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FUSJONSKONTROLL I NORGE:

Bar vi Tortsatt veere

anderledeslandet?

Professor Lars Sgrgard, Norges Handelshgyskole !

Et sammendrag:

Formalet med denne artikkelen er 4 drefte valg

av velferdsstandard ved fusjonskontroll i Norge.
Selv om en er opptatt av a sikre stgrst mulige
total velferd, er det argumenter som taler for at en
forbrukervelferdsstandard kan veere a foretrekke
fremfor en totalvelferdsstandard. Dagens ordning
med en totalvelferdsstandard gir ventelig mindre
forutsigbarhet enn en ordning med en forbruker-
velferdsstandard. Samlet sett er det derfor vanske-
lig & se de tungtveiende grunnene til at Norge
skal benytte en annen velferdsstandard enn andre
land, det vil si benytte en totalvelferdsstandard i
stedet for en forbrukervelferdsstandard.

1. En introduksjon

Konkurranseloven som ble innfprt i Norge i mai
2004 innebar en harmonisering av det norske
regelverket med konkurransereglene i EU. Det
viktigste unntaket fra denne harmoniseringen
omhandlet reglene for inngrep mot foretaks-
sammenslutninger. Norge har fortsatt andre
materielle vilkar for a gripe inn mot foretaks-
sammenslutninger enn det som er tilfelle i EU. I
henhold til § 16, 1. ledd i konkurranseloven kan
Konkurransetilsynet gripe inn mot en foretaks-

sammenslunting dersom fplgende to kumulative
vilkar er oppfylt:

D) "vil fpre til eller forsterke en vesentlig konkurranse-
begrensning’

II) "[Er]i strid med lovens formal'".

Noe upresist kan en betrakte det fgrste vilkaret
som et krav om at det vil forekomme en konkur-
ransebegrensning, mens det andre vilkaret krever
en skadevirkning.

Begge de to vilkdrene adskiller seg fra vilkarene
for inngrep mot foretakssammenslutninger i EU.
Rett nok er forskjellen hva angdr vilkar (i) relativt
begrenset, hvis det i det hele tatt er noen forskjell
reelt sett. I henhold til Kommisjonens fusjonsfor-
ordningen artikkel 2(3) skal det nedlegges forbud
mot en foretakssammenslutning dersom den

“would significantly impede effective competition, in

the common market or in a substantial part of it, in
particular as a vesult of the creation or strengthening of
a dominant position.”

Selv om begrepet ’"dominerende posisjon’ ikke er
nevnt i den norske konkurranseloven, vil de fleste
hevde at definisjonen av en konkurransebegrens-



ning er for alle praktiske formal den samme i
Norge og EU.2

Derimot er forskjellen betydelig hva angar det
andre vilkaret for inngrep. Skaden er av EU-
kommisjonen eksplisitt definert som skade for
forbrukerne. I henhold til Fornyings- og Ad-
ministrasjonsdepartementets tolkning av den
norske konkurranseloven er skade definert som
skade totalt i pkonomien. Dette skillet er av stor
betydning for selve analysen, og kan ogsd vaere
avgjerende for om det gripes inn mot en foretaks-
sammenslutning eller ikke.

Formalet med denne artikkelen er a drofte hvilke
implikasjoner den sernorske bestemmelsen har.

I avsnitt 2 forklarer vi den prinsipielle forskjel-
len mellom de to tilneermingene, og hvordan den
norske regelen er blitt definert av Fornyings- og
Administrasjonsdepartementet. I avsnitt 3 forkla-
rer vi hvorfor en forbrukervelferdsstandard kan
veere gunstig, endog om det overordnede formalet
er a oppna sterst mulig total velferd. I avsnitt 4
viser vi eksempler pd hvordan den norske regelen
er blitt praktisert i konkrete saker, og illustrerer
med det hvor vanskelig det er 4 gjennomfgre en
analyse dersom en tar totalvelferdsstandarden

pa alvor. I avsnitt 5 oppsummeres dreftingen, og
vi argumenterer for at det er vanskelig a se noen
sterke grunner for at Norge ikke tar steget fullt ut
og harmoniserer med EU ogsa pa dette omradet av
konkurranseloven.

