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30. august 2024

Heringssvar over Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens udkast til
vejledning om anmeldelse af fusioner under de almindelige
omsatningstzerskler

Danske Advokater takker for muligheden for at afgive hagringssvar. Dette hgringssvar
er udarbejdet i samarbejde med Danske Advokaters fagudvalg for konkurrenceret.

Overordnede bemzrkninger

Danske Advokater mener, at Vejledningen pa en rakke punkter ikke i tilstraekkelig
grad imgdekommer de retssikkerhedsmassige betaenkeligheder, som vi rejste i vores
haringssvar af 20. december 2023.1 Vejledningen bidrager ikke i tilstraekkeligt omfang
til at afklare, hvornar KFST konkret kan og vil kraeve fusioner anmeldt under de
almindelige omsatningstaerskler.

Efter Danske Advokaters opfattelse kan de neevnte betenkeligheder delvist
imgdekommes, hvis det i vejledningen praciseres:

(1) hvordan KFST i anvendelsen af de nye regler i konkurrencelovens § 12,
stk. 6, konkret vil forvalte den prioriteringsadgang, som styrelsen er tillagt
efter konkurrencelovens § 15, stk. 1, 3. pkt., og

(i) hvorndr fusionsparterne ikke kan siges at have “fortroligholdt
fusionsaftalen”, og KFST derfor som udgangspunkt ikke vil kraeve en
fusion anmeldt under de almindelige omsatningstaerskler efter udlgbet af
3-ménedersperioden i konkurrencelovens § 12, stk. 6, 4. pkt. (men inden
udlgbet af 6-manedersperioden i § 12, stk. 6, 6. pkt.) under henvisning til,
at der foreligger "saerlige omstandigheder”, jf. konkurrencelovens § 12,
stk. 6, 4. pkt.

1 Hgring over udkast til forslag til lov om andring af konkurrenceloven
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Uddybende bemarkninger og forslag til 2ndringer

Praecisering af, hvordan KFEST vil forvalte sin prioriteringsadgang

Som naermere beskrevet i Danske Advokaters hgringssvar af 20. december 2023 er det
vores opfattelse, de nye regler om anmeldelse af fusioner under de almindelige
omsatningsterskler indebaerer en svakkelse af danske virksomheders retssikkerhed.
Retssikkerhedens  svaekkes idet transaktionssikkerheden  mindskes, og
transaktionsomkostningerne forgges for parter til fusioner, der ikke opfylder de
almindelige omsatningstaerskler efter konkurrenceloven, nar parterne dog har en
samlet omsztning i Danmark p4 mindst 50 mio. kr.

Efter Danske Advokaters opfattelse kunne denne usikkerhed have vaeret reduceret
eller helt elimineret for visse virksomheder, hvis man havde begraenset de nye regler
til visse konkrete sektorer. I Regeringens tech-udspil fra august 2021 var det da ogsa
angivet, at der skulle gennemfores narmere undersggelser med henblik pa at vurdere,
om en - pa davaerende tidspunkt — eventuel fremtidig call-in ordning skulle begranses
til visse sektorer.2 Danske Advokater er dog ikke bekendt med, at en sidan
undersggelse faktisk blev gennemfort, og det senere fremsatte og vedtagne lovforslag
indeholder som bekendt ingen begraensninger med hensyn til, hvilke sektorer der er
omfattet af de nye call-in regler.

Efter konkurrencelovens § 15, stk. 1, 3. pkt., har KFST en prioriteringsadgang og
styrelsen er derfor ikke forpligtet til at kraeve fusioner anmeldt under de almindelige
teerskelvaerdier, uanset at styrelsen i et konkret tilfaelde méatte vurdere, at betingelserne
for at kreeve en transaktion anmeldt 1 medfor af konkurrencelovens § 12, stk. 6, er
opfyldt.3 Dette fremhaves ogsa pa side 8 i Vejledningen.

Danske Advokater foresldr, at KFST i Vejledningen praeciserer, hvordan styrelsen vil
forvalte sin prioriteringsadgang ved positivt at afgraense de specifikke sektorer, som
styrelsen — indtil videre — vil prioritere at kreeve anmeldt.

