Retail ville forpligte sig til
folgende (tredje version af tilleeg til tilsagnsforslaget):

* At forhgje midlerne til markedsfgring, siledes der blev lagt [xxx] i 2017 og samme belgb
i 2018 til landsdaekkende markedsfgring.

e Atder blev lagt [xxx] kr. mere i egenkapital, siledes at den samlede egenkapital kom til at
udggre [xxx] kr.

828. Disse forslag i anden og tredje version af tillaeg til tilsagnsforslaget blev drgftet pd et mgde
mellem styrelsen og 3C Retail den 27. juni 2017.

829. Pa mgdet understregede styrelsen, at Den Nye Kaedes samlede volumen efter styrelsens
vurdering burde styrkes. Efter styrelsens vurdering var dette ngdvendigt, fordi (i) Den Nye
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Kaede samlet set fortsat repraesenterede en forholdsvis beskeden volumen og (ii) der fortsat
var usikkerhed om kadens samlede volumen, fordi det ikke var afklaret, hvorvidt butikken i
[xxx] ville fortsaette i keedens regi, ogsa selvom [xxx]-butikken ville blive erstattet af en ny-
etableret butik.

830. Styrelsen oplyste ogsa pa mgdet, at det fortsat gav anledning til tvivl, hvorvidt Den Nye Keaede
kunne leegge et nationalt (landsdaekkende) konkurrencepres og ikke kun et lokalt konkurren-
cepres, fordi (i) mange af Den Nye Kzaedes butikker hovedsageligt var Inspirations lavest om-
szettende butikker beliggende i mindre byer, og fordi (ii) det fortsat var uafklaret, hvornar der
ville veere etableret en webshop til Den Nye Kzaedes koncept.

5.4.2.3 Fjerde version af tillaeg af 27. juni 2017
831. P4 baggrund af mgdet mellem 3C Retail og styrelsen sendte 3C Retail en fjerde version af
tilleeg til tilsagnsforslaget af 27. juni 2017.

832. 3C Retail forpligtede sig herved til at etablere yderligere [xxx]. De [xxx] butikker ville blive
etableret i fglgende omrader: (i) [xxx], jf. de r@de cirkler pd Figur 5.15.

Figur 5.15 Placeringen af de yderligere [xxx] butikker til Den Nye Kaede

[xxx]

Kilde: 3C Retail over de [xxx] yderligere butikker, som skal etableres.

833.  3C Retail forpligtede sig til at etablere butikkerne i [xxx] successivt og hurtigst muligt efter
Konkurrenceradets godkendelse af fusionen og senest den [xxx].

834. Yderligere forpligtede 3C Retalil sig til at leegge [xxx] kr. mere i markedsfgring af den nye kaede
i 2018, sa det samlede belgb til markedsfgring blev henholdsvis [xxx]kr. i 2017 og [xxx] kr. i
2018.

835. Endelig forpligtede 3C Retail sig til at etablere en webshop for den nye kaede med opstart
inden for en specifik frist efter Konkurrenceradets godkendelse.

836. Samtidig oplyste 3C Retail, at forhandlingerne med [xxx] netop var afsluttet, og at der var
blevet opndet enighed om, at dette lejemal skulle viderefgres i den nye kaedes regi og dermed
drives videre som del af Den Nye Kaede. [xxx].

5.4.2.4 Det endelige og samlede tilsagnsforslag af 8. august 2017
837. Den endelige tekst til henholdsvis tilsagn og tilleeg er gengivet i afsnit 2.1 ovenfor.392

392 Tilsagn samt tilleeg til tilsagn er vedlagt i Bilag 1 og Bilag 2.
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838. Tilsagnene bestar i ét strukturelt tilsagn (a) og flere adferdsmeessige tilsagn (b-m), jf.
nedenfor:

839. Parterne samt 3C Retail og 3C Inspiration forpligter sig til et frasalg af fglgende:
a) 20 butikker fraszlges af Inspiration og overtages af 3C Inspiration eller et koncernforbun-
det selskab.

