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Yrityskaupan hyvaksyminen: Oy Karl Fazer Ab / Kaslink Oy

Kilpailu- ja kuluttajavirastolle ("KKV”) on 12.7.2019 ilmoitettu jarjestely, jossa
Oy Karl Fazer Ab hankkii yksinomaisen maaraysvallan Kaslink Oy:ssa.

1 Osapuolet ja niiden harjoittama liiketoiminta

Oy Karl Fazer Ab ("Fazer” tai "ilmoittaja”) on kansainvalinen perheyritys,
joka toimii ravintolapalvelualalla seka tarjoaa leipomo-, makeis-, keksi- ja vil-
jatuotteita, maidottomia tuotteita, kasvipohjaisia aterioita, mukaan otettavaa
ruokaa ja juomia seka ruokailu- ja kahvilapalveluita. Fazerilla on toimintaa
yhdeksassa maassa ja vientia noin 40 maahan. Fazerilla on nelja liiketoi-
minta-aluetta ja yksi liiketoimintayksikkd: Fazer Leipomot, Fazer Makeiset,
Fazer Food Services?, Fazer Lifestyle Foods ja Fazer Retail.

Fazer Lifestyle Foods -liiketoiminta keskittyy teollisiin myllytuotteisiin, kasvi-
pohjaisiin aterioihin, maidottomiin tuotteisiin, mukaan otettaviin valipaloihin,
smoothieihin sekd aamiaistuotteisiin. Sen tuotevalikoimaan kuuluvat fermen-
toidut Fazer Yosa -kauratuotteet, Froosh -smoothiet, Fazer Myllyn kuluttaja-
tuotteet, kuten puurot, myslit ja murot, seka Fazer Myllyn yrityksille suunnatut
jauhot, mixit ja raaka-aineratkaisut. Fazer Yosa -tuotemerkin alla valmiste-
taan kaurapohjaisia juomia, jaateldita, levitteitd, ruoanvalmistustuotteita seka
valipaloja.

Kaslink Oy ("Kaslink”) on emoyhtid, jolla on kaksi tytaryhtiota: Kaslink Foods
Oy ja Kaslink Aito Oy. Kaslinkilla on viisi erillista liiketoimintalinjaa: maitolii-
ketoiminta, kauraliiketoiminta, vesiliiketoiminta, kastikeliiketoiminta ja valmis-
tusliiketoiminta. Kaslinkin kauraliiketoiminta on keskittynyt Kaslink Aito -tuo-
teperheen alle. Siihen kuuluvat kasvipohjaiset juomat, ruoanlaittotuotteet ja
valipalat.

2 Osapuolten arvio relevanteista markkinoista ja markkinoiden koosta

lImoittajan mukaan molemmat yrityskaupan osapuolet valmistavat kasvipoh-
jaisia juomia, valipaloja ja ruokakerman korvikkeita?. Kaslink valmistaa ja

! Fazer ilmoitti kesakuussa 2019 myyvansa Fazer Food Services -ruokailupalvelutoimintansa monikansalliselle

Compass Group PLC:lle.

2 Fazerin toiminta kasvipohjaisten ruokakermojen valmistuksissa on kuitenkin ollut hyvin vahaista.
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myy maitoa. Fazer puolestaan kayttdd maitoa raaka-aineena leipomo- ja ma-
keisliiketoiminnassaan seka ostaa sita jalleenmyytavaksi Food Services ja
Retail -liiketoiminnoissaan.® Lisaksi Kaslink ostaa Fazer Lifestyle Foodsiin
kuuluvalta Fazer Myllyltd kaurajauhoa, jota se kayttaa kauraliiketoiminnas-
saan.*

IImoittajan mukaan yrityskaupan kannalta relevantit tuotemarkkinat sisalta-
vat kaikki kasvipohjaiset tuotteet riippumatta siitd, mité raaka-ainetta tuotteen
valmistamisessa on kaytetty. Kauran lisaksi kasvipohjaisia tuotteita valmis-
tetaan padasiassa soijasta seka vahemmissa maarin myds muun muassa
manteleista, kookosmaidosta, hasselpahkindista ja riisista. llmoittajan mu-
kaan sen nakemystéa tukevat useat markkinatutkimukset, joiden mukaan ku-
luttajat ndkevat kasvipohjaiset tuotteet yhtena ryhmana. limoittajan mukaan
kasvipohjaisten tuotteiden maku on kysyntdd ohjaava tekija, ei niinkdan
raaka-aine. Lisaksi kasvipohjaisten tuotteiden hinnoittelu osoittaa, ettei kay-
tetty padraaka-aine ole maaraava tekija kasvipohjaisten tuotteiden hinnoitte-
lussa.

