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KONKURRENCE- OG FORBRUGERSTYRELSEN

NOTAT Dato: 1. april 2019
Sag: 18/20435
Sagsbehandler: /MOM/PMO

Godkendelse af JP/Politikens Hus A/S’ overtagelse af 70 pct. af akti-
erne i Saxo.com A/S

KONKURRENCE- 0G
1. Indledning FORBRUGERSTYRELSEN
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen modtog den 26. februar 2019 en an-
meldelse af JP/Politikens Hus A/S’ overtagelse af 70 pct. af aktierne i
Saxo.com, jf. konkurrencelovens § 12 b. Ifglge § 12 h, stk. 5, 3. pkt., lg-
ber fristerne i § 12 d, stk. 1, fra den dag, hvor styrelsen udover en fuld-
stendig anmeldelse har modtaget dokumentation for betaling af gebyret
for anmeldelsen. Fristerne begyndte at lgbe den 26. februar 2019.

ERHVERVSMINISTERIET

1.1 Parterne og deres aktiviteter

JP/Politikens Hus A/S (JPPOL) er ejet af A/S Politiken Holding og Jyl-
lands-Posten Holding A/S. Hvert holdingselskab ejer 50 pct. af aktiverne
i JPPOL.

JPPOL er en dansk medievirksomhed, som udbyder en rekke produkter
og ydelser inden for mediebranchen. JPPOLs aktiviteter inkluderer for-
lagsvirksomhed ved JP/Politikens Forlag og salg af bgger ved Politikens
Boghal og politikenbooks.dk. Dertil ejer JPPOL 30 pct. af Saxo.com.

Saxo.com (Saxo) er ejet af hhv. JPPOL (30 pct.), JBO Invest Holding
ApS (62,63 pct.) og Kim Holmgaard (7,37 pct.). Saxos hovedaktiviteter
er salg af fysiske og digitale bgger. Saxos aktiviteter inkluderer salg af
bgger til det danske marked i form af salg af fysiske bgger og digitale bg-
ger (e-bgger, lydbgger og l@ringsmateriale). Salget sker via saxo.com og
en fysisk boghandel.

1.2 Transaktionen

Den planlagte Transaktion indebzrer, at JPPOL overtager 70 pct. af akti-
erne 1 Saxo. Efter fusionens gennemfgrelse vil Saxo vare underlagt ene-
kontrol af JPPOL. Saxos datterselskaber Saxo.com International ApS,
Saxo.com Hispanic ApS og Saxo.com Yo Publico S.A.C. samt Saxos mi-
noritetsaktieposter indgar ikke i Transaktionen og vil efter fusionen vare
ejet af JBO Invest Holding ApS.

Den anmeldte fusion medfgrer et kontrolskifte og udger en fusion jf. kon-
kurrencelovens § 12 a, stk. 1, nr. 2.
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1.3 Jurisdiktion og anmeldelsespligt
De deltagende virksomheder er JPPOL og Saxo.

Ifglge det oplyste havde JPPOL en omsatning pa [xxx] kr. i 2017. Saxo
havde en omsatning pa [xxx] kr. i 2017.

Eftersom de deltagende virksomheders omsatning overstiger omsat-
ningstersklerne i konkurrencelovens § 12, stk. 1, 1, er der tale om en fu-
sion omfattet af konkurrencelovens regler om fusionskontrol. Fusionen er
alene anmeldelsespligtig i Danmark.

2. Markedsbeskrivelse — Bogmarkedet

Salg af fysiske bgger og digitale bgger sker fra forhandlere direkte til
slutbrugere i form af navnlig forbrugere. Parterne har anfgrt, at knap 80
pct. af salget i markedet er salg af fysiske bgger, mens ca. 20 pct. er digi-
tale bager. Bogsalget sker dermed hovedsageligt som fysisk eksemplar-
salg.

Det samlede salg af fysiske og digitale bgger til slutbrugere udgjorde i alt
[xxx] kr. i 2017. Heraf havde JPPOL en omsetning pa [xxx] kr. mens
Saxo havde en omsztning pa [xxx] kr.!

Onlinesalget af fysiske og digitale bgger udgjorde [xxx] kr. i 2017. Heraf
havde JPPOL en omsatning pa [xxx] kr. mens Saxos omsatning ud-
gjorde [xxx] kr.?