840. 3CRetail og 3C Inspiration forpligter sig til fglgende:

b) [xxx] nye butikker etableres senest den [xxx] i henholdsvis: [xxx].

c) Butikkerne erhverves og drives [xxx].

d) Talt[xxx] kr. tilfgres i egenkapital til det selskab, der skal eje Den Nye Kaede.

e) Der stilles garanti til sikkerhed for Den Nye Kaedes kassekredit pa [xxx] Kkr.

f) Der garanteres for butikkernes lejemal over for udlejerne [xxx].

g) Det af 3C Retail ydede lan pa [xxx] kr. ggres afdragsfrit og uopsigeligt [xxx].

h) Der ma ikke udloddes overskud eller egenkapital ved udbytteudlodning eller pa anden vis
[xxx].

i) Der afholdes belgb til markedsfgring af Den Nye Keede pd minimum [xxx] kr. i 2017 og
minimum [xxx] kr.i2018.

j) Styrelsen gives en godkendelsesbefgjelse ved flytning af en butiks beliggenhed.

k) En webshop etableres for Den Nye Keede med opstart senest den [xxx].

1) 3C Inspirations koncerninterne indkgb ma ikke foretages pa ringere vilkar end arm's
lengt-principper.

m) En Trustee udpeges, og denne skal pa vegne af styrelsen overvdge implementeringen af
tilsagnene. Den udpegede Trustees mandat reguleres i en mandataftale. Bide mandataftale
og Trustee skal godkendes af styrelsen.

841. Som bilag til tilleegget har 3C Retail sendt en opdateret forretningsplan, jf. Bilag 20.

5.4.3 Vurdering af tilsagnspakken

842.  Styrelsen har i sin vurdering af det endelige og samlede tilsagnsforslag haft fokus pa faolgende:
¢  Om Den Nye Kzede er et levedygtigt koncept som selvsteendig virksomhed.

e Om kgberen opfylder kriterierne for at veere en egnet kgber, herunder har et tilstraekke-
ligt incitament til at drive Den Nye Kzede.

e Om tilsagnene er tilstraekkelige til at lgse de identificerede konkurrenceskadelige virk-
ninger af fusionen (ensidige og mulige koordinerede virkninger).

5.4.3.1 Den Nye Kade vurderes at vare et levedygtigt koncept

843. Tilsagnene skal veere af et sddant omfang, at:
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“de nye strukturer pd markedet, som tilsagnene vil resultere i, er tilstraekkeligt levedyg-
tige og holdbare til at sikre, at fusionen ikke kommer til at hemme den effektive kon-
kurrence betydeligt.”3%3

844. Det vaesentlige spgrgsmal er, om Den Nye Kaede er tilstraekkeligt rentabel og konkurrencedyg-
tig til at veere levedygtig som selvsteendig virksomhed, idet de pagaeldende [xxx] butik-
ker/koncept ikke tidligere har udgjort en selvsteendig virksomhed.

845. Markedstesten identificerede ifglge styrelsen, at de tidligere versioner af tilsagnsforslaget
medfgrte udfordringer med hensyn til levedygtigheden af Den Nye Keedes koncept, jf. afsnit
5.4.2 - 5.4.2.3 ovenfor.

846. Investeringsradgiverne pegede bla. p3, at de 20 startende butikker i Den Nye Kaede overord-
net var Inspirations darligst beliggende butikker. I de endelige tilsagn er det de samme 20
butikker, der frasaelges. Det bgr dog bemzerkes hertil, at frasalget indeholder [xxx]-butikken,
som er den [xxx] butik i Inspiration i 2016, samt at 3C Retail har forpligtet sig til at etablere
[xxx] nye butikker for at sikre kaeden mere landsdakkende karakter og mere volumen.