Herved vil virksomheder, som ikke er aktive inden for de pagaldende sektorer, kunne
opna sikkerhed for, at en patenkt eller gennemfort transaktion ikke senere kraves
anmeldt af KFST, uden derved forst at skulle atholde tid og betydelige omkostninger
til ekstern juridisk bistand og til at indga i dialog med styrelsen (idet det bemeerkes, at
sddanne omkostninger ofte ikke vil std i rimeligt forhold til den begransede
transaktionsveerdi).

Danske Advokater foreslar i den forbindelse, at KFST forelgbigt positivt afgreenser sin
prioritering til at omfatte den digitale sektor og leegemiddelindustrien. Det er de to
sektorer, der i Kommissionens vejledning om henvisning af sager under
fusionsforordningens artikel 22 fremhaves som de mest oplagte eksempler pa
sektorer, hvor fusioner kan have en betydelig indvirkning p& konkurrencen, selvom de
ikke er underlagt fusionskontrol efter fusionsforordningen eller national lovgivning.4
Det er Danske Advokaters opfattelse, at tilsvarende mé gare sig geeldende herhjemme.

I de almindelige bemarkninger til konkurrencelovens § 12, stk. 6, fremhaves den
digitale sektor og medicinalindustrien (samt den finansielle sektor) da ogsé netop som

2 Regeringen, Erhvervsministeriet, "Tech-giganter: mere retfaerdig konkurrence og bedre
forbrugerbeskyttelse", august 2021, side 10.

3 Se herved Folketingstidende 2023-24, tillaeg A, L 121 som fremsat, side 7; Folketingstidende 2014-
15, tilleeg A, L 18 som fremsat, side 8; og Folketingstidende 2004-05, tilleeg A, side 1649.

4 Kommissionens vejledning om anvendelsen af den henvisningsmekanisme, som er fastlagt i

fusionsforordningens artikel 22, pa visse kategorier af sager, punkt 10.
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eksempler pd omrader, hvor der er risiko for, at en fusion kan heemme konkurrencen
betydeligt, selvom den ikke opfylder de almindelige omsatningsterskler i
konkurrencelovens § 12, stk. 1.5

Safremt senere erfaringer — enten hos KFST, andre konkurrencemyndigheder eller i
gvrigt — (mod forventning) métte vise, at der ogsa inden for andre sektorer maétte veere
risiko for, at fusioner, som ikke opfylder de almindelige omsatningstarskler i
konkurrencelovens § 12, stk. 1, haemmer konkurrencen betydeligt, vil styrelsen til
enhver tid kunne udstede en revideret vejledning, hvor det praeciseres, at styrelsen
fremadrettet ogsd vil prioritere fusioner inden for den eller de yderligere sektorer. En
sddan erfaring kunne f.eks. opnis som led i en sektorundersggelse efter
konkurrencelovens § 15 d eller som led i styrelsens labende behandling af fusionsager
og andre sager inden for konkurrencelovens omrade.

Vi er opmaerksomme p4, at en sidan fremgangsmade betyder, at hvis KFST bliver
opmarksom pa en fusion inden for en anden sektor end dem, der er prioriteret i
Vejledningen, og som kan he&mme konkurrencen betydeligt, selvom den ikke opfylder
de almindelige omsatningsteerskler i konkurrencelovens § 12, stk. 1, vil KFST ikke
kunne kraeve, at fusionen anmeldes.

Danske Advokater mener, at hensynet hertil, skal vejes op imod de konsekvenser der
vil folge, hvis KFST velger at holde deren aben for at kraeve fusioner anmeldt inden
for enhver sektor. Hvis KFST vealger at gi videre med den foresldede ordlyd af
vejledningen, vil det forst og fremmest skabe veasentlig retsusikkerhed, men det vil
ogsa medfore betydelige transaktionsomkostninger for virksomheder inden for alle de
andre sektorer, hvor der vel at merke ikke er nogen erfaringer der tilsiger, at fusioner
skulle kunne heemme konkurrencen betydeligt, selvom de ikke opfylder de almindelige
omsatningsterskler i konkurrencelovens § 12, stk. 1. Efter Danske Advokaters
opfattelse taler denne afvejning for, at KFST bor vente med at 4bne deren for at kraeve
fusioner anmeldt inden for andre sektorer, til konkrete erfaringer tilsiger det.

