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KONKURRENCE- 0G FORBRUGERSTYRELSEN

AFGORELSE Dato: 13. februar 2026
Sag: MTF-25/10041-26
Sagsbehandler: /IKWT/SAM

JFM A/S’ og Berlingske Media A/S’ etablering af det selvstaendigt KONKURRENCE- 0G
fungerende joint venture STEP Network A/S FORBRUGERSTYRELSEN

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen modtog den 12. januar 2026 en an-
meldelse af JFM A/S’ (herefter "JFM”) og Berlingske Media A/S’ (heref-
ter "BM”) oprettelse af et selvstendigt fungerende joint venture, jf. kon-
kurrencelovens § 12 b, stk. 1. Ifelge § 12 h, stk. 5, 3. pkt., leber fristerne 1
§ 12d, stk. 1, fra den dag, hvor styrelsen udover en fuldstendig anmeldelse
har modtaget dokumentation for betaling af gebyret for anmeldelsen. Fri-
sterne begyndte at lobe den 12. januar 2026.

KONKURRENCERADET

1. Transaktionen

Transaktionen indeberer, at JFM og BM opretter et selvstendigt funge-
rende joint venture, STEP Network A/S (herefter ’STEP”), bestdende af
samtlige aktiver knyttet til aktiviteterne 1 JFM’s eksisterende forretnings-
enhed, STEP Network.

1.1 Oprettelsen af STEP

JFM og BM vil eje STEP ligeligt med 50 pct. Stemmerettighederne i STEP
vil folge ejerforholdet, og hverken JFM eller BM vil fa en udslagsgivende
stemme eller vetorettigheder. STEP er derfor felleskontrolleret af JFM og
BM.

STEP vil have aktiviteter indenfor ydelser til brug for salg af digitale an-
noncer. Bdde JFM og BM samt deres datterselskaber udferer for fusionen
selv eller er kunder 1 relation til STEPs aktiviteter. Efter fusionen vil JFM
og BM og deres datterselskaber vere kunder hos STEP, men vil ogsa fort-
sat kunne udfere aktiviteterne selv. STEP vil desuden have andre kunder
(medier) udover de to ejere.

STEP vil selvstendigt kunne udfere sine markedsvendte aktiviteter, idet
STEP vil have en daglig ledelse og fa tilfort tilstreekkelige finansielle, gko-
nomiske og medarbejdermassige ressourcer til at kunne opretholde de
markedsvendte aktiviteter pd varigt grundlag.

STEP vil udgere et annoncenetverk, hvis aktiviteter vil besta i salg af ydel-
ser, der skal understotte mediernes digitale annoncesalg, der afvikles pro-
grammatisk.



STEP vil pa vegne af kunderne administrere det digitale annoncesalg og
have den kommercielle kontakt til annoncerer og mediebureauer, der keber
annonceplads. STEP vil derudover konkret opsamle, lagre og aktivere data,
inklusive rapportering herpa. STEP vil tilbyde kunderne (medierne) ydel-
ser for at skabe datagrundlag for annoncerernes digitale annoncering, der
sikrer, at annoncerernes annoncer rammer de rigtige malgrupper. STEP vil
ligeledes administrere kundernes annoncesalg. !

Transaktionen udger sédledes oprettelsen af et selvstendigt fungerende
joint venture, STEP Network A/S, jf. konkurrencelovens jf. § 12 a, stk. 1,
nr. 2, jf. stk. 2.

1.2 Ovrige aftaler mellem parterne

Samtidig med parternes etablering af STEP har parterne oplyst, at de vil
indgé i en rekke ovrige samarbejdsaftaler, der er uathengige af fusionen.?

Parterne oplyser, at disse aftaler hverken enkeltvis eller tilsammen udger
en fusion, og at de indgas ubetinget af den anmeldte fusion.®> Da parterne
ikke har anmodet om, at disse aftaler skal vurderes som fusioner, har sty-
relsen ikke taget stilling hertil, og de er derfor ikke omfattet af denne afge-
relse. Det er parternes eget ansvar at sikre, at alle aftaler, der kraver fusi-
onsanmeldelse efter konkurrenceloven, bliver anmeldt til Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen.

2. Parterne og deres aktiviteter

JFM er en dansk mediekoncern, der udgiver 14 regionale dagblade, 40 lo-
kale ugeaviser, ét landsdaekkende dagblad (Avisen Danmark) samt tilknyt-
tede online nyhedssites. JFM har herudover aktiviteter inden for trykkeri,
distribution, radiovirksomhed, dealsites, online markedspladser (brugt-
bers), grafisk virksomhed mv.