847. Investeringsradgiverne pegede tillige pd, at Den Nye Kaede manglede samlet volumen,
likviditet, og tilsagnene indeholdt visse mangler vedrgrende ejerens commitment. Investe-
ringsradgiverne foreslog en raekke konkrete lgsninger til at styrke Den Nye Kaede fremadret-
tet.

848. I den endelige tilsagnspakke har 3C Inspiration og 3C Retail justeret i tilleegget til tilsagnene
for at imgdega ovennaevnte bekymringer angdende levedygtigheden af Den Nye Kaedes kon-
cept, jf. punkt 840 ovenfor.

849. Derudover er 3C Retails mundtlige forhandlinger om [xxx]-butikken faldet pa plads, sa denne
butik kommer til at indga i Den Nye Kaedes samlede omsztning.

850.  Efter styrelsens vurdering forpligter den samlede tilsagnspakke hermed 3C Retail i en sddan
grad, at Den Nye Kade vurderes at veere levedygtig. Den yderligere tilfgrsel af gkonomiske
midler til keeden er med til at polstre kaeden til at kunne modsta likviditetsproblemer eller
eventuel generel nedgang i markedet. 3C Retails forpligtelse til at dbne [xxx] nye butikker,
kombineret med elimineringen af usikkerheden om [xxx]-butikken, bidrager yderligere til
konceptets levedygtighed, herunder i form af yderligere indkgbsvolumen. Samlet set vurderer
styrelsen, at kaeden er levedygtig.

5.4.3.2 Kgber vurderes at vaere egnet
851. Ifglge Tilsagnsmeddelelsen stilles normalt fglgende krav til kgberen:3%
a) Kpgberen skal vaere uathaengig af og uden forbindelse til parterne.

b) Kgberen skal veere i besiddelse af de finansielle midler og den sagkundskab og det in-
citament, der skal til for at bevare og udvikle den afheendede virksomhed som en ren-
tabel og aktiv konkurrent.

393 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 10.
394 Jf, Tilsagnsmeddelelsen, punkt 48.
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c¢) Den foresldede kgbers overtagelse af virksomheden ma hverken skabe nye konkur-
renceproblemer eller fgre til en risiko for, at tilsagnenes opfyldelse vil blive forsinke-
de.

852.  Kaberen, 3C Inspiration, er salger i fusionen. 3C Inspiration vil efter fusionen veere uafthaengig
af og uden forbindelse til Imerco Holding og Inspiration (target), idet det resterende af Inspi-
ration, som ikke indgar i talsagnene, overdrages til Imerco Holding ved fusionen.

853.  Ved frasalget af de 20 butikker er det en forudsaetning for gennemfgrelse af overdragelsen, at
3C Inspiration i en overgangsperiode kan indkgbe varer via de vareleverandgraftaler, som
bestar i Inspiration pr. closing-datoen.3%5 3C Inspiration skal indkgbe varerne for egen regning
og i maksimalt op til [xxx] efter closing-datoen.

854. Parterne har oplyst, at 3C Inspiration har brug for denne indkgbsmulighed i en overgangspe-
riode for i Den Nye Kzade at kunne indkgbe et sortiment, der ligner Inspirations sortiment for
gennemfgrelse af fusionen, for dermed at ggre Den Nye Kzede til en levedygtig og naer konkur-
rent til parterne. 3C Inspiration skal efter udlgbet af overgangsperioden pa [xxx] selvstendigt
indkgbe varer fremadrettet. Det er ikke unormalt, at der kan vaere behov for en sadan over-
gangsordning med szelger vedrgrende indkgb i en begranset periode.

855.  Efter styrelsens vurdering er kgberen, 3C Inspiration, i kombination med moderselskabet 3C
Retail i besiddelse af de finansielle midler, der skal til for at bevare den afhaendede virksom-
hed (Inspirations 20 butikker) samt drive de [xxx] butikker, som etableres i Den Nye Kaedes
koncept, og udvikle Den Nye Kaede som en rentabel og aktiv konkurrent.