liImoittajan mukaan kaikkien kasvipohjaisten tuotteiden sisallyttamista sa-
malle tuotemarkkinalle tukee my@s tuotannon korvattavuus. Kasvipohjaisten
tuotteiden valmistajat pystyvat helposti vaihtamaan yhden kasvipohjaisen
tuotteen tuotannon toisen kasvipohjaisen tuotteen tuotantoon, silla samoja
tuotantovalineita voidaan kayttaa usean paaraaka-aineeltaan eri kasvipoh-
jaisen tuotteen valmistamiseen.

IImoittajan nakemyksen mukaan sekéa kasvipohjaisten maustamattomien ja
maustettujen juomien ettd tavallisten ja proteiinipitoisten kasvipohjaisten va-
lipalojen markkinoita tulee lahtokohtaisesti arvioida Suomen laajuisina kan-
sallisista myynti-, jakelu- ja logistiikkakanavista seka myyntisopimuksista joh-
tuen.

KKV on edella esitetyn perusteella tarkastellut jarjestelyn mahdollisia vaiku-
tuksia kasvipohjaisten juomien ja kasvipohjaisten valipalojen valtakunnalli-

3 lImoittajan mukaan Kaslinkin markkinaosuus maidon valmistuksessa ja myynnissa Suomessa on alle 5 pro-
senttia ja Fazer on maidon ostajana myds hyvin pieni.

4 Fazerin osuus kauramyllytuotteiden myyjana Suomessa on 10-20 prosenttia ja Kaslinkin osuus kauramyllytuot-
teiden ostajana alle 5 prosenttia. Kaslinkin osuus Fazerin asiakkaana kauramyllytuotteiden myynnista liikevaih-
dolla mitattuna on pieni, alle 5 prosenttia, ja Kaslinkin Fazerilta ostamien kauramyllytuotteiden osuus kauramylly-
tuotteiden kokonaismarkkinasta Suomessa nain ollen niin ikdan alle 5 prosenttia.
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silla markkinoilla. KKV on liséksi tarkastellut jarjestelyn mahdollisia vaikutuk-
sia erikseen kapeammilla kaurapohjaisten juomien ja valipalojen markki-
noilla.

Markkinamaarittely on kuitenkin voitu jattaa avoimeksi, koska jaljempana il-
menevin perustein kyseessa olevan yritysjarjestelyn ei ole katsottu estavan
kilpailua olennaisesti Suomen markkinoilla tai niiden oleellisella osalla.

2.1 Kasvipohjaiset juomat

lImoittajan mukaan molemmat yrityskaupan osapuolet valmistavat mausta-
mattomia ja maustettuja kasvipohjaisia juomia, jotka voidaan erotella omiksi
markkinoikseen niiden erilaisista kayttotarkoituksista, hinnoista ja ominai-
suuksista johtuen.

lImoittajan arvion mukaan maustamattomien kasvipohjaisten juomien myyn-
nin arvo Suomessa vuonna 2018 oli [35-40] miljoonaa euroa, josta Fazerin
markkinaosuus oli [0-5] prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus [5-10] pro-
senttia. Suurimmat toimijat maustamattomien kasvipohjaisten juomien myyn-
nissa ovat ilmoittajan mukaan kansainvaliseen Danone-konserniin kuuluva
Alpro ja ruotsalainen elintarvikeyritys Oatly AB, joiden molempien markkina-
osuus on [20-30] prosenttia.

limoittajan arvion mukaan maustettujen kasvipohjaisten juomien myynnin
arvo Suomessa vuonna 2018 oli [10-15] miljoonaa euroa, josta Fazerin
markkinaosuus oli [0-5] prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus alle [0-5] pro-
senttia. Suurimmat toimijat maustettujen kasvipohjaisten juomien myynnissa
ovat ilmoittajan mukaan Alpro ja Oatly, joiden molempien markkinaosuus on
[20—30] prosenttia.