BM er en dansk mediekoncern, der bl.a. ejer og driver fire danske medier
(Berlingske, B.T., Weekendavisen og Euroinvestor) samt tilknyttede on-
line nyhedssites.

3. Jurisdiktion

Ved oprettelsen af et joint venture, hvor en af virksomhederne tilforer et
nyetableret joint venture et af sine eksisterende datterselskaber eller forret-
ningsomrader (som den hidtil har haft enekontrol med) betragtes hver af
de virksomheder, der har del 1 den flles kontrol, som deltagende virksom-
heder, hvorimod virksomheder eller forretningsomrader tilfort det nye joint

! Jf. parternes fusionsanmeldelse pkt. 4.1.8 og 4.1.9.
2 Jf. parternes fusionsanmeldelse afsnit 4.1.35.
3 Jf. parternes fusionsanmeldelse afsnit 4.1.37.



venture ikke er deltagende virksomheder, og deres omsatning indgér i det
oprindelige moderselskabs omsatning.*

De deltagende virksomheder er sédledes JFM og BM. Ifelge det oplyste
havde JFM 1 2024 en omsatning pad xxx mio. kr. i Danmark. BM havde i
2024 en omsaetning pd xxx mio. kr. i Danmark.

Eftersom de deltagende virksomheders omsatning overstiger omsatnings-
teersklerne 1 konkurrencelovens § 12, stk. 1, nr. 1, er der tale om en fusion
omfattet af konkurrencelovens regler om fusionskontrol.

4. Heringssvar

Styrelsen sendte udkast til afgerelse i hering hos parterne den 10. februar
2026. Styrelsen modtog heringssvar fra parterne den 12. februar 2026. Par-
terne havde enkelte bemaerkninger, der har givet anledning til tekstnaere
justeringer. De @ndringer, som parternes heringssvar har givet anledning
til, er sdledes indarbejdet 1 afgarelsen under de relevante afsnit.

5. Det/de relevant(e) marked(er)

For at vurdere om fusionen haemmer den effektive konkurrence betydeligt,
er det nodvendigt at afgrense det eller de potentielle relevante produkt- og
geografiske markeder, som fusionen kan berare.

Parterne har i fusionsanmeldelsen taget udgangspunkt i felgende markeder,
som hver is@r evt. kan segmenteres yderligere:

e Markedet for ydelser til brug for keb og salg af digitale annoncer
e Markedet for online nyhedssites
e Markedet for annoncesalg pa online nyhedssites

Et relevant marked betragtes som:

e horisontalt berert, nér to eller flere af fusionsparterne er aktive pa
det samme relevante produktmarked, og fusionen vil medfere, at
de tilsammen vil fa en markedsandel p& mindst 15 pct., og

o vertikalt berert, ndr en eller flere af fusionsparterne er aktive pa et
produktmarked 1 tidligere eller senere omsatningsled 1 forhold til
det produktmarked, som en eller flere andre af fusionsparterne er
aktive pa, og de her hver iser eller tilsammen har en markedsandel

4 Jf. Kommissionens konsoliderede meddelelse af 16. april 2008 om jurisdiktion efter
Rédets forordning (EF) nr. 139/2004 om kontrol med fusioner og virksomhedsoverdra-
gelser (2008/C 95/01) (”Jurisdiktionsmeddelelsen’), punkt 139.



pa mindst 25 pct. pd mindst et af markederne, uanset om der bestér
et leverandor-/kundeforhold mellem dem eller ej.’

Henset til STEPs begrensede markedsandel pd markedet for salg af ydelser
til brug for keb og salg af digitale annoncer udger dette marked ikke et
horisontalt berert marked.

Parterne har identificeret folgende vertikalt berorte markeder, som evt. kan
segmenteres yderligere:
e Markedet for ydelser til brug for keb og salg af digitale annon-
cer
e Markedet for online nyhedssites
e Markedet for annoncesalg pa online nyhedssites

Parterne har herudover identificeret en reekke markeder, der horisontalt og
vertikalt berorte pd grund af JFMs og BMs gvrige aktiviteter. Disse mar-
keder bereres imidlertid ikke som folge af fusionen. Udover nedenstadende
bemarkninger om samordningsaspekter behandles disse markeder derfor
ikke yderligere.

Nedenstaende vurdering i afsnit 6 vedrerer saledes de vertikale forbindel-
ser mellem STEPs aktiviteter og JFMs og BMs aktiviteter indenfor online
nyhedssites og annoncesalg pé online nyhedssites.