Efter Danske Advokaters opfattelse vil dette yderligere vaesentligt reducere
retsusikkerheden og transaktionsomkostninger for de mange transaktioner, som arligt
gennemfores pd markeder, der historisk har vaeret afgraenset eller overvejet afgranset
lokalt. En veesentlig del af disse transaktioner opfylder ikke konkurrencelovens
almindelige omsetningstarskler, men kan give anledning til usikkerhed i forhold til
call-in befgjelsen, som folge af de lokale markedsandele, som sjeeldent kan opgeres pa
en entydig méde. En mere tydelig sektorprioritering vil vaesentligt medvirke til at
nedbringe transaktionsomkostningerne uden for de prioriterede sektorer, og vil
dermed forbedre transaktionsklimaet og transaktionsdynamikken pé disse omrader.

I fraveer af ovennaevnte, mener Danske Advokater, at Vejledningens tekst i det mindste
ber tilpasses, sa det fremgar mere klart, at call- in er undtagelsen, som kreever at der
foreligger seerlige omstaendigheder, og at hovedreglen fortsat er, at fusioner under de
almindelige teerskelvaerdier ikke skal anmeldes. Efter vores opfattelse er det ikke
tilstraekkeligt klart udtrykt ved bemaerkningen om, at "Konkurrencelovens § 12, stk. 6,
er forudsat kun at ville blive anvendt i szerlige tilfeelde" (vores understregning).

I gvrigt bemerkes, at Vejledningens afsnit 2.5 indeholder et underafsnit med titlen
”Eksempler pa sager Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen potentielt vil prioritere”
(vores understregning), men at KFST imidlertid i det pigaldende afsnit neermere
synes at beskrive, hvilke fusioner styrelsen kan kracve anmeldt. P& Vejledningens side

5 Folketingstidende 2023-24, tilleeg A, L 121 som fremsat, side 5.

3/6



8, herunder i boks 2.2, angiver styrelsen séledes en rackke eksempler pa tilfaelde, hvor
den kvalitative betingelse potentielt vil kunne veere opfyldt, og ikke en reaekke
eksempler pa, hvornar styrelsen faktisk vil prioritere at undersgge en transaktion, der
opfylder den kvalitative (og kvantitative) betingelse. Efter Danske Advokaters
opfattelse bidrager det pigaeldende afsnit i sin nuvaerende form séledes ikke i
tilstreekkelig grad til at mindske usikkerheden med hensyn til, hvornir KFST konkret
vil gare brug af sin kompetence til at kraeve fusioner anmeldt under de almindelige
omsatningstarskler i medfer af konkurrencelovens § 12, stk. 6.

Praecisering af, hvorndr en fusionsaftale anses for at vaere fortroligholdt

Efter konkurrencelovens § 12, stk. 6, 4. pkt., kan KFST ikke kraeve en fusion anmeldt
senere end 3 maneder efter at en fusionsaftale er indgaet, et overtagelsestilbud er
offentliggjort eller en kontrollerende andel er erhvervet, medmindre der foreligger
“seerlige omstandigheder”. Hvor der foreligger seerlige omstendigheder, kan
styrelsen senest kraeves fusionen anmeldt 6 maneder efter dens gennemfarelse, jf. §
12, stk. 6, 6. pkt.

Det preciseres i de specielle bemerkninger til konkurrencelovens § 12, stk. 6, og pa
Vejledningens side 7, at sddanne serlige omstaendigheder f.eks. kan foreligge, "hvor
fusionsparterne har fortroligholdt fusionsaftalen, herunder for at undgd, at
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen skulle blive opmaerksom pa fusionsaftalen”.6

Det praciseres imidlertid ikke naermere i forarbejderne, hvornar en fusionsaftale kan
anses for at vaere “fortroligholdt”. Ligeledes angiver Vejledningen ikke en narmere
praecisering af hvornar styrelsen — som led i sin prioriteringsadgang — vil undlade at
kraeve en fusion anmeldt under de almindelige omsatningsteerskler efter udlebet af 3-
manedersperioden (men inden udlgbet af 6-manedersperioden), under henvisning til,
at parterne efter styrelsens opfattelse ikke kan siges at have fortroligholdt
fusionsaftalen.