[Imoittaja on KKV:n pyynnosté arvioinut erikseen osapuolten markkinaosuuk-
sia kaurapohjaisten juomien valmistuksen markkinoilla. limoittajan arvion
mukaan maustamattomien kaurapohjaisten juomien myynnin arvo Suo-
messa vuonna 2018 oli [20-25] miljoonaa euroa, josta Fazerin markkina-
osuus oli [0-5] prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus [10-20] prosenttia. Il-
moittajan arvion mukaan maustettujen kaurapohjaisten juomien myynnin
arvo Suomessa vuonna 2018 oli [5—-10] miljoonaa euroa, josta Fazerin mark-
kinaosuus oli [0-5] prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus [0-5] prosenttia.
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2.2 Kasvipohjaiset valipalat

lImoittajan mukaan kasvipohjaiset vélipalat ovat soija-, kaura-, kookos-, péh-
kina- tai riisipohjaisia korvikkeita jogurteille. llmoittajan mukaan proteiinipitoi-
set kasvipohjaiset vélipalat voidaan erottaa omaksi tuotemarkkinakseen nii-
den erilaisesta kayttétarkoituksesta, hinnasta ja ominaisuuksista johtuen.

IImoittajan arvion mukaan tavallisten kasvipohjaisten vélipalojen myynnin
arvo Suomessa vuonna 2018 oli [25—-30] miljoonaa euroa, josta Fazerin
markkinaosuus oli [20-30] prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus [10—20]
prosenttia. Osapuolten suurimmat kilpailijat tavallisten kasvipohjaisten vali-
palojen markkinoilla ovat Alpro (markkinaosuus [30—40] prosenttia), Valio Oy
(markkinaosuus [10-20] prosenttia) ja Kavli Oy (markkinaosuus [5-10] pro-
senttia).

Kaslink toi proteiinipitoiset Aito Plus Kauravdlipalansa markkinoille vasta al-
kuvuodesta 2019, eikd siis toiminut kyseisella markkinalla viela vuonna
2018. limoittaja on kuitenkin arvioinut osapuolten markkinaosuuksia vuoden
2019 alkuvuoden myynnin perusteella. llmoittajan arvion mukaan proteiinipi-
toisten kasvipohjaisten valipalojen myynnin arvo Suomessa 1-4/2019 oli [0—
5] miljoonaa euroa, josta Fazerin markkinaosuus oli [20-30] prosenttia ja
Kaslinkin markkinaosuus [5—-10] prosenttia. Osapuolten suurin Kilpailija pro-
teiinipitoisten kasvipohjaisten véalipalojen myynnissa on ilmoittajan mukaan
Alpro, jolla on [70-80] prosentin markkinaosuus.

KKV:n pyynndsté ilmoittaja on toimittanut markkinatietoja erikseen tavallisten
ja proteiinipitoisten kauravélipalojen osalta. limoittajan arvion mukaan taval-
listen kaurapohjaisten vdlipalojen myynnin arvo Suomessa vuonna 2018 oli
[15—20] miljoonaa euroa, josta Fazerin markkinaosuus oli [40-50] prosenttia
ja Kaslinkin markkinaosuus [10-20] prosenttia. lImoittajan arvion mukaan
proteiinipitoisten kaurapohjaisten valipalojen myynnin arvo Suomessa 1-
4/2019 oli [0-5] miljoonaa euroa, josta Fazerin markkinaosuus oli [50-60]
prosenttia ja Kaslinkin markkinaosuus [20—30] prosenttia.

3 Yrityskaupan kilpailuvaikutukset

lImoittajan mukaan yrityskauppa ei synnyta tai vahvista maaraavaa mark-
kina-asemaa eika se huomattavasti esta tehokasta kilpailua markkinoilla. 11-
moittajan mukaan keskittyman markkinaosuus kasvipohjaisten tuotteiden
valmistamisen markkinoilla sailyy yrityskaupan toteuttamisen jalkeen maltil-
lisena.
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IImoittajan toimittamien tietojen perusteella osapuolten yhteenlaskettu mark-
kinaosuus jaa alhaiseksi kasvipohjaisten maustamattomien juomien seka
kasvipohjaisten maustettujen juomien markkinoilla. Samoin osapuolten yh-
teenlaskettu markkinaosuus jaa alhaiseksi maustamattomien kaurajuomien
ja maustettujen kaurajuomien markkinoilla. Markkinaosuuden lisays on kas-
vipohjaisissa juomissa ainoastaan [0-5] prosenttia ja kaurajuomissa [0-5]
prosenttia Fazerin toiminnan vahaisyydesta johtuen. Markkinoille jaa myos
muita merkittavia kilpailijoita. Viraston arvion mukaan yrityskauppa ei nain
ollen esté kilpailua olennaisesti kasvipohjaisten maustamattomien juomien
taikka kasvipohjaisten maustettujen juomien markkinoilla.