Da fusionen udger oprettelsen af et joint venture efter konkurrencelovens
§ 12 a, stk. 2, skal det jf. konkurrencelovens § 12 c, stk., endvidere under-
soges, om fusionen giver anledning til samordningsordningsaspekter mel-
lem JFM og BM, da de to parter ikke opherer med at udgere uathaengige
virksomheder som folge af fusionen.

Der er flere markeder, hvor bade JFM og BM begge er aktive, som er ver-
tikalt forbundne med STEPs aktiviteter, eller som er beslegtede til STEPs
aktiviteter, eksempelvis et nationalt marked for printudgivelse af lands-
dekkende, betalte dagblade eller et nationalt marked for annoncesalg i
landsdeekkende dagblade pé print. Ifelge parternes oplysninger overlapper
deres aktiviteter imidlertid kun 1 meget begrenset omfang og med forskel-
lige fokus,® hvilket efter styrelsen vurdering taler imod, at der skulle vaere
risiko for samordning, hvorfor samordningsaspekter ikke behandles yder-
ligere 1 vurderingen nedenfor.

5.1 Salg af ydelser til brug for keb og salg af digitale annoncer
Kommissionen har i Google/Fitbit defineret annoncenetvaerk’ (“ad net-
works”’) som platforme, der integrerer de fleste mellemled 1 annoncekaden

5 Jf. Bekendtgerelse om anmeldelse af fusioner, BEK nr. 690 af 25. maj 2020, Bilag 1,
afsnit 7.

6 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 11.1.8-11.1.13.

7 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.8 og 7.1.9.



til en enkelt ydelse. Parterne har forklaret, at STEPs aktiviteter overordnet
passer med Kommissionens definition af annoncenetvark, med nogle for-
skelle. STEP vil sdledes i videre omfang end efter Kommissionens defini-
tion behandle data for kunderne, og ikke direkte erhverve og videresalge
annonceindhold (inventory).®

5.1.1 Det relevante produktmarked
Kommissionen har i praksis de sidste 10 ar vurderet forskellige markeds-
afgrensninger i annonceteknologi (ad tech”’) sektoren.

I Google AdSense konkluderede Kommissionen, at formidlingstjenester
for onlineannoncering ("online advertising intermediation”) udger et selv-
steendigt produktmarked, og at der skal afgrenses et separat produktmar-
ked for formidlingstjenester for online ikke-sogeannoncering (online non-
search advertising intermediation”).’

Kommissionen vurderede umiddelbart i Google/Fitbit fusionen, at der ikke
var indikationer, der gav anledning til at afvige fra tidligere praksis, der
segmenterede et separat marked for formidlingstjenester for online ikke-
sogeannoncering. Kommissionen underseggte, hvorvidt dette marked
kunne segmenteres yderligere pd blandt andet et undermarked for udbud
af display-annoncenetveerkstjenester (the supply of display ad network ser-
vices”’) og udbud af digitale analysetjenester (the supply of analytics se-
vices”’), men lod den endelige markedssegmentering sta aben. '

I Google Adtech konkluderer Kommissionen, at annoncenetvark og
DSPere er pa det samme marked for veerktajer til programmatisk annon-

cekob pa det abne internet (Cprogrammatic ad buying tools for the open
web”).!!

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ikke i tidligere praksis taget stil-
ling til markeder relateret til annonceteknologi sektoren, herunder salg af
vdelser til brug for kob og salg af digitale annoncer.

Parterne anforer, at der i relation til vurderingen af fusionen ber tages ud-

gangspunkt 1 et overordnet marked for “salg af ydelser til brug for kob og

salg af digitale annoncer”."?

8 Jf. Kommissionens afggrelse af 17. december 2020 i sag M.9660 Google/Fitbhit, pkt.
55, og besvarelse pa styrelsens spergsmal af 22. januar, spm. 5.

% Jf. Kommissionens afgerelse af 20. marts 2019 i sag AT.40411 Google AdSense, pkt.
184-200.

10 Jf. Kommissionens afgerelse af 17. december 2020 i sag M.9660 Google/Fitbit, pkt.
164-169.

' Jf. Kommissionens afgerelse af 5. september 2025 i sag AT.40670 Google Adtech,
pkt. 178-180.

12 Jf. parternes fusionsanmeldelse, pkt. 7.1.10.



Parterne anforer endvidere, at dette overordnede marked formentlig kan
segmenteres yderligere, herunder blandt andet 1 markeder for 1) udbud af
SSP’er,'3 ii) udbud af DSP’er, !4 iii) udbud af adservere'> og/eller iv) “pro-
grammatic ad buying tools for the open web”. Parterne oplyser afslutnings-
vis, at der muligvis kan segmenteres et samlet separat marked for databe-
handling og administration af annoncesalg.'®

Parterne oplyser, at STEP ikke er, og heller ikke efter fusionen vil vare, til
stede pa markedet for adserver, SSP og/eller DSP, og at Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen derfor kan lade den endelige markedsafgraensning sta
dben.!”