3. Vurdering

3.1 Afgreensning af de relevante markeder

For at vurdere om en fusion h&@mmer den effektive konkurrence betydeligt,
er det ngdvendigt at afgrense det eller de relevante markeder, som fusio-
nen bergrer.

Det relevante marked bestar af det relevante produktmarked og det rele-
vante geografiske marked. Formalet med at afgreense et marked bade som
produktmarked og som geografisk marked er at fastsla, hvilke egentlige
konkurrenter der er i stand til at begrense de involverede virksomheders
adferd og forhindre dem 1 at handle uathengigt af et effektivt konkurren-
cemassigt pres.’

! Anmeldelsen, tabel 3 i punkt 71
2 Anmeldelsen, bilag 16
3 Jf. Kommissionens meddelelse af 9. december 1997 om afgransning af det relevante
marked (97/C 372/03), pkt. 2.
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Ved det relevante produktmarked forstas markedet for alle de produkter
og/eller tjenesteydelser, som forbrugeren anser for indbyrdes substituer-
bare pa grund af deres egenskaber, pris og anvendelsesformal.*

Ved det relevante geografiske marked forstas det omrade, hvor de delta-
gende virksomheder er involveret i udbud af og efterspgrgsel efter pro-
dukter eller tjenesteydelser, og som har tilstrekkelig ensartede konkur-
rencevilkar og kan skelnes fra de tilstgdende omrader, fordi konkurrence-
vilkdrene dér er meget anderledes.’

Udgangspunktet for markedsafgrensningen er en analyse af efterspgrg-
sels- og udbudssubstitution.® De relevante produktmarkeder og geografiske
markeder vil blive undersggt i det fglgende.

Vurderingen 1 dette afsnit tager udgangspunkt i parternes anmeldelse og
supplerende oplysninger samt praksis fra tidligere sager.

3.1.1 De relevante produktmarkeder

Kommissionen har i deres praksis beskrevet tre segmenteringer af bog-
markedet i (1) markedet for publiceringsrettigheder (et forlagsmarked),
(i1) markedet for salg til forhandlere (et distributionsmarked) og (iii) mar-
kedet for salg af bgger til slutbrugere (et detailmarked).”

Kommissionen har overvejet en segmentering af (iii) markedet for salg af
bgger til slutbrugere i salgssegment i bl.a. fjernsalg” (herunder bogklub-
ber og onlinesalg). Kommissionens markedsundersggelser bekrafter den

overordnede segmentering, men Kommissionen har pa baggrund af deres
undersggelser ikke fundet anledning til at foretage en afgrensning ift. on-
linesalg.®

Endelig har Kommissionen anset markedet for detailsalg af e-bgger for at
vare et serskilt marked.’

4 Jf. Kommissionens meddelelse af 9. december 1997 om afgrensning af det relevante
marked (97/C 372/03), pkt. 7.

5 Jf. Kommissionens meddelelse af 9. december 1997 om afgrensning af det relevante
marked (97/C 372/03), pkt. 8.

6 Jf. konkurrencelovens § 5 a, stk. 1 og markedsafgreensningsmeddelelsens punkt 13, fgr-
ste punktum.

7 Jf. Kommissionens afggrelse af 15. oktober 2007 i sag COMP/M.4611, Egmont/Bonnier
(Books)

8 Jf. Kommissionens afggrelse af 15. oktober 2007 i sag COMP/M.4611, Egmont/Bonnier
(Books) og Kommissionens afggrelse af 7. maj 2012 i sag COMP/M.6543, Ahold/Flevo
9 Jf. Kommissionens afggrelse af 4. maj 2017 i sag CASE AT.40153, E-book MFNs and
related matters (Amazon), afsnit 4.2.2
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I Norli Gruppen AS/ NorgesGruppen Bok og Papir AS fandt Konkurran-
setilsynet, at online boghandlere ikke indgar i samme relevante marked
som fysiske bogbutikker. Konkurransetilsynet bemarkede, at online bog-
handlere adskiller sig fra fysiske boghandlere pa en reekke omrader, bl.a.
ved ikke at tilbyde fysisk service fra ansatte med kendskab til bggerne og
herudover, at der er leveringstid pa bgger kgbt online. Konkurransetilsy-
nets markedsundersggelser understgttede dette. '

I Bonnierforlagen/Pocket Shop overvejede Konkurrensverket om marke-
det for salg af bgger skulle afgrenses i segmenter efter format (paper-
back/hardback) og kategori (f.eks. almenlitteratur). Konkurrensverket
overvejede ogsa en segmentering efter salgskanal hvilket Konkurrensver-
kets markedsundersggelser understgttede. Konkurrensverket lod den en-
delige markedsafgrensning std aben. !!