2. Velferdsstandarden har betydning

Bdde i Norge og EU er det som nevnt et krav at
fusjonen leder til en konkurransebegrensning.3
Det store skillet er imidlertid hvordan en vurderer
virkningene av denne konkurransebegrensnin-
gen. I konkurranseloven av 1994 ble formalet
definert som “effektiv bruk av samfunnets ressur-
ser". Effektiv ressursbruk er et velkjent begrep i
pkonomisk teori, og det er bred enighet om at det
er synonymt med begrepet det totale samfunnsg-
konomiske overskuddet. Det betyr at en skal
summere virkningene for alle parter i gkonomien

29

som fplge av en fusjon, inkludert bade forbrukere
og bedrifter. En slik velferdsstandard er definert
som en totalvelferdsstandard. I EU vurderes kun
virkningen for forbrukerne, det vil si de som

er kjpperne av det produktet hvor det skjer en
fusjon.4 Det innebeerer at det er en forbrukervel-
ferdsstandard som benyttes.

Figur 1 kan benyttes til a illustrere forskjellen
mellom total- og forbrukervelferdsstandarden. La
oss anta at det finnes en rekke potensielle kunder
som har betalingsvilje for det aktuelle produk-
tet. Hver av dem vurderer a kjgpe en enhet, og vi
rangerer dem ut fra hvor stor betalingsvilje de
har. Kurven kalt etterspersel viser betalingsvilje
for hver enkelt av disse potensielle kundene. Helt
til venstre i denne rangeringen er personen med
hgyest betalingsvilje, og helt til hgyre den med
lavest betalingsvilje.

Gitt prisen for fusjonen, er det Xo potensielle kun-
der som har en betalingsvilje som er lik eller hgy-
ere enn den faktiske prisen. Det innebarer at disse
kundene velger a kjgpe produktet. Disse kunde-
nes maksimale betalingsvilje for dette produktet
er gitt ved arealet under etterspgrselskurven. Gitt
den prisen de ma betale, betyr det at de vil ha et
konsumentoverskudd — definert som maksimal
betalingsvilje fratrukket hva de betaler —som er
lik areal (A + B + C)ifigur 1.

Pris
Kostnad

/ Ettersparsel

Pris etter

Pris far

Grense-
kostnad

|
|
|
X; Xo Antall enheter

Figur 1: Velferdseffekt av en prisgkende fusjon
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La oss anta fusjonen forer til hgyere pris. Gitt

pris etter fusjonen, er det Xz kunder som kjgper
produktet. De som velger 4 ikke lenger kjppe
produktet som fglge av den gkte prisen, vil na
tape et konsumentoverskudd tilsvarende areal C
ifiguren. De som fortsatt kjoper produktet, fir en
merutgift tilsvarende areal Bi figuren. Dette betyr
at konsumentoverskuddet er redusert med areal
(B + C) som folge av den gkte prisen etter fusjo-
nen. Dette er det relevante tapet a fokusere pa
dersom en benytter en forbrukervelferdsstandard.

Dersom en benytter en totalvelferdsstandard,

blir vurderingen svert forskjellig fra den som er
forklart over. Da md en se pa virkningen ikke bare
for forbrukerne, men ogsa for andre som bergres.

I dette tilfellet vil det si at en ma betrakte virknin-
gene for bedriftene i det relevante markedet. Forut
for fusjon vil bedriften ha en fortjeneste lik areal
(D + E).5 Etter fusjonen tar bedriften mer betalt fra
dem som fortsatt kjgper produktet. Det tilsvarer
areal Bifiguren. P4 den annen side vil den pkte
prisen fore til at noen velger a ikke lenger kjgpe
produktet. Dette tapet i fortjeneste tilsvarer areal
E. Dermed har bedriften en endring i fortjeneste
lik areal (B — E). Nar vi na summerer endring i for-
tjeneste for bedriftene og endring i konsumentov-
erskudd for kundene ser vi at den prispkende
fusjonen har fort til en reduksjon i total velferd lik
areal (C + E). Det er det relevante tapet & betrakte
dersom en anvender en totalvelferdsstandard.