Afslutningsvis har parterne anfert, at STEP vil vaere aktiv pa det beskrevne
undermarked udbud af display-annoncenetveerkstjenester, men at STEPs
databehandling adskiller sig fra aktiviteterne i det i praksis beskrevne mar-
ked for udbud af digitale analysetjenester, hvorfor STEP ikke har aktivite-
ter i dette undermarked.

Herunder har parterne ogsa anfort, at STEP ikke tilbyder ydelser til se/ve
annoncekobet, og derfor ikke konkurrerer med de aktiviteter der finder sted
pa markedet for veerktojer til programmatisk annoncekob pd det dbne in-
ternet.'

Det er styrelsens samlede vurdering, at der pd baggrund af Kommissionens
praksis samt parternes oplysninger skal tages udgangspunkt i et plausibelt
marked for udbud af display-annoncenetveerkstjenester.

Den endelige afgraensning kan imidlertid std ében, idet fusionen ikke vur-
deres at he#mme den effektive konkurrence betydelig, uanset om markedet
afgrenses bredt til salg af ydelser til brug for keb og salg af digitale an-
noncer, eller til det snaevrere marked for udbud af display-annoncenet-
varkstjenester.

13 SSP (Supply Side Platform) er en platform der anvendes af udgivere, ofte gennem en
udgiver-annonceserver, for at selge en specifik annonce igennem en auktion, jf. Kom-
missionens afgerelse af 5. september 2025 i sag AT.40670 Google Adtech, pkt. 127.

14 DSP (Demand Side Platform) er en platform for kebere af annoncer til at administrere
deres annoncekab, jf. Kommissionens afgerelse af 5. september 2025 i sag AT.40670
Google Adtech, pkt. 133.

15 Annonceserver (Padserver”) kan opdeles p& henholdsvis udgiver- og annoncer-annon-
ceserver. Udgiver-annonceserver er den teknologi, der velger hvilken annonce der skal
vises til en bruger der beseger udgiverens hjemmeside eller app, jf. Kommissionens af-
gorelse af 5. september 2025 i sag AT.40670 Google Adtech, pkt. 120.

16 Jf. parternes fusionsanmeldelse, pkt. 7.1.11.

17 J{. parternes fusionsanmeldelse, pkt. 7.1.12 og 7.1.13.

18 Jf. parternes svar pa styrelsens spergsmal af 22. januar, spm. 4 og 5.



Til vurderingen af fusionen tager styrelsen udgangspunkt i et marked for
udbud af display-annoncenetvarkstjenester, som er den snavrest mulig af-
grensning af markedet, hvor STEP har sine aktiviteter.

5.1.2 Det relevante geografiske marked

Kommissionen har i Google Adsense konkluderet, at markedet for formid-
lingstjenester for online sogeannoncering skal afgrenses til EQJS, men har
ikke vurderet om det samme gelder formidlingstjenester for online ikke-
sogeannoncering.'®

Kommissionen overvejede 1 Google/Fitbit fusionen, at de overnavnte mar-
keder kunne afgranses til mindst at omfatte EQS, og at der ikke var indi-
kationer p4 at afvige fra tidligere praksis.

Kommissionen har i Google Adtech’’ konkluderet, at markedet for veerk-
tojer til programmatisk annoncekob pd det dbne internet skal afgranses til

EOS.

Parterne leegger i anmeldelsen til grund, at markedet for salg af ydelser til
brug for kab og salg af digitale annoncer eller under-segmenter heraf sand-
synligvis kan afgrenses til EQS og i hvert fald ikke snavrere end til et
nationalt, dansk marked. Parterne har ud fra en konservativ tilgang opgjort
STEPs aktiviteter pa et plausibelt dansk markedssegment.??

P& denne baggrund tager styrelsen til brug for denne afgerelse udgangs-
punkt 1, at det relevante geografiske marked kan afgrenses som et nationalt
dansk marked, men den endelige afgraensning kan std dben, idet fusionen
ikke vil hemme den effektive konkurrence betydeligt, uanset om markedet
afgrenses til Danmark eller bredere.

5.2 Markedet for online nyhedssites

5.2.1 Det relevante produktmarked
Kommissionen har 1 sin praksis underseggt, men ikke taget stilling til, om

printaviser er del af det samme marked som gratis og betalte online nyhe-
der.??