Parterne har anfgrt, at det relevante marked efter deres opfattelse, er det
samlede marked for salg af bgger til slutbrugere.'? Ifglge parterne er del-
markederne for salg af fysiske bgger, e-bgger og lydbgger en del af det
samlede marked.'?

Parterne har anfgrt, at der efter deres vurdering ikke kan afgraenses et
serskilt marked for onlinesalg af bgger, og at onlinesalg og fysisk salg er
en del af det samme marked.!*

Styrelsen har overvejet, om der skal foretages en afgransning blandt
salgssegmenter, dvs. salg i fysiske butikker og online butikker, idet Saxos
primere salg af bgger til slutbrugere sker online via Saxo.com.!® Styrel-
sen har saledes overvejet et serskilt marked for onlinesalg af bgger til
slutbrugere. Styrelsen har ogsa overvejet om dette mulige marked skal
segmenteres yderligere efter produktkategori, dvs. onlinesalg af hhv. fysi-
ske bgger, e-bgger og lydbgger.

Styrelsen finder, at det i denne sag kan lades sta abent, om det relevante
produktmarked skal afgrenses som det samlede marked for salg af bgger
til slutbrugere, eller om det skal segmenteres efter salgssegment, og pro-
duktkategori i form af onlinesalg af hhv. fysiske bgger, e-bgger og lydbg-
ger. Dette skyldes, at fusionen ved savel den bredeste som den snavreste

10 Jf. Norsk afggrelse af 17. marts 2011 i sag Vedtak V2011 — 5 - Norli Gruppen AS/
NorgesGruppen Bok og Papir AS, afsnit 4.4.3.4

! Svensk afggrelse af 19. september 2012 i sag Bonnierforlagen/Pocket Shop, punkt 22-
25

12 Anmeldelsen, punkt 63

13 Anmeldelsen, punkt 63

4 Anmeldelsen, punkt 61

15 Anmeldelsen, tabel 1 i punkt 48 og tabel 11 i punkt 103
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plausible markedsafgrensning ikke vil h@mme den effektive konkurrence
betydeligt.

3.1.2 Det relevante geografiske marked

Kommissionen har i tidligere sager betragtet markedet for publicerings-
rettigheder og markedet for salg af bgger til slutbrugere som varende na-
tionale. Kommissionens markedsundersggelser har bekraftet betragtnin-
gen om et nationalt marked.!®

Parterne har anfgrt, at markedet for salg af bgger til slutbrugere kan ind-
deles geografisk efter sprog. Parterne anfgrer dog samtidig, at der er et
vist konkurrencepres fra udenlandske online boghandlere, der dog typisk
slet ikke eller kun i meget begranset omfang har danske udgivelser til
salg. Det kan derfor ifglge parterne tages afsat i et nationalt marked for
salg af bgger til slutbrugere.!’

Styrelsen finder at det i denne fusion ikke anledning til at afvige fra tidli-

gere praksis eftersom fusionen ved savel den bredeste som den sn@vreste

plausible markedsafgrensning ikke vil h@mme den effektive konkurrence
betydeligt

3.2 Vurdering af fusionens konkurrencemcessige virkninger
Vurderingen af fusionens effekt pa de relevante markeder tager udgangs-
punkt 1 parternes anmeldelse.

Det afggrende for, om en fusion kan godkendes, er, om den h&emmer den
effektive konkurrence betydeligt pa et eller flere af de bergrte markeder,
jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 2.

3.2.1 Bergrte markeder
Bade JPPOL og Saxo er aktive pa det brede marked for salg (fysisk og
online salg) af bgger (fysiske bgger, e-bgger og lydbgger) til slutbrugere.