Nar vi nd sammenligner de to standardene, ser
viat det er to helt forskjellige vurderinger som
foretas i de to tilfellene. Ved forbrukervelferds-
standard betrakter en areal (B + C), mens ved
totalvelferdsstandard vil en betrakte arealet (C +
E). Gitt at det er konkurranse i utgangspunktet, vil
alltid belgpet som tilsvarer endring i totalvelferd
vere lavere enn belgpet som tilsvarer endring i
konsumentvelferd.6 Men safremt det ikke er noen
kostnadsbesparelser, vil valg av standard ikke ha
noen betydning for den kvalitative konklusjonen.
En vili det tilfellet finne at en prisgkning ferer til
tap av velferd uavhengig av hvilken standard som
benyttes.

Hvis det derimot forekommer kostnadsbesparel-
ser som fplge av fusjonen, vil det kunne forandre
bildet dramatisk. Kostnadsbesparelser er noe som
kommer bedriften til gode. Det skal tas i betrakt-
ning dersom en benytter en totalvelferdsstandard,
gitt at kostnadsbesparelsene er fusjonsspesifikke
og samfunnspkonomiske relevante. Derimot skal
det ikke tas hensyn til hvis en benytter en forbru-
kervelferdsstandard, safremt det ikke forer til at
bedriften gnsker a sette prisen ned etter fusjonen
som fplg av lavere kostnader og derigjennom er
gunstig for forbrukerne. Fplgelig vil eksistensen
av en kostnadsbesparelse kunne fgre til at en
fusjon som er betraktet som skadelig ut fra en
forbrukervelferdsstandard vil bli betraktet som
gunstig ut fra en totalvelferdsstandard.

Et eksempel kan illustrere forskjellene. En fusjon
mellom to bedrifter forer til svekket konkurranse,
og det inneberer at kundene star overfor hgyere
priser etter fusjonen og blir pafert et tap pa 50 mil-
lioner kroner arlig. De to fusjonerende bedriftene
kan som fplge av fusjonen spare fellesutgifter
tilsvarende 100 millioner kroner. I henhold til en
forbrukervelferdsstandard ferer fusjonen til et

tap pa 50 millioner kroner, mens den i henhold til
en totalvelferdsstandard ferer til en gevinst pa 50
millioner kroner.

Selv om dette er kun et talleksempel, har det visse
paralleller til fusjonen mellom DnB og Gjensidige
NOR i 2003.7 Konkurransetilsynet var av den opp-
fatning at fusjonen ville fpre til en konkurranse-
begrensning som ville vaere skadelig for kundene.
Samtidig aksepterte Konkurransetilsynet langt pa
vei partenes argumenter for at fusjonen ville fpre
til betydelige kostnadsbesparelser. Kostnadsbe-
sparelsen ble i stor grad betraktet som samfunnsg-
konomisk relevant, og den mer enn oppveide for
tapet for kundene. Av den grunn valgte Konkur-
ransetilsynet a godkjenne fusjonen under vilkar.

I mai 2004 ble ny konkurranselov innfert, og
formalsparagrafen fikk en tilfpyelse. Na er for-
malet som fgr at en skal bidra til "effektiv bruk av
samfunnets ressurser’, men det nye at det skal "tas



serlig hensyn til forbrukernes interesser'. Dette siste
er blitt tolket av enkelte som at Norge har innfert
en forbrukervelferdsstandard, mens andre har
tolket det som en mellomlgsning mellom total- og
forbrukervelferdsstandard.8 Konkurransetilsynet
valgte i sitt vedtak vedrerende Priors oppkjop av
Norgarden i 2005 4 legge til grunn at tillegget i
formalsparagrafen har betydning. I trad med ret-
ningslinjene i EU ble det lagt stprre vekt pd bespa-
relser i form av variable kostnader enn besparelser
iform av faste kostnader:°