19 Jf. Kommissionens afgerelse af 20. marts 2019 i sag AT.40411 Google AdSense, pkt.
218-221
20 Jf. Kommissionens afgerelse af 17. december 2020 i sag M.9660 Google/Fitbit, pkt.
170-173.
21 Jf. Kommissionens afgerelse af 5. september 2025 i sag AT.40670 Google Adtech.
22 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.15-7.1.18.
2 Jf. bl.a. Kommissionens afgerelse af 7. april 2017 i sag M.8354, FOX/SKY, pkt. 129-
133.
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Styrelsen har i sin tidligere praksis?* umiddelbart vurderet, at der kan af-
grenses et produktmarked for udgivelse af internetsider 1 tilknytning til
dagblade og distriktsaviser. Styrelsen har dog ladet den endelige markeds-
afgreensning std aben.

Styrelsens udtalelser® i forbindelse med en pressemeddelelse vedrorende
JP/Politikens Hus erhvervelse af Dagbladet Borsen har endvidere indike-
ret, at der kan afgraenses et serskilt marked for dansksprogede, landsdaek-
kende, betalte, daglige nyheder online i Danmark.

Parterne anforer?®, at styrelsens tidligere praksis kan laeses derhen, at der
umiddelbart kan afgrenses et marked for udgivelse af internetsider 1 til-
knytning til landsdeekkende dagblade, men at der efter deres opfattelse®’
ikke kan sondres mellem betalte nyhedssites med landsdeekkende nyheder
eller gratis nyhedssites.

Det er samlet styrelsens vurdering, at den endelige afgransning af produkt-
markedet kan sta aben. Det skyldes, at fusionen ikke vil hemme den effek-
tive konkurrence betydeligt, uanset om markedet afgreenses snavert efter
udgivelsesfrekvens og nyhedernes geografiske dekningsomrade, eller bre-
dere uden segmentering efter udgivelsesfrekvens og nyhedernes geografi-
ske dekningsomrade, hvor flest af parternes aktiviteter overlapper.

Til vurderingen af fusionen tager styrelsen udgangspunkt i de mere snavre
markeder segmenteret efter udgivelsesfrekvens og nyhedernes daeknings-
omréde.

5.2.2 Det relevante geografiske marked

Kommissionen har i sin tidligere praksis®® anfert, at markedet for nationale
aviser var nationalt uden dog at tage stilling til eventuelle segmenteringer
for sd vidt angér online aviser.

Styrelsen har i ovennzvnte praksis®® anfort, at det geografiske marked
udgores af et lokalt omrade svarende til dag- eller distriktsbladets udgivel-
sesomrdde, idet der er tale om udgivelse af internetsider med lokalt

24 Jf. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afgerelse af 6. februar 2015, Godkendelse af
Syddanske Medie A/S, Jyske Medier A/S og Fynske Medier P/S’ etablering af joint
venturet Jyske Fynske Medier P/S, side 12.
25 Pressemeddelelse af den 24. januar 2017, JP/Politiken treekker fusion med Bersen til-
bage: https://kfst.dk/pressemeddelelser/kfst/2017/20170124-jp-politiken-trackker-fu-
sion-med-boersen-tilbage
26 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.50.
27 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.52.
28 Jf. bl.a. Kommissionens afgerelse af 7. april 2017 i sag M.8354, FOX/SKY, pkt.
1134-135.
2 Jf. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afgerelse af 6. februar 2015, Godkendelse af
Syddanske Medie A/S, Jyske Medier A/S og Fynske Medier P/S’ etablering af joint vent-
uret Jyske Fynske Medier P/S, side 12.
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orienteret indhold, hvis leeserskare overvejende ma forventes at findes
indenfor udgivelsesomrédet.

Styrelsens udtalelser®® i forbindelse pressemeddelelsen vedrerende JP/Po-
litikens Hus erhvervelse af Dagbladet Borsen indikerede, at et serskilt
marked for dansksprogede, landsdekkende, betalte, daglige nyheder on-
line kunne afgraenses til Danmark.

Parterne anforer,’! at der med udgangspunkt i styrelsens ovennavnte prak-
sis kan afgrenses et nationalt marked for dansksprogede, landsdaekkende,
betalte, daglige nyheder online.

Det er samlet styrelsens vurdering, at den endelige afgraensning af det geo-
grafiske marked, for s& vidt angér, om markedet skal afgrenses nationalt
eller efter udgivelsesomrade kan sta dben. Det skyldes, at fusionen ikke vil
hamme den effektive konkurrence betydeligt, uanset om markedet afgraen-
ses bredt til at omfatte Danmark, eller afgreenses snavert til udgivelsesom-
rade.

Til vurderingen af fusionen tager styrelsen udgangspunkt i sn@vrere mar-
keder segmenteret efter udgivelsesomrade.