Parterne har oplyst, at Saxos markedsandel pa dette marked er [5-10] pct.
og JPPOLs markedsandel er [0-5] pct. Efter fusionen vil JPPOL’s mar-
kedsandel dermed vare [10-20] pct., og JPPOL [xxx] pa markedet for
salg af salg af bgger til slutbrugere.'8

Idet parternes markedsandele efter fusionen er under 15 pct. pa et samlet
marked for salg af bgger til slutbrugere, er det eventuelle marked ikke be-
rgrt og vil ikke blive behandlet n&rmere.

16 Jf. Kommissionens afggrelse af 15. oktober 2007 i sag COMP/M.4611, Egmont/Bon-
nier (Books).

17 Anmeldelsen, punkt 64

18 Anmeldelsen, tabel 3 i punkt 71



Styrelsen har overvejet en segmentering efter bade kategori og salgska-
nal. Disse beskrives og vurderes nedenfor.

Segmentering af markedet for salg af boger til slutbrugere i et muligt
marked for onlinesalg af bgger

Bade JPPOL og Saxo er aktive pa et muligt marked for onlinesalg af bg-
ger (fysiske bgger, e-bgger og lydbgger) til slutbrugere. Parterne har op-
lyst, at JPPOLs markedsandel pa dette marked er [0-5] pct. og Saxos mar-
kedsandel er [30-40] pct. Efter fusionen vil JPPOL dermed have en mar-
kedsandel pa [30-40] pct.

Nar der tages udgangspunkt i et marked for onlinesalg af bgger til slut-
brugere, vil HHI efter fusionen vere [1500-2000] og delta HHI er
[<250]."

Dermed overstiger &ndringen i HHI pa et marked for onlinesalg af bgger
til slutbrugere ikke de af Kommissionens fastsatte greenser for, hvornar
det er sandsynligt, at der kan pavises horisontale, konkurrencemassige
problemer.?° Det kan imidlertid ikke udelukkes, at der kan pavises verti-
kale, konkurrencemassige problemer, jf. nedenfor.

I forhold til fysisk salg, har parterne oplyst, at parternes samlede mar-
kedsandel pa et muligt marked for fysisk salg af bgger til slutbrugere ikke
overstiger 15 pct. Markedet er dermed ikke bergrt og vil ikke blive be-
handlet n@rmere.

Segmentering af markedet for onlinesalg af boger til slutbrugere efter ka-
tegori

Styrelsen har overvejet en segmentering af markedet for onlinesalg af bg-
ger til slutkunder efter onlinesalg af henholdsvis fysiske bgger, lydbgger
og e-bgger, jf. nedenfor.

Markedet for onlinesalg af fysiske boger til slutbrugere
Saxo er aktiv pa et muligt marked for onlinesalg af fysiske bgger til slut-
kunder og besidder en markedsandel pé [40-50] pct.! Parterne har oplyst,

19 Anmeldelsen, bilag 16

20 Jf. Kommissionens ”Retningslinjer for vurdering af horisontale fusioner efter Rddets
forordning om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser” (2004/C 31/03) ("De
horisontale retningslinjer”), pkt. 19, hvoraf det fremgar, at det er usandsynligt, at en fusion
vil medfgre konkurrencemassige 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
konkurrencemeassige 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 serlige omstendigheder.

2l Anmeldelsen, tabel 8, 9 og 11



at JPPOL ikke har onlinesalg af fysiske bgger, og der er derfor ikke hori-
sontalt overlap mellem parternes aktiviteter pa et sadan marked. Marke-
det er derimod bergrt vertikalt og vil blive behandlet i afsnittet om verti-
kale forbindelser.

Markedet for onlinesalg af lydbgger til slutbrugere

Lydbgger udbydes bade gennem digitale abonnementstjenester (stre-
aming) og som salg af lydbgger. JPPOL og Saxo udbyder bade lydbgger
gennem streaming og salg, mens fx Mofibo/Storytel udelukkende udby-
der lydbgger gennem streaming. Styrelsen vurderer som udgangspunkt i
denne konkrete sag, at kgb og streaming af lydbgger tilhgrer det samme
mulige marked for onlinesalg af lydbgger.