Virasto on tarkastellussa keskittynyt arvioimaan yrityskaupan kilpailuvaiku-
tuksia kasvipohjaisissa vélipaloissa, joissa keskittym&an markkinaosuus nou-
see merkittAvAmmaksi.

3.1 Osapuolten arvio yrityskaupan kilpailuvaikutuksista kasvipohjaisissa vélipaloissa

lImoittajan mukaan kilpailu seka tavallisten etta proteiinipitoisten kasvipoh-
jaisten valipalojen markkinoilla on voimakasta ja markkinalla on lukuisia vah-
voja toimijoita. Ilmoittajan mukaan alalle tulo on helppoa, jota osoittaa viime
vuosien aikana markkinoille tulleiden uusien toimijoiden suuri maara.® limoit-
tajan mukaan seka taysin uusi toimija etta meijerituotteista kasvipohjaisten
tuotteiden valmistukseen tuotantoaan laajentava toimija pystyy tulemaan
markkinoille ja aloittamaan kasvipohjaisten valipalojen valmistuksen Suo-
messa suhteellisen pienilla kustannuksilla. Lisdksi osa uusista markkinoille
tulijoista tuo tuotteet Suomeen olemassa olevista ulkomaisista tuotantolai-
toksista, jolloin markkinoille tulo ei vaadi investointeja tuotantolaitokseen,
vaan ainoastaan paasyn jakelukanaviin. Alalla jo toimivien yritysten on ilmoit-
tajan mukaan helppo myds vaihtaa raaka-aineesta toiseen ja tavallisista kas-
vipohjaisista vélipaloista proteiinipitoisiin tai painvastoin.

IImoittajan mukaan osapuolten markkinavoimaa heikentaa lisaksi maitotuot-
teiden kasvipohjaisten valipalojen markkinoilla toimiville yrityksille tuottama
merkittéava kilpailupaine. Niin ikd&n osapuolten markkinavoimaa heikentaa
paivittaistavarakaupan merkittava ostajavoima. Paivittdistavarakaupat ovat
kasvipohjaisten valipalatuotteiden valmistajien paaasiallisia asiakkaita. Il-
moittajan mukaan paivittdistavarakauppa on Suomessa hyvin keskittynytta
ja kaikilla kolmella p&aasiallisella péivittdistavarakauppa-asiakkaalla —

5 Viimeisen kolmen vuoden aikana markkinoille ovat ilmoittajan mukaan tulleet taikka uusia tuotteita lanseeran-
neet esimerkiksi Alpro, Kavli, Valio, M6 Foods, Evoke (Happy Coco!), Coconut Collaborative, Harvest Moon
Wholefoods ja Nush Foods seka Lidl private label -tuotteillaan.
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SOK:lla, Keskolla ja Lidlilla — on myynnissd myds omat kasvipohjaiset private
label -tuotteensa.

IImoittaja katsoo, ettd vaikka osapuolten markkinaosuudet kaurapohjaisissa
valipaloissa ovat korkeammat, tdma ei aiheuta kilpailuongelmia. lImoittajan
mukaan kysynnan ja tarjonnan korvattavuus osoittavat, ettd kasvipohjaisten
valipalojen markkinoita ei tule tarkastella yksittdisen raaka-aineen tasolla,
vaan eri raaka-aineista valmistelut valipalatuotteet ovat vaihtoehtoja toisil-
leen ja kilpailevat siten keskenaan.