856. Begge virksomheder, 3C Inspiration og 3C Retail, har desuden den sagkundskab, der skal til
for at bevare og udvikle den aftheendede virksomhed som en rentabel og aktiv konkurrent, idet
virksomhederne har lang erfaring med isenkraeemmerbranchen og detailhandel.

857.  Styrelsen har endvidere overvejet, om 3C Inspirations (og 3C Retails) incitament til at drive
Den Nye Keede er staerkt nok. Arsagen til styrelsens overvejelser herom er bl.a. det atypiske
frasalg, hvorved de 20 Inspiration-butikker bliver overdraget til 3C Inspiration, der allerede er
seelger af Inspiration (target) ved Imercos overtagelse af Inspiration. Dette frasalg kombineres
i tilsagnene med en forpligtelse til, at 3C Inspiration (og 3C Retail) skal drive de [xxx] butikker
i et nyt setup (Den Nye Kaede).

858. Det bemarkes, at 3C Retail i henhold til tilsagnene har forpligtet sig til at drive Den Nye Keede
[xxx] og har forpligtet sig til at etablere yderligere [xxx] butikker samt at tilfgre flere midler til
egenkapital og markedsfgring. Disse ekstra forpligtelser i tilsagnene er med til at afthjeelpe en
usikkerhed om tilsagnene og Den Nye Kaedes koncept, samt usikkerhed om omstrukturerin-
gen.

859. Der er fra tidligere praksis identificeret eksempler pa lignende frasalg som i naervaerende
tilsagn. Fra EU-praksis i 2007, Egmont/Bonnier Danish Books?°, hvor kgberen i en transaktion
ikke, som ellers planlagt, kunne erhverve hele forretningen fra salgeren. Som fglge heraf lod
parterne tegneserie-aktiviteterne i target forblive hos szlger, sa tilsagnene bestod af et carve-
out.

395 Jf. aktivoverdragelsesaftalen af 8 august 2017, pkt. 11.1.
396 Jf. Kommissionens afggrelse af 15. oktober 2007 i sag nr. M/4611, Egmont/Bonnier Danish Books.
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860.

861.

862.

863.

864.

865.

866.

[ sagen Outokumpu/INOXUM3°7 fra 2012 godkendte Kommissionen, at Outokumpu kgbte
Thyssenkrupps rustfrie stalproduktion, INOXUM, pa baggrund af tilsagn om at fraszelge dele af
produktionen, herunder en fabrik i Terni Italien.

Da Outokumpu imidlertid ikke kunne finde en kgber, blev de pagaeldende aktiver tilbagekgbt
af den tidligere szelger, Thyssenkrupp, som led i et tilsagn, da Kommissionen i 2014 godkendte
Thyssenkrupp/Acciai Speciali Terni*°8. I den forbindelse var det en bekymring hos Kommissio-
nen3%, hvorvidt Thyssenkrupp havde incitament til at drive fabrikken i Terni videre i lyset af,
at Thyssenkrupp to ar tidligere havde solgt deres rustfrie stalproduktion inklusiv denne fa-
brik.400

Styrelsens markedstest viste, at der var en usikkerhed om ejerens incitament til at drive
kaeden, idet ejerens indskud i Den Nye Keede var veesentligt lavere end stgrrelsen af kgbe-
summen, der bliver frigivet ved gennemfgrelse af fusionen. Det er imidlertid styrelsens vurde-
ring i denne Konkrete sag, pa baggrund af de afgivne tilsagn og de forpligtelser, der ligger heri,
at ejeren vil have tilstraekkeligt incitament til at drive kaeden, jf. ogsa pkt. 869 nedenfor. Hertil
kommer, at 3C Retail samt 3C Inspiration har fremlagt en detaljeret forretningsplan for Den
nye Kaede.*0! Under disse sarlige omstaendigheder, jf. punkt 852 ovenfor, er det styrelsens
vurdering, at 3C Inspiration (og 3C Retail) er i besiddelse af de finansielle midler, den doku-
menterede sagkundskab og det incitament, der skal til for at bevare og udvikle de 20 butikker,
som en rentabel og aktiv konkurrent parterne og andre aktgrer pa markedet.