JPPOL og Saxo er begge aktive pa et muligt marked for onlinesalg af lyd-
bgger til slutbrugere. Parterne har oplyst, at JPPOLs markedsandel pa
dette marked er [0-5] pct. og Saxos markedsandel er [0-5] pct. Efter fusi-
onen vil JPPOL dermed have en samlet markedsandel pa [0-10] pct.?

Parternes markedsandele efter fusionen pa et muligt marked for online-
salg af lydbgger overstiger ikke 15 pct. Markedet er derfor ikke bergrt og
vil ikke blive behandlet nermere.

Markedet for onlinesalg af e-bgger til slutbrugere

E-bgger udbydes bade gennem digitale abonnementstjenester (streaming)
og som salg af e-bgger. JPPOL og Saxo udbyder bade e-bgger gennem
streaming og salg, mens fx Mofibo/Storytel udelukkende udbyder e-bgger
gennem streaming. Styrelsen vurderer som udgangspunkt i denne kon-
krete sag, at kb og streaming af e-bgger tilhgrer det samme mulige mar-
ked for onlinesalg af e-bgger.

JPPOL og Saxo er begge aktive pa et muligt markedet for onlinesalg af e-
bgger til slutbrugere. Parterne har oplyst, at JPPOLs markedsandel pa
dette marked er [5-10] pct. og Saxos markedsandel er [10-20] pct. Efter
fusionen vil parterne dermed have en markedsandel pa [20-30] pct.??

Parternes markedsandele efter fusionen pa et muligt marked for online-
salg af e-bgger overstiger 15 pct. Markedet er derfor et bergrt marked.

22 Anmeldelsen, tabel 9 i punkt 83
23 Anmeldelsen, tabel 8 i punkt 83



Opsamling — bergrte markeder
Styrelsen tager til brug for vurderingen af denne fusion udgangspunkt i
fglgende markeder:

e Et muligt marked for onlinesalg af e-bgger til slutbrugere, hvor
JPPOL efter fusionen vil have en markedsandel pa [20-30] pct. (ho-
risontalt bergrt)

e Et muligt marked for onlinesalg af fysiske bgger til slutbrugere,
hvor JPPOL efter fusionen vil have en markedsandel pa [40-50]
pct. (vertikalt bergrt)

Styrelsen beskriver og vurderer i det fglgende de markeder, som bliver
bergrt af fusionen, nermere. Der fokuseres fgrst pa horisontale overlap
og dernast vertikale forbindelser.

3.2.2 Horisontalt overlap — markedet for onlinesalg af e-bpger til slut-
brugere

Nar der tages udgangspunkt i et marked for onlinesalg af e-bgger til slut-
brugere, vil HHI efter fusionen vere [2000-2500] og Delta HHI er
[>150].>* Dermed overstiger ndringen i HHI de af Kommissionen fast-
satte greenser for, hvornar det er usandsynligt, at der kan pavises horison-
tale, konkurrencemassige problemer.?

Pa baggrund af markedsandele og HHI er det saledes ikke muligt at ude-
lukke, at fusionen kan give anledning til konkurrencemassige betenke-
ligheder.

JPPOL vil efter fusionen vare den naststgrste aktgr pa markedet for onli-
nesalg af e-bgger til slutbrugere. Den stgrste aktgr i markedet er Mo-
fibo/Storytel med en markedsandel pa [30-40] pct. og den tredjestgrste er
Indeks Retail (Bog&ldé, BOGhandleren og Legekaden) med en mar-
kedsandel pa [10-20] pct. Herudover er der en raekke gvrige aktgrer som
Arnold Busck, Gyldendal og Plusbog.

Det er styrelsens vurdering, at nye aktgrer uden stgrre omkostninger, vil
kunne etablere sig pa markedet for onlinesalg af e-bgger. F.eks. blev Mo-

24 Anmeldelsen, tabel 8 i punkt 83
2 Jf. Kommissionens ”Retningslinjer for vurdering af horisontale fusioner efter Rddets
forordning om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagelser” (2004/C 31/03) ("De
horisontale retningslinjer”), pkt. 19, hvoraf det fremgar, at det er usandsynligt, at en fusion
vil medfgre konkurrencemassige 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
konkurrencemeassige 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 serlige omstendigheder.
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fibo lanceret i 2013 og havde inden for ét ar vundet halvdelen af marke-
det. 2® Mofibo forméede at vakste ganske betydeligt pa fa ar inden virk-
somheden 1 2016 blev solgt til Storytel.