3.2 KKV:n arvio yrityskaupan kilpailuvaikutuksista kasvipohjaisissa valipaloissa

Viraston markkinaselvityksessa suurin osa lausunnonantajista on suhtautu-
nut yrityskauppaan neutraalisti. Osa lausunnonantajista on niin ikdan toden-
nut, ettd heiddn nakemys relevanteista markkinoista vastaa osapuolten
markkinamaarittelyd, vaikka kaurapohjaisten tuotteiden on myés todettu kas-
vattavan suosiota nopeasti suhteessa muihin kasvipohjaisiin tuotteisiin néh-
den. Yhden lausunnonantajan mukaan kauran korvattavuus muilla raaka-ai-
neilla ei ole niin yksiselitteista kuin ilmoittaja esittaa.

Eraiden lausunnonantajien mukaan yrityskauppa myds kaventaa toimittaja-
kenttda ja etenkin kaura- ja kasvipohjaisten valipalojen markkinoille on to-
dettu jarjestelyn my6ta syntyvan erittdin vahva toimija. Markkinoille on toi-
saalta todettu jaavan jarjestelyn jalkeenkin riittavasti vaihtoehtoisia ulkomai-
sia ja kotimaisia toimittajia, ja kasvipohjaisten tuotteiden kysynnan kasvun
ennustettu kannustavan my6s uusia toimijoita markkinoille. Yhden kriittisen
lausunnonantajan huoli on myds keskittynyt siihen, miten jarjestely mahdol-
lisesti vaikuttaa Fazer Myllyn toimittaman kauran saatavuuteen raaka-ai-
neena.

KKV on arviossaan kiinnittanyt huomiota siihen, etta esitetty huoli kauran
saatavuudesta raaka-aineena ei ole niinkdan seurausta kasiteltavana ole-
vasta yrityskaupasta. Kilpailuvaikutusten arvioinnissa on keskeista tarkas-
tella sitd, miten yrityskauppa muuttaa markkinan rakennetta. Yrityskaupan
ilmoittaja on vertikaalisesti integroitunut jo ennen yrityskauppaa kauramylly-
tuotteiden valmistuksen markkinalle ja kaurapohjaisten tuotteiden valmistuk-
sen markkinoille. Vaikka yhteenliittyméan markkinaosuus kaurapohjaisten
tuotteiden valmistuksessa yrityskaupan myo6ta kasvaa, viraston selvitysten
perusteella kauramyllytuotteiden markkinoille ja& useampi muu vaihtoehtoi-
nen toimittaja. limoittaja on arvioinut oman markkinaosuutensa kauramylly-
tuotteiden valmistuksessa jadvan alle 20 prosentin valtakunnallisesti ja etta
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myo6s sen lisensoiduille kauramyllytuotteille 16ytyy useita vaihtoehtoisia tuot-
teita ja toimittajia®.

IImoittajan toimittamien tietojen mukaan osapuolten markkinaosuudet eivat
nouse erityisen korkeiksi myoskaan kasvipohjaisten vélipalojen ja proteiinipi-
toisten kasvipohjaisten vélipalojen markkinoilla. Kasvipohjaisten vdlipalojen
markkinalla osapuolten yhteenlaskettu markkinaosuus nousee [30—40] pro-
senttiin ja proteiinipitoisten kasvipohjaisten valipalojen markkinalla [20-30]
prosenttiin. Viraston arvion mukaan kummallekin kokonaismarkkinalle jaa
yrityskaupan jalkeenkin muita merkittavia toimijoita.

Osapuolten yhteenlaskettu markkinaosuus nousee kuitenkin korkeaksi, mi-
kali tarkastelu rajataan koskemaan kaurasta valmistettuja valipaloja ja prote-
iinipitoisia kauravalipaloja. Talta osin virasto on arvioinnissaan ottanut huo-
mioon ilmoittajan nakemyksen muiden kasvipohjaisten tuotteiden aiheutta-
masta kilpailupaineesta ja lausunnonantajien paaosin neutraalin suhtautumi-
sen ilmoittajan markkinamaarittelyyn. Lisaksi virasto on tarkastellut osapuol-
ten myyntiaineistoja tuoteryhmittdin ja pyytanyt ilmoittajaa toimittamaan tar-
kemman selvityksen uusien toimijoiden markkinoille tulosta ja uusien tuottei-
den lanseerauksista. Myyntiaineiston tarkastelu tukee osaltaan ilmoittajan
nakemysta markkinoiden kasvusta, mink& ohella aineistosta ilmenee, etta
kauravalipalojen markkinoille on tullut uusia toimijoita ja tuotteita viime vuo-
sina. Osapuolten merkittavista kilpailijoista muun muassa Valio on lansee-
rannut Oddlygood -tuotemerkkinsa alkuvuodesta 2018 sek& proteiinipitoiset
Oddlygood Protein -vdalipalat alkuvuodesta 2019 ja kasvattanut markkina-
osuuttaan nopeasti.’