Ved vurdering af tilsagn har Kommissionen generelt en praeference for strukturelle tilsagn,
idet disse mest effektivt og varigt forebygger konkurrenceproblemerne.*? Adferdsmaessige
tilsagn kan dog anvendes, safremt de kan anses for mindst lige s egnede som et strukturelt
tilsagn til at lgse de identificerede konkurrenceproblemer. Ofte anvendes adferdsmeaessige
tilsagn som stgtte eller supplement til et strukturelt tilsagn.

Selve frasalget af de 20 butikker fra Inspiration til 3C Inspiration eller et koncernforbundet
selskab udggr et strukturelt tilsagn, jf. punkt 839 ovenfor.

De forpligtelser, som 3C Inspiration og 3C Retail patager sig i forbindelse med tilbagekgbet af
de 20 butikker, er adfeerdsmaessige, jf. punkt 840 ovenfor. Disse forpligtelser er bl.a. ngdven-
dige pa grund af de seerlige forhold omkring keberen, jf. punkt 857 ovenfor, 3C Inspiration, der
er moderselskab til Inspiration, som er target i fusionen.

Udfordringen med adfeerdsmaessige tilsagn er generelt, at de ikke altid lgser de konkurrence-
retlige problemer, og at erfaringerne viser, at adfeerdsmaessige tilsagn kan vaere sveere at
overvage:

”"Det kan vaere umuligt for Kommissionen at kontrollere, om et tilsagn efterleves, og selv
andre markedsaktgrer sisom konkurrenter er mdske slet ikke eller i hvert fald ikke med

397 Jf. Kommissionens afggrelse fra 7. november 2012, M.6471 - Outokumpu/INOXUM.
398 Jf, Kommissionens afggrelse fra 12. feb. 2014, M.7138 - Thyssenkrupp/Acciai Speciali Terni.
399 Qutokumpu anmeldte erhvervelsen af Thyssenkrupps rustfrie stalproduktion, INOXUM. Denne fusion gav anledning til

konkurrencebekymringer, men blev godkendt i november 2012 pa baggrund af tilsagn om frasalg af dele af INOXUM, herunder

salg af en fabrik i Terni, Italien. Outokumpu kunne imidlertid ikke finde en kgber og endte med at szelge Terni tilbage til Thys-
senKrupp - den oprindelige selger. Denne transaktion blev godkendt i februar 2014.

400 Dette fremgar bl.a. af Kommissionens pressemeddelelse om afggrelsen, jf. pressemeddelelse IP/14 /143 af 12. februar 2014.

401 Jf, Bilag 20.

402 Jf, Tilsagnsmeddelelsen, punkt 15. Kommissionens praksis er vejledende for styrelsens hdndheaevelse af fusionsreglerne, herunder

ogsa ved vurderingen af tilsagn.
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den forngdne sikkerhed i stand til at se, om parterne i praksis efterlever tilsagnet. Desu-
den har konkurrenterne heller ikke ngdvendigvis noget incitament til at varsko Kom-
missionen, hvis ikke tilsagnene er til direkte gavn for dem” 403

867. De adferdsmaessige dele af tilsagnene har gjort det ngdvendigt, at 3C Retail imgdekommer
denne bekymring. Det har 3C Retail gjort ved at tilbyde en trustee til at overvage, at tilsagnene
bliver overholdt, herunder serligt driften af Den Nye Kaede [xxx].

868.  Efter styrelsens vurdering vil 3C Inspirations overtagelse af Inspirations 20 butikker som fglge
af tilsagnene heller ikke skabe nye konkurrenceproblemer.