Det er samtidig styrelsens vurdering, at de aktgrer pa markedet for hhv.
fysisk og online salg af fysiske bgger og lydbgger, der ikke s@lger e-bg-
ger i dag, uden stgrre barrierer vil kunne tilpasse deres udbud til salg af e-
bgger pa det danske marked, hvilket bl.a. er kommet til udtryk ved at
bade Saxo og JPPOL lancerede streamingtjenester, der bl.a. inkluderer
lydbgger i hhv. 2017 og 2018.27%

Baseret pa ovenstaende er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vur-
dering, at fusionen ikke vil give anledning til konkurrencemassige be-
teenkeligheder pa et muligt marked for onlinesalg af e-bgger til slutbru-
gere.

3.2.3 Vertikale forbindelser

Fusionen er vertikalt forbundet idet JPPOL — udover at have en fysisk
boghandel — ogsa er aktiv pa forlagsmarkedet og Saxo er aktiv pa marke-
det for onlinesalg af fysiske bgger til slutbrugere.

Fusioner med vertikale forbindelser kan h&emme den effektive konkur-
rence betydeligt gennem ensidige og/eller koordinerede virkninger.

De konkurrenceskadelige virkninger kan bl.a. skyldes afskermning. Med
afske@rmning menes, at konkurrenter hindres adgang til leverancer eller
markeder. Afske&rmning kan vare problematisk, selvom konkurrenterne
ikke tvinges helt ud af markedet. Det er tilstreekkeligt, at de kommer i en
situation, hvor de kan konkurrere mindre effektivt. Udgangspunktet for
vurderingen af, hvorvidt en afsk@rmning kan siges at vaere problematisk,
er, om fusionsparterne — eller gvrige konkurrenter — som fglge af afskaerm-
ningen far mulighed for at have priserne over for forbrugerne.

Nar en vertikal fusion medfgrer afskeermning, kan den medfgre et fald i
antallet af effektive konkurrenter pa savel upstream- som downstreammar-
kedet, hvilket normalt ggr det lettere for de resterende virksomheder at ko-
ordinere deres adferd.

26 Jf. Politikken ”Mofibo viser vejen for salg af e-bgger” 2014 og Berlingske Ung IT-
millionar ggr det igen: Mofibo solgt til svenskere for trecifret millionbelgb”, 2016

27 Anmeldelsen, punkt 30

28 Jf. Mediawatch “JP/Politikens hus lancerer streaming tjeneste for bgger” 2017 og ”On-
line boghandel i streaming-offensiv med lavere pris og bograbatter” 2017
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Ved vertikale fusioner (ligesom ved horisontale fusioner) giver markeds-
andele og koncentrationsgraden beregnet ved HHI et nyttigt fgrste finger-
peg om bade fusionsparternes og deres konkurrenters markedsstyrke og
konkurrencemassige betydning.

Markedet for publiceringsrettigheder (forlagsmarkedet)

JPPOLSs markedsandel pa forlagsmarkedet er [10-20] pct. De gvrige to
store aktgrer er hhv. Gyldendal med en markedsandel pa [40-50] pct. og
Lindhardt & Ringhof med en markedsandel pa [10-20] pct. Saxo er ikke
aktiv pa forlagsmarkedet, udover markedet for selvudgivelser.?’

Det fglger af Kommissionens retningslinjer for ikke-horisontale fusioner,
at det er usandsynligt at en vertikal fusion vil give anledning til konkurren-
cemassige problemer, hvis (i) den fusionerede virksomheds markedsan-
dele er under 30 pct. pa de bergrte markeder, og (ii) HHI efter fusionen er
under 2000.%

JPPOLSs markedsandel efter fusionen er [10-20] pct. pa forlagsmarkedet og
[40-50] pct. pa et muligt marked for onlinesalg af fysiske bgger. JPPOLs
markedsandel er dermed over 30 pct. pa det mulige marked for onlinesalg
af fysiske bgger. Det kan pa den baggrund ikke udelukkes, at fusionen kan
give anledning til konkurrencemassige betenkeligheder.