Viraston arvion mukaan kasvi- ja kaurapohjaisten vélipalojen markkinoiden
kehitysvaihe ja nopea kasvu viittaavat siihen, etta rakenteellinen tarkastelu
ei anna oikeaa kuvaa keskittyman markkinavoimasta ja markkinan kilpailuti-
lanteesta yrityskaupan jalkeen.®

5 limoittajan mukaan Fazer Mylly kayttaa pienesséa osassa kauramyllytuotteiden tuotantoaan VTT:It4 lisensoitua
menetelmad, jonka avulla kaurasta pystytaan erottelemaan terveysvaikutteisia ainesosia, kuten kauran beetaglu-
kaania, kauraproteiinia ja kauradljya. Prosessin yhteydessa osa kauran rasvasta erotetaan. Menetelmaa hyo-
dyntamalla valmistettujen Fazerin jauhotuotteiden proteiinipitoisuus on yli 16 prosenttia.

7 Edella mainitun mukaisesti myds Kaslink on tuonut kauravalipalansa markkinoille alkuvuodesta 2018 ja proteii-
nipitoiset kauravalipalansa vasta alkuvuodesta 2019 ja saavuttanut nopeasti noin [20—30] prosentin markkina-
osuuden mainituilla markkinoilla. Liséksi Kaslink laajensi kasvipohjaisten tuotteiden valmistukseen meijerituottei-
den valmistuksesta, mika tukee osaltaan ilmoittajan ndkemysta meijerituotevalmistajien mahdollisuudesta laajen-
taa tuotantoaan kasvipohjaisten tuotteiden valmistukseen.

8 Komission vakiintuneen tulkintakaytannén mukaan arvioitaessa esimerkiksi markkinoille tulon kannattavuutta
markkinoiden odotettu kehitys on otettava huomioon. Markkinoille tulo on todenndkéisemmin kannattavaa mark-
kinoilla, joiden odotetaan kasvavan tulevaisuudessa huomattavasti, verrattuna markkinoihin, jotka ovat kypsat ja
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Kun otetaan huomioon osapuolten alhainen yhteenlaskettu markkinaosuus
kasvipohjaisten juomien markkinoilla ja toisaalta kasvipohjaisten vélipalojen
markkinan kehitysvaihe ja potentiaalinen kilpailu, Kilpailu- ja kuluttajaviraston
arvion mukaan yrityskauppa ei esta kilpailua olennaisesti Suomen markki-
noilla tai niiden oleellisella osalla kilpailulain (948/2011) 25 §:ssé tarkoitetulla
tavalla.

4 Ratkaisu

Kilpailu- ja kuluttajaviraston hyvéksyy yrityskauppajarjestelyn, jossa Oy Karl
Fazer Ab hankkii yksinomaisen maaraysvallan Kaslink Oy:ssa.

5 Sovelletut sdannokset
Kilpailulaki (948/2011) 21, 22, 24, 25 ja 26 8.
6 Muutoksenhaku

Kilpailu- ja kuluttajaviraston tdssa asiassa antamaan paatokseen saa hakea
muutosta markkinaoikeudelta kilpailulain 44 8:n mukaan siten kuin hallinto-
lainkayttblaissa (586/1996) sdadetdan. Valitusosoitus on paatoksen liitteena.

7 Lisétiedot
Lisatietoja paatoksesta antaa tutkimuspdaallikké Mikko Heinonen, puhelin
029 505 3162, sdhkdposti mikko.heinonen@kkuv.fi.
Ylijohtaja Timo Mattila
Tutkimuspdaallikko Mikko Heinonen
Liite Valitusosoitus

joiden odotetaan heikkenevan. Ks. Komission horisontaalisia sulautumia koskevat suuntaviivat (2004/C 31/03),
kohta 72, sekd KKV:n suuntaviivat yrityskauppavalvonnasta (1/2011), kappale 7.4.2.
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