869. Det er samlet styrelsens vurdering, at keber, 3C Inspiration (og 3C Retail), pd baggrund af de
forpligtelser, som tilsagnene indebzerer, er egnet til at erhverve og drive Den Nye Kade. I den
forbindelse er der serligt lagt veegt pa, at 3C Inspiration (og 3C Retail) som kgber har til-
streekkeligt incitament, idet kgber forpligter sig [xxx] til at drive butikkerne i Den Nye Kade,
til at etablere yderligere [xxx] butikker samt at tilfgre tilstreekkelige midler til egenkapital og
markedsfgring til Den Nye Kaede.

5.4.3.3 Tilsagnene vurderes at veare tilstraekkelige til at Igse de konkurrence-
skadelige virkninger af fusionen

5.4.3.3.1 Tilsagnene imgdegar fusionens ensidige virkninger

870. Tilsagnene skal lgse de ensidige virkninger pa markedet for detailsalg af mid-range/high-end
boligartikler, jf. punkt 777 ovenfor, idet tilsagnene skal vere tilstraekkelige til "fuldstendigt
[at] fjerne konkurrenceproblemerne”, jf. punkt 801 ovenfor.

871. Det fremgdr af konkurrencelovens § 12 e, stk. 1, sammenholdt med § 12 c, stk. 2, at tilsagn skal
"fjerne de skadelige virkninger af fusionen”, siledes at fusionen ikke laengere "haemmer den
effektive konkurrence betydeligt, navnlig som falge af skabelsen eller styrkelsen af en domine-
rende stilling”.

872.  Styrelsen vurderer, jf. punkt 674 ovenfor, at fusionen medfgrer risiko for ensidige virkninger i
form af (i) hgjere priser/feerre kampagner/lavere rabatter, (ii) mindre variation i udbuddet/
produktsortiment, og/eller (iii) reduktion af serviceniveauet.

54.3.3.1.1 Risiko for prisstigninger
(i) Markedsandele
873. Tilsagnene medfgrer, at Imerco kun overtager 25 fysiske butikker (26 inkl. internetbutik) ud
af de oprindelige 45 butikker (46 inkl. internetbutik) som fglge af den planlagte fusion.

874. Tilsagnene vil give @ndringer i markedsandelene og HHI, som vist i Tabel 5.13. Zndringerne
er baseret pa de 20 butikker og tager derfor ikke hgjde for de [xxx]| butikker som Den Nye

Kaede er forpligtet til at etablere udover de 20 butikker, som omdannes fra Inspiration til Den
Nye Keaede.

403 Jf. Tilsagnsmeddelelsen, punkt 69.
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875.

876.

877.

878.

879.

Tabel 5.13 Detailsalg af mid-range /high-end boligartikler - 2ndringer i markedsandele og HHI

som fglge af tilsagnene

Fusionsscenarie Tilsagnsscenarie
Markedsandel (pct.) (pct.)
Parterne samlet [30-40] [20-30]
Imerco [20-30] [20-30]
Inspiration [5-10] [5-10]
Den Nye Kaede - [0-5]
Kop & Kande [10-20] [10-20]
HHI Fusionsscenarie Tilsagnsscenarie
HHI — fgr fusionen [800-1.000] [800-1.000]
HHI — efter fusionen [1.200-1.400] [1.000-1.200]
Delta HHI [200-400] [200-400]

Note: I beregningerne indgdr ikke omsaetningstal for de [xxx] butikker ([xxx] inklusiv webshop), som Den Nye Keade ifolge tilsagne-
ne er forpligtet til at etablere. Det skyldes, at det ikke er muligt at opgere den forventede omseetning i de butikker, som skal etable-
res. Hvorvidt etableringen af de nye butikker vil fa HHI til at stige efter fusionen afhaenger bl.a. af, om omseetningen i butikkerne
genereres pd bekostning af omsatning hos mindre eller stgrre aktgrer.

Kilde: Styrelsens beregninger pd baggrund af oplysninger fra markedsundersggelsen.