Styrelsen vurderer nedenfor, om fusionen vil give anledning til konkurren-
cemassige betenkeligheder i form af inputafskermning eller kundeaf-
skermning pa markedet for onlinesalg af fysiske bgger til slutbrugere.

3.2.3.1 Ensidige virkninger

Med hensyn til ensidige virkninger 1 fusioner med vertikale forbindelser
kan der vare tale om to former for afskermning. For det fgrste kan der
opsta inputafskermning, hvilket vil sige, at downstream-konkurrenter far
begrenset adgangen til vigtige leverancer. For det andet kan der opsta kun-
deafskeermning, hvis fusionen medfgrer, at upstream-konkurrenter far be-
grenset adgangen til et tilstrekkeligt kundegrundlag. Derudover kan den
fusionerede enhed fa adgang til kommercielt fgplsomme oplysninger om
konkurrenternes upstream- eller downstream-aktiviteter.

Bl.a. pa baggrund af JPPOLs markedsstyrke upstream (pa forlagsmarke-
det) vurderer styrelsen, at det er usandsynligt, at det vil vare en rentabel

% Anmeldelsen, tabel 10 i punkt 92

30 Jf. Kommissionens retningslinjer af 18. oktober 2008 for vurderingen af ikke-horison-
tale fusioner efter Radets forordning om kontrol med fusioner og virksomhedsovertagel-
ser (2008/C 265/07), punkt 25 ("Kommissionens retningslinjer for ikke-horisontale fusi-
oner”).
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strategi for JPPOL at udgve inputafskermning over for konkurrerende (in-
ternet) boghandlere downstream.

Styrelsen har modtaget to henvendelser fra markedsaktgrer med bekymrin-
ger om kundeafskermning som fglge af JPPOLs kontrol over Saxo.

Den ene henvendelse vedrgrer et forhold fra fgr fusionen er gennemfgrt og
er derfor ikke fusionsspecifik.

Den anden henvendelse er en bekymring for JPPOLs overtagelse af kontrol
over Saxo. Bekymringen vedrgrer JPPOLs mulighed for at afskaerme kon-
kurrerende forlags adgang til onlinesalg af bgger via Saxo.com. Herudover
vedrgrer henvendelsen JPPOLs adgang til oplysninger om Saxos salg.

Parterne har oplyst, at JPPOL allerede inden fusionen har kendskab til op-
lysninger om fordelingen af salget af bgger pa Saxo via sin bestyrelsespost
1 Saxo samt gennem JPPOLs egen boghandler.

Parterne har oplyst, at Saxo ikke har indsigt i forlagenes fortrolige oplys-
ninger om udgivelsesstrategier, priss@tningsmodeller eller andre strategi-
ske oplysninger om et forlag. JPPOL vil derfor heller ikke opna kendskab
til disse gennem Saxo.

Styrelsen vurderer i det fglgende, om fusionen vil give anledning til ensi-
dige virkninger i form af kundeafska@rmning pa markedet for onlinesalg af
fysiske bgger, hvor JPPOL efter fusionen vil have en markedsandel pa [40-
50] pct.

3.2.3.2 Kundeafskermning

Kundeafskermning kan forekomme, nar en udbyder upstream fusionerer
med en stor kunde pa downstream-markedet. Dette kan give den fusione-
rede virksomhed mulighed for at hindre konkurrenterne pa upstream-mar-
kedet i at fa adgang til et tilstreekkeligt kundegrundlag og dermed mindske
deres evne eller incitament til at konkurrere.

Ved vurderingen af om en konkurrenceskadelig kundeafskermning er
sandsynlig, skal det undersgges:

(i) om den fusionerede virksomhed har mulighed for at afskeerme
adgangen til downstream-markederne,

(ii) om den ville have incitament til at afskeerme downstream-mar-
kederne og

(iii)  om det ville skade kunderne pa downstream-markedet betyde-
ligt.
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I det fglgende vil styrelsen vurdere hver af de tre betingelser.