5.3 Markedet for annoncesalg pa online nyhedssites

5.3.1 Det relevante produktmarked

Kommissionen har i ldre praksis®” i relation til annoncering fundet, at der
kan sondres mellem online og offline annoncering. Herudover har Kom-
missionen overvejet, om online annoncering kan segmenteres efter “se-
arch" og “display” uden endeligt at konkludere pa dette spergsmal.>?

Kommissionen har i senere praksis®* endvidere overvejet, om annoncering
kan inddeles i fire hovedkategorier: 1) offline annoncering 1 eksempelvis
aviser, TV. mv, ii) online search annoncering, iii) online non-search eller
display annoncering pd domaner, der ikke er sociale netverk, iv) online
non-search eller display annoncering pé sociale netvaerk. Kommissionen
har dog holdt markedsafgransningen aben.

30 Pressemeddelelse af den 24. januar 2017, JP/Politiken trackker fusion med Bersen til-
bage: https://kfst.dk/pressemeddelelser/kfst/2017/20170124-jp-politiken-trackker-fu-
sion-med-boersen-tilbage.
31 Jf. parternes fusionsanmeldelse afsnit 7.1.56.
32 Jf. bl.a. Kommissionens afgerelse af 21. december 2010 i sag M.5932, News
Corp/BSkyB, pkt. 262.
33 Jf. bl.a. Kommissionens afgerelse af 21. december 2010 i sag M.5932, News
Corp/BSkyB, pkt. 262.
34 Jf. Kommissionens afgerelse af 17. december 2020, i sag M.9660, Google/Fitbit, pkt.
148.
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Styrelsen har i sin tidligere praksis® fundet, at der umiddelbart kan afgraen-
ses et marked for annoncesalg pa internetsider i tilknytning til regionale
dagblade og distriktsaviser, da udgivelse af internetsider i tilknytning til
regionale dagblade og distriktsblade umiddelbart adskiller sig fra udgivelse
af fx nationale og regionale dagblade. Styrelsen lod dog afgraensningen sté
aben.

Parterne angiver i anmeldelsen®®, at der efter parternes opfattelse generelt
er en udvikling mod, at udgivelser af aviser, annoncesalg og udbud af on-
line nyhedssites befinder sig pa bredere markeder for annoncering og ny-
hedsformidling pa tvaers af medier og platforme.

Parterne anforer endvidere®’, at styrelsens praksis umiddelbart kan lases
derhen, at der ogsé kan afgrenses et marked for annoncering pa internetsi-
der 1 tilknytning til landsdekkende dagblade. Tilsvarende oplister par-
terne®®, at JFM og BM hver isar er aktive pa hypotetiske markeder for
henholdsvis i) regionale markeder for annoncesalg pa dansksprogede ny-
hedssites med regionale, daglige nyheder, i1) lokale markeder for annonce-
salg pd dansksprogede nyhedssites med lokale, daglige nyheder og iii) na-
tionale markeder for annoncesalg pa dansksprogede nyhedssites med
landsdaekkende, ugentlige nyheder.

Det er samlet styrelsens vurdering, at den endelige afgraensning af produkt-
markedet for annoncesalg pa online nyhedssites kan sta &ben. Det skyldes,
at fusionen ikke vil heemme den effektive konkurrence betydeligt, uanset
om markedet afgraenses snavert efter udgivelsesfrekvens og nyhedernes
geografiske dekningsomrade, eller bredere uden segmentering efter udgi-
velsesfrekvens, nyhedernes geografiske dekningsomrade og/eller pa tvaers
af evrige medier og platforme, hvor flest af parternes aktiviteter overlap-
per. Det er saledes ikke nedvendigt, at styrelsen i denne sag tager stilling
til parternes vurdering af, at annoncesalget befinder sig pa bredere marke-
der for annoncering pa tvers af medier og platforme.

Til vurderingen af fusionen tager styrelsen udgangspunkt i de mere snavre
markeder segmenteret efter udgivelsesfrekvens og nyhedernes daeknings-
omrade.

5.3.2 Det relevante geografiske marked
Kommissionens undersogelser har i tidligere praksis indikeret, at markedet
for annoncering uanset segmentering kan afgrenses nationalt.

35 Jf. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afgerelse af 6. februar 2015, Godkendelse af
Syddanske Medie A/S, Jyske Medier A/S og Fynske Medier P/S’ etablering af joint vent-
uret Jyske Fynske Medier P/S, side 13.
36 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.4.
37 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.1.43.
38 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.2.4.
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Kommissionen har dog holdt afgrensningen aben.*’Kommissionen har
ogsé i senere sager*” konkluderet, at markedet for online annoncering kan
betragtes som nationalt eller afgraenset efter greenser inden for EQS defi-
neret efter sprog.