Tilsagnene medfgrer en reduktion af overlappet med [0-5] pct. point (ud af de [5-10] pct.
point), hvorved Inspiration som fglge af tilsagnene opnar en markedsandel pa [5-10] pct.

Selvom delta HHI med tilsagnene kommer under Kommissionens graense pa 250 for aendrin-
gen i HHI for fusioner, hvor HHI er mellem 1.000-2.000, hvorefter det er "usandsynligt, at
Kommissionen vil pdvise horisontale konkurrencemaessige problemer”,4%* skal det samtidigt
understreges, at markedsandele og HHI ikke er en retvisende indikator for konkurrencepres-
set pd markeder med differentierede produkter, jf. punkt 533 - 534 ovenfor.

[ tilsagnene er der derudover tilfgjet etablering af [xxx] nye butikker udover ovennaevnte 20
butikker, hvorved Den Nye Kades markedsandel kan blive endnu stgrre end de [0-5] pct.
(baseret pa 20 butikker), jf. Tabel 5.13. [xxx].

Den Nye Kade vil med en markedsandel pa over [0-5] pct. mdlt pd omsatning modsvare
[xxx]s nuvaerende position pd markedet, jf. Tabel 5.5. Efter Imerco Holdings overtagelse af
Inspiration vil Den Nye Kaede med et butiksantal pd i alt [xxx] butikker indtage en position
som den 3. stgrste aktgr pa markedet malt pa antal butikker.?5 Imerco (inkl. Inspiration) og
Kop & Kande vil veere stgrre malt pa antal butikker, hvorimod Din Isenkreemmer, Bahne, Sin-
nerup og Salling m. fl. vil veere mindre.

(ii) Neere konkurrenter
Ved vurdering af fusionens virkninger har styrelsen lagt veegt pd, at fusionen heemmer
konkurrencen betydeligt ved at fjerne den nzere konkurrent Inspiration og dermed et vigtigt
konkurrencepres pa Imerco. Det er derfor afggrende ved vurderingen af tilsagnene, at Den

404 Jf. Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner, punkt 20.
405 Kop & Kande har 96 butikker, Bahne har 19 butikker og Din Isenkraemmer har 17 butikker.
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Nye Kade bliver en nar konkurrent, for at kunne laegge en tilstraekkeligt konkurrencepres pa
Imerco (og Inspiration).

880. Den Nye Kade vil veere den aktgr, som konceptuelt minder mest om det nuvaerende Inspirati-
on sammenlignet med nogle af de andre aktgrer pa markedet, herunder Bahne og Sinnerup.#0¢
Den Nye Kaede far fx overvejende samme varesortiment, som Inspiration har.

881. Selvom Den Nye Kade er et nyt koncept, vil keeden have den fordel, at der pa de 20 adresser,
der overtages som Den Nye Kaedes butikker, tidligere har vearet en lignende boligtilbehgrsbu-
tik med overvejende samme sortiment. Forbrugerne, der kender den forrige butik, vil associe-
re butikken med boligartikler. Dette vurderes at vaere en fordel i forbindelse med at sikre, at
kaeden kan palaegge Imerco og gvrige aktgrer et konkurrencepres.

882. For at sikre Den Nye Kzaedes etablering af nyt brand forpligter 3C Retail sig til at atholde et
belgb til markedsfgring af den nye kaede pa henholdsvis [xxx] kr. i 2017 og [xxx] kr. i 2018,
hvilket pa basis af markedstesten vurderes at vere tilstraekkelige midler til at brande den nye
keede i lgbet af kort tid.

883.  Detvil ogsa bidrage til at styrke Den Nye Kaedes omsaetning og tilstedeveerelse pa landsplan, at
der skal etableres [xxx] nye butikker senest den [xxx], ligesom bade omsatningen og tilstede-
veerelsen vil blive styrket af, at Den Nye Keede senest den [xxx] skal have etableret en webs-
hop. Det er styrelsens vurdering, at etablering af webshop den [xxx] vil vaere tidsnok til at
kunne bidrage til keedens omsaetning, idet datoen ligger fgr Black Friday og julesalget, som er
afggrende for kaedens opstart.