Efter Danske Advokaters opfattelse mé det i sin natur have den absolutte undtagelses
karakter, at det forhold, at fusionsparterne ikke har offentliggjort fusionen, skulle
udgere serlige omstaendigheder, og det bor kun dzekke, at fortroligholdelsen sker med
omgaelse for gje.

Da det ma anses for at udgere et vasentligt usikkerhedsmoment og et betydeligt
indgreb i fusionspartenes kommercielle frihed, nar KFST indtil 6 méneder efter en
fusions gennemforelse kraever fusionen anmeldt under de almindelige
omsetningsterskler — navnlig i de tilfaelde, hvor styrelsen ultimativt forbyder fusionen
eller gor den betinget af tilsagn — ma det efter Danske Advokaters opfattelse i videst
muligt omfang tilstraebes, at fusionsparter opnér klarhed over, hvornar de konkret
risikerer, at en gennemfort fusion kraeves anmeldt.

Danske Advokater foreslar derfor, at KFST i Vejledningen negativt afgraenser en rackke
tilfeelde, hvor styrelsen ikke vil prioritere at kraeve en fusion anmeldt under henvisning
til, at fusionsparterne ikke efter styrelsens opfattelse med tilstrackkelig sikkerhed kan
siges at have fortroligholdt fusionsaftalen.

Sadanne tilfaelde kan efter Danske Advokaters opfattelse med fordel afgranses til at
omfatte i hvert fald felgende fire tilfeelde:

6 Folketingstidende 2023-24, tilleeg A, L 121 som fremsat, side 25 f.
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)] hvor en eller begge fusionsparter har offentliggjort en pressemeddelelse
pa deres hjemmeside eller andre online-medier i forbindelse med, at
fusionsaftalen er indgiet m.v.;

(i) hvor fusionen er blevet omtalt i den almindelige presse, herunderi en eller
flere almindeligt anerkendte aviser eller branchemedier i forbindelse med,
at fusionsaftalen er indgaet m.v.;

(iii) hvor en endring i ejerforholdene er blevet registreret i Det Centrale
Virksomhedsregister (CVR), umiddelbart efter at en majoritetsandel i
target-virksomheden er erhvervet, siledes at styrelsen har haft
tilstraekkelig tid til at opna kendskab til fusionen og stille fusionsparterne
sporgsmal herom; 7 og

(iv) hvor fusionsparterne har anmeldt fusionen til en eller flere andre
nationale konkurrencemyndigheder i EU, inden eller umiddelbart efter,
at fusionsaftalen er indgdet m.v., sdledes at styrelsen har haft tilstrackkelig
tid til at opné kendskab til fusionen og stille fusionsparterne spergsmal
herom.

I fraveer af narmere retningslinjer for, hvornar KFST vil eller ikke vil anse en
fusionsaftale for at veere fortroligholdt, er der efter Danske Advokaters opfattelse en
stor retsusikkerhed. Der vil veere en reel risiko for, at virksomheder, der ikke efter egen
opfattelse har fortroligholdt en fusionsaftale, risikerer at blive palagt at anmelde en
allerede gennemfort fusion under henvisning til, at styrelsen vurderer forholdet
anderledes. Det kan gore det nedvendigt for virksomheder i hgjere grad end ellers at
bruge bdde egne og i serdeleshed KFSTs ressourcer pa proaktivt at gere KFST
opmarksom pa fusioner. P4 den made kan virksomheder begranse risikoen for, at
KFST kraever fusionerne anmeldst, til en periode pa 3 maneder efter, at fusionsaftalen
er indgdet m.v. I den forbindelse bemerkes, at det efter Danske Advokaters opfattelse
typisk vil kraeve ikke-ubetydelige juridiske og/eller gkonomiske analyser at udarbejde
de oplysninger, som KFST ifglge boks. 3.1 pa Vejledningens side 11 kan have brug for,
til at vurdere, om en fusion under de almindelige omsatningstaerskler skal kraves
anmeldt.