Konkurrencen- og Forbrugerstyrelsen har i sin ovennavnte tidligere prak-
sis*! umiddelbart vurderet, at det geografiske marked udgeres af et lokalt
omrade svarende til dag- eller distriktsbladets udgivelsesomrade. Styrelsen
lod dog i den konkrete sag afgreensningen sta dben.

Parterne har, jf. ovenfor vedrerende produktmarkedet, med henvisning til
tidligere praksis taget udgangspunkt i et nationalt marked for annoncesalg
pa internetsider i tilknytning til landsdaekkende dagblade, landsdeekkende
ugentlige nyheder eller lokale daglige nyheder. Tilsvarende oplister par-
terne*?, at JFM og BM hver isar er aktive pi markederne for henholdsvis
1) regionale markeder for annoncesalg pd dansksprogede nyhedssites ned
regionale, daglige nyheder, ii) lokale markeder for annoncesalg pé dansk-
sprogede nyhedssites med lokale, daglige nyheder og iii) nationale marke-
der for annoncesalg pa dansksprogede nyhedssites med landsdakkende,
ugentlige nyheder.

Det er samlet styrelsens vurdering, at den endelige afgraensning af det geo-
grafiske marked, for s& vidt angdr, om markedet skal afgraenses nationalt
eller efter udgivelsesomrade kan sta &ben. Det skyldes, at fusionen ikke vil
haemme den effektive konkurrence betydeligt, uanset om markedet afgraen-
ses bredt til at omfatte Danmark, eller afgrenses snavert til udgivelsesom-
rade.

Til vurderingen af fusionen tager styrelsen udgangspunkt i sn@vrere mar-
keder segmenteret efter udgivelsesomrade.

6. Vurdering af fusionen
Vurderingen af fusionens virkninger pd de bererte markeder tager ud-
gangspunkt 1 de foreliggende oplysninger, herunder oplysningerne 1 par-
ternes fusionsanmeldelse.

Styrelsen har derudover offentliggjort fusionen pé sin hjemmeside den 21.
november 2025 og opfordret interesserede til at indsende bemarkninger til

39 Jf. bl.a. Kommissionens afgerelse af 21. december 2010 i sag M.5932, News
Corp/BSkyB, pkt. 270.
40 Jf. Kommissionens afgerelse af 17. december 2020, i sag M.9660, Google/Fitbit, pkt.
158-160.
41 Jf. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afgerelse af 6. februar 2015, Godkendelse af
Syddanske Medie A/S, Jyske Medier A/S og Fynske Medier P/S’ etablering af joint
venturet Jyske Fynske Medier P/S, side 13.
42 Jf. parternes fusionsanmeldelse, afsnit 7.2.4.
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fusionen. Styrelsen modtog i den forbindelse ingen bemarkninger til fusi-
onen.

6.2 Vertikale virkninger
Parterne har oplyst, at fusionen giver anledning til folgende vertikalt be-
rorte markeder:

(1) Markedet for udbud af display-annoncenetvaerkstjenester (nationalt) ift.

online nyhedssites pa folgende markedssegmenteringer:

e Markedet for salg af dansksprogede, landsdaekkende, betalte, daglige
nyheder online, hvor bade JFM og BM er aktive.

e Markedet for salg af dansksprogede, regionale, betalte, daglige, nyhe-
der online, hvor JFM er aktiv i flere omrader.

e Markedet for salg af dansksprogede, landsdekkende, betalte, ugentlige
nyheder online, hvor BM er aktiv via Weekendavisen.dk.

e Markedet for salg af dansksprogede, lokale, gratis, ugentlige nyheder
online, hvor JFM er aktiv 1 flere omrader.

(i) Markedet for udbud af display-annoncenetvaerkstjenester (nationalt)

ift. annoncesalg péd online nyhedssites pa foelgende markedssegmenterin-

ger:

e Markedet for annoncesalg pa dansksprogede nyhedssites med lands-
dekkende daglige nyheder, hvor bdde JFM og BM er aktive.

e Markedet for annoncesalg pd dansksprogede, nyhedssites med regio-
nale, daglige nyheder, hvor JFM er aktiv i flere omrader.

e Markedet for annoncesalg pa dansksprogede nyhedssites med lands-
dekkende, ugentlige nyheder, hvor BM er aktiv via Weekendavisen.dk

e Markedet for annoncesalg pa dansksprogede nyhedssites med lokale
daglige nyheder, hvor JFM er aktiv i flere omréader.