884. Det er derfor styrelsens vurdering, at Den Nye Kaede vil blive en nzer konkurrent og dermed er
i stand til at laegge et tilstraekkeligt konkurrencepres pa Imerco og Inspiration.

(iii) Lokale virkninger
885. Det endvidere styrelsens vurdering, at tilsagnene medfgrer, at fusionen ikke vil heemme
konkurrencen betydeligt i de lokale omrader af fglgende arsager:

886.  For det fgrste skaber tilsagnene en ny aktgr pd markedet i form af Den Nye Kzede.
887.  For det andet har Den Nye Kade en bred lokal tilstedevaerelse med fokus pa lokale omrader,

hvor der er fi andre konkurrenter.

5.4.3.3.1.2 Andre skadesteorier
888.  Styrelsen har identificeret risiko for mindre variation i udbuddet/produktsortiment, og/eller
reduktion af serviceniveauet, jf. punkt 674 ovenfor.

889. Som anfgrt lige ovenfor i afsnit 5.4.3.3.1.1 vil tilsagnene skabe en landsdeekkende og naer
konkurrent til Imerco/Inspiration.

890. Styrelsen vurderer derfor, at der som fglge en tilsagnene vil blive skabt en konkurrent, som
kan laegge et tilstraekkeligt konkurrencepres pa Imerco (inkl. Inspiration), séledes at der ikke

vil veaere risiko for en betydelig reduktion af variation i udbuddet/produktsortiment, og/eller
betydelig reduktion af serviceniveauet.

406 Jf. Bilag 19, som ogsa er bilag til tillaeg til tilsagnene.
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5.4.3.3.2 Tilsagnene imgdegar fusionens koordinerede virkninger
891. Det er styrelsens vurdering, at der er indikationer p3, at fusionen vil lede til risiko for koordi-
nerede virkninger pa markedet for detailsalg af mid-range til/high end boligartikler, jf. punkt
781 ovenfor.

892.  Styrelsen har imidlertid ikke taget endelig stilling til, hvorvidt fusionen vil lede til risiko for
koordinerede virkninger pd dette marked. Dette skyldes, at selv hvis fusionen matte fgre til
fusionsspecifikke koordinerede virkninger, vil disse blive lgst af de afgivne tilsagn, idet der
etableres en ny aktgr, der efter styrelsens vurdering vil veere i stand til at udgve et tilstreekke-
ligt konkurrencemaessigt pres pa markedet til at sikre, at fusionen ikke gger risikoen for koor-
dinerede virkninger.

5.4.4 Konklusion
893. Det er pa baggrund af ovenstaende styrelsens vurdering, at tilsagnene er tilstraekkelige til at
imgdega de ensidige og mulige koordinerede virkninger, som Imerco Holdings erhvervelse af
Inspiration giver anledning til.

894. Det er styrelsens vurdering, at de af parterne fremsatte tilsagn indebzerer, at: (i) at det er
sandsynligt, at den nye struktur med Den Nye Kaede, der skabes som fglge af tilsagnene, er
tilstraekkelig levedygtig, at (ii) keberen er egnet og har incitament til at drive den nye kaede
videre, og at (iii) tilsagnene i tilstraekkelig grad afhjeelper konkurrenceproblemerne.

895. Samlet vurderer styrelsen, at tilsagnene imgdegar fusionens konkurrencebegraensende
virkninger i en sddan grad, at fusionen ikke haemmer konkurrencen betydeligt.
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6. Konklusion

896. Imerco Holding A/S’ erhvervelse af enekontrol over Inspiration A/S godkendes med de

afgivne tilsagn, der samtidig ggres til vilkar for fusionens godkendelse, jf. konkurrencelovens §
12 ¢, stk.2,0g § 12 e, stk. 1.
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