(i) Har JPPOL mulighed for at afskeerme adgangen til onlinesalg
af fysiske bpger til slutbrugere

Kundeafskermning vil kunne forekomme, hvis JPPOL beslutter udeluk-
kende at markedsfgre og salge bager fra JP/Politikens Forlag pa saxo.com,
og dermed undlader at kgbe udgivelser fra konkurrenter. JPPOL kan ogsa
selge bgger fra konkurrenterne pa mindre favorable vilkar, end de ville
have gjort uden fusionen.

Det er styrelsens vurdering, at JPPOLs konkurrenter pa forlagsmarkedet
fortsat vil have adgang til markedet for onlinesalg af fysiske bgger gennem
en rekke alternative onlineudbydere som fx Plusbog, Arnoldbusck.dk og
bog&ide.dk. Herudover er det styrelsens vurdering, at adgangsbarriererne
for at etablere en salgskanal online er relativt lave, og at bade konkurre-
rende (og stgrre) forlag samt indenlandske og internationale aktgrer der-
med uden stgrre investeringer, ogsa selv vil kunne etablere sig.

Det er dermed styrelsens vurdering, at de JPPOLs konkurrenter vil have
mulighed for at udbyde deres udgivelser hos andre onlineudbydere af fysi-
ske bgger, hvorfor JPPOL ikke vil have mulighed for at afskeerme adgan-
gen til markedet for onlinesalg af fysiske bgger.

(ii) Har JPPOL incitament til af afskeerme konkurrerende forlag
for onlinesalg af fysiske bpger til slutbrugere

Incitamentet til afskaermning afh@nger af, om det vil vare en rentabel stra-
tegi. Det skal saledes vare rentabelt for JPPOL at afskaerme andre forlags
adgang til downstream markedet ved kun at selge bgger fra JPPOL’s for-
lag pa saxo.com, eller ved at szlge konkurrenternes bggerne pa mindre
favorable vilkar.

Parterne har oplyst, at salg af bgger fra Politikens Forlag alene udggr [5-
10] pct. af Saxos salg af bgger online. Det er saledes ikke sandsynligt at
det vil vare en rentabel strategi at afskerme konkurrerende forlag idet
JPPOL vil tabe en betydelig ma&ngde kunder og oms&tning. Det bemarkes
1 gvrigt at bogmarkedet er specielt derved, at forbrugeren ofte efterspgrger
en specifik udgivelse, og JPPOL vil ved afsk@rmning af gvrige forlag fra
Saxo.com ikke i alle tilfelde kunne substituere efterspgrgslen efter kon-
kurrerende forlags udgivelser med udgivelser fra Politikens Forlag. Der-
med ville en strategi om kundeafsk@ermning reelt fgre til at man begran-
sede Saxo fra at konkurrere effektivt med andre detailforretninger i bog-
branchen.
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Det er pa den baggrund styrelsens vurdering, at JPPOL ikke vil have inci-
tament til at helt eller delvist at afskerme konkurrerende forlag for online-
salg af fysiske bgger til slutbrugeren.

Samlet er det derfor styrelsens vurdering, at en strategi om kundeafskarm-
ning ikke vil vare rentabel.

(iti) Vil det skade kunderne pa markedet for onlinesalg af fysiske
boger til slutbrugere betydeligt

Det er styrelsens vurdering, at allerede fordi JPPOL hverken har mulighed
eller incitament til afskermning, vil det heller ikke vere muligt at skade
slutbrugerne betydeligt.

Konklusion - kundeafskeermning

Baseret pa ovenstaende er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vur-
dering, at fusionen ikke vil hemme den effektive konkurrence betydeligt i
form af ensidige virkninger pa det mulige marked for onlinesalg af fysiske
bgger til slutbrugere.

4. Konklusion

Pa baggrund af de foreliggende oplysninger er det Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens vurdering, at den anmeldte fusion ikke hemmer den ef-
fektive konkurrence betydeligt. Fusionen skal derfor godkendes, jf. kon-
kurrencelovens § 12 c, stk. 2, 1. pkt. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen
har pa den baggrund godkendt JP/Politikens Hus A/S’ overtagelse af 70
pct. af aktiverne i Saxo.com A/S, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 1, jf.
stk. 2, 1. pkt.
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