Pd markedet for udbud af display-annoncenetveerkstjenester har parterne
oplyst, at STEPs markedsandel vil udgere ca. [0-5] pct.*

De vertikale forbindelse udspringer derfor af, at parterne pa de ovennavnte
markeder vedrerende hhv. online nyhedssites og annoncesalg pd online ny-
hedssites har markedsandele péd over 25 pct. Pa nogle segmenter har par-
terne vasentligt hojere markedsandele, men der er det kun den ene part,
der er aktiv.

De potentielle konkurrenceskadelige vertikale virkninger af en fusion kan
bl.a. besta 1 afskermning af konkurrenter, der hindres adgang til leverancer
(inputafskeermning) eller markeder (kundeafskermning).

43 Jf. parternes fusionsanmeldelse, pkt. 8.1.23-8.1.25.
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Henset til STEPs begransede markedsstyrke er det usandsynligt, at par-
terne vil kunne inputafskaerme BMs og JFMs konkurrenter fra de tjenester,
som STEP udbyder, da der er mange andre mulige akterer i markedet**.
Inputafskeermning behandles derfor ikke yderligere.

I vurderingen af, om fusionen kan hindre konkurrenters adgang til marke-
det for udbud af display-annoncenetverkstjenester ved kundeafskarm-
ning, skal der foretages en vurdering af, om parterne har en sa betydelig
markedsstyrke pa downstream-markedet, at en vaesentlig del af kunde-
grundlaget fjernes som folge af fusionen.*’

Styrelsen vurderer i den forbindelse, at JFMs og BMs markedsandele pa
segmenter indenfor annoncesalg péd online nyhedssites ikke afspejler den
markedsstyrke, parterne har som kunder pa markedet for display-annonce-
netverkstjenester. Parterne har oplyst, at det ikke har betydning, hvilke si-
tes, der annonceres pa, da annoncer kebes pa baggrund af mélgrupper*®.
STEPs analyser foretages siledes pa tvers af alle kunders data*’. Der er
derfor mange andre kundetyper pd dette marked. Samlet set udger JFMs
og BMs annoncebudgetter til digital annoncering kun cirka [0-5] pct. og
[0-5] pct. af den samlede digitale display-annoncering i Danmark i 2024.

Det taler endvidere imod kundeafskaermning, at JFMs data (mélt pa data-
punkter) forud for fusionen udger under [10-20] pct. STEPs samlede antal
datapunkter fra alle deres kunder. Hertil kommer, at tilfojelsen af BM til
STEPs aktiviteter alene vil medfere, at STEPs ca. [xxx] mio. unikke dan-
ske brugere, foroges til ca. [xxx] mio. unikke danske brugere.*®

Hertil kommer, at fusionen ikke medferer eliminering af en vesentlig
kunde fra markedet, da JFM hidtil har faet leveret ydelserne af STEP, og
at BM tidligere helt eller delvist selv har udfert aktiviteterne.

Ovenstaende forhold vedrerende JFMs og BMs markedsstyrke som kunder
pa markedet for display-annoncenetvarkstjenester medforer ligeledes efter
styrelsens vurdering, at der er tale om en begranset risiko for inputaf-
skeermning i form af data til brug for udferelsen af ydelser pa markedet for
display-annoncenetvarkstjenester.

# Kommissionens retningslinjer for vurdering af ikke-horisontale fusioner efter Radets
forordning om kontrol md fusioner og virksomhedsoverdragelser, (2008/C 265/07), pkt.
35.
45 Kommissionens retningslinjer for vurdering af ikke-horisontale fusioner efter Radets
forordning om kontrol md fusioner og virksomhedsoverdragelser, (2008/C 265/07), pkt.
61.
46 Jf. parternes anmeldelse, afsnit 7.1.4.
47 J1. parternes anmeldelse, afsnit 4.15.
48 Jf. parternes anmeldelse, bilag 16, svar pa styrelsens spg. 7, side 7.
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P& baggrund af ovenstaende vurderer styrelsen derfor samlet, at fusionen
ikke vil give anledning til konkurrencemaessige betaenkeligheder pa grund
af vertikale virkninger i form af henholdsvis kunde- eller inputafskerm-
ning.

7. Konklusion

Idet fusionen pa baggrund af de foreliggende oplysninger ikke giver anled-
ning til indsigelser, har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen godkendt fu-
sionen efter en forenklet sagsbehandling, jf. konkurrencelovens § 12 ¢, stk.
7.

Godkendelsen er givet under forudsetning af, at de oplysninger, der kan
tilskrives de deltagende virksomheder, er korrekte, jf. konkurrencelovens
§ 12 f, stk. 1, nr. 1.
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