Danske Advokater bemerker desuden, at det ikke er usadvanligt, at virksomheder
intet offentligger i forbindelse med opkeb af smé virksomheder. Dette navnlig hvis
transaktionsvaerdien konkret er relativt begranset, og den pagaldende kober jevnligt
gennemforer opkeb af storre veerdi, idet det pageldende opkeb séledes ikke
ngdvendigvis vurderes at have stor betydning for aktionzrer, samarbejdspartnere og
andre relevante interessenter. Fraveer af en pressemeddelelse eller medieomtale kan
saledes ikke i almindelighed ses som udtryk for, at fusionsparterne gnsker at
fortroligholde en fusionsaftale, herunder for at undgd at styrelsen skulle blive
opmarksom pa transaktionen. Danske Advokater foresldr derfor, at det i det mindste
angives i Vejledningen, at fraver af en pressemeddelelse eller medieomtale ikke i sig
selv udger et indicie for, at fusionsparterne har fortroligholdt fusionsaftalen for at
undgd, at styrelsen skulle blive opmaerksom p&a transaktionen. Det ma siledes
inddrages i vurderingen af dette spgrgsmal, hvad der er seedvanlig markedspraksis pa
sammenlignelige transaktioner, herunder hvad parterne seedvanligvis har gjort i andre
transaktionssammenheange.

7 Det bemaerkes, at Erhvervsstyrelsen — sa vidt Danske Advokater er bekendt — lebende ajourferer
sig med endringer i CVR med henblik pa at identificere transaktioner, der potentielt falder inden
for investeringsscreeningslovens anvendelsesomréde. En tilsvarende ordning kunne
implementeres hos KFST med henblik pa s tidligt som muligt at identificere fusioner, som
styrelsen potentielt vil kreeve anmeldt efter konkurrencelovens § 12, stk. 6.
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Qurige bemaerkninger (korrekturrettelser)
Det anferes pa Vejledningens side 12, boks 3.2, at "Virksomhed A benytter inden

fusionen eget indsamlet data. Det vil tage andre akterer mange dar at indsamle lige
sd meget og lige sé detaljeret data, som Virksomhed B er i besiddelse af. Virksomhed
Bindsamler gennem deres egen app data om nogle specifikke kunder, som de szlger
til flere konkurrenter og til virksomhed A". Medmindre den midterste satning rettelig
burde have henvist til "Virksomhed A" (og saledes rettelig knytter sig til setningen
umiddelbart for vedrgrende Virksomhed A's eget indsamlet data), foreslds seetningen
flyttet til efter den efterfolgende seetning (som omhandler Virksomhed B's indsamling
af data) for at undgd misforstéelser.

Det anfares pa Vejledningens side 14, boks 3.3, at "Senest 15 hverdage herefter, dvs.
den 24. januar 2024, skal styrelsen kraeve fusionen anmeldt" (vores understregning),
og i den tilhgrende illustrative tidslinje, at styrelsen kan kreeve fusionen anmeldt
senest "22. november 2025" (vores understregninger). I begge tilfzelde burde datoen
rettelig veere den 24. januar 2025.

Det fremgar af Vejledningens side 8, at styrelsen "vil normalt ikke anse fusioner for at
veere 1 ristko for at haemme den effektive konkurrence betydeligt, hvis de umiddelbart
opfylder kriterierne for forenklet anmeldelse i § 3, stk. 1, litra 3 og 4, i bekendtgorelse
nr. 69o af 25. maj [...J” (vores understregning). Det understregede foreslas sendret til

. ”»

nr..

Afsluttende bemarkninger:
Danske Advokater star gerne til radighed for uddybende spergsmal eller dialog.

Med venlig hilsen

Nikoline Sneholt, Juridisk konsulent
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