“Hvis ervervet kun fgrer til besparelser i faste kostna-
der, for eksempel reduserte kostnader i administrasjo-
nen, er det liten grunn til d tro at dette isolert sett vil
pdvirke bedriftens prissetting. Hvis derimot besparel-
sen skjer i form av veduserte kostnader i produksjonen,
det vil si kostnader som pdlgper for hver enhet som
produseres (reduksjon i grensekostnad), vil det isolert
sett dra i retning av lavere priser. Grunnen er at bedrif-
ten vil sette sine priser ut fra kostnad som pdlgper for
hver enhet, og dermed vil prisen bli lavere desto lavere
kostnad for hver enhet som produseres. Konkurransetil-
synet vil derfor legge mindre vekt pd besparelser i faste
kostnader enn besparelser for hver enhet som produse-
ves, fordi kun den sistnevnte formen for besparelse kan
tenkes d bli viderefprt til forbrukerne i form av lavere
priser.)” (se Konkurransetilsynets vedtak V2005-
12, side 32)

I klagevedtaket fastslo Fornyings- og Administra-
sjonsdepartementet at dersom Stortinget hadde
ment a foresla en slik omlegging av reglene for
foretakssammenslutning som Konkurransetil-
synet har antydet i sin tolkning hadde det blitt
begrunnet mer eksplisitt av Stortinget.10 Departe-
mentet konkluderer med at:

»... avveiningen mellom positive og negative samfunns-
pkonomiske virkninger av en foretakssammenslutning
skal skje pd samme mate etter den ndgjeldende lov som
etter den forrige. Et eventuelt skille mellom effektivitets-
gevinster etter om de skyldes faste eller variable kostna-
der har med denne konklusjonen ingen betydning”.

Departementets uttalelse, som i sakens anled-
ning ikke hadde noen betydning, kan vanskelig
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tolkes pa annen mate enn at det andre vilkaret
ved inngrep mot foretakssammenslutninger er
det samme som under loven som gjaldt i perioden
1994-2004. I sa fall vil Norge fortsatt ha en total-
velferdsstandard, safremt ikke Stortinget foretar
en endring/presisering i lovens bestemmelse eller
at dagens bestemmelse blir omtolket som fglge av
en fusjonssak som ankes inn for retten.

Konkurransetilsynet har etter dette tatt ut-
gangspunkt i at en konkurransebegrensning ma
vurderes opp mot de eventuelle positive virknin-
gene av kostnadsbesparelser uavhengig avom

det er besparelser i faste eller variable kostnader.
Ett eksempel pa denne avveiningen er Panoramas
oppkjep av Bordselv, som ble godkjent av Konkur-
ransetilsynet i november 2006.1" Da ble fplgende
begrunnelse gitt:

”Slik Konkurransetilsynet vurderer konkurransesitua-
sjonen, kan oppkjspet fore til at konkurransen svekkes.
Panorama har imidlertid dokumentert at oppkjspet vil
gi samfunnsgkonomiske effektivitetsgevinster, og etter
en samlet vurdering har Konkurransetilsynet kommet
til at disse oppveier de mulige negative virkningene
oppkjopet kan ha pa konkurransen.”

3. Kan en forbrukervelferdsstandard vaere
gunstig for total velferd?

Hvis en sper en gkonom om valget mellom en
total- og en forbrukervelferdsstandard, er det

stor sannsynlighet for at vedkommende svarer at
totalvelferdsstandarden er a foretrekke. Det fglger
direkte av hva som fremstilles i alle leerebgker

i mikrogkonomi: Den beste tilpasningen for
samfunnet er den hvor det samfunnsgkonomiske
overskuddet er stgrst mulig. En totalvelferds-
standard vil innebzre at en er opptatt av a gjgre
’kaken’ storst mulig ved 4 maksimere det sam-
funnspkonomisk overskuddet. Hvis det viser seg
at det forer til en uheldig inntektsfordeling, for
eksempel betydelig profitt til bedriftseiere, kan en
omfordele gjennom andre virkemidler slik som
for eksempel gjennom skattesystemet.
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Men selv om en aksepterer at det relevante er &
oppna sterst mulig samfunnspkonomisk over-
skudd, er det ikke sikkert at det beste er 4 ha en
totalvelferdsstandard. Grunnen er at en ikke
nedvendigvis er i stand til 4 oppnd den best mu-
lige tilpasningen. Vi lever ikke i en ideell verden,
og konkurransemyndighetene kan gjgre to ulike
typer feil: Gripe inn mot en fusjon som de ikke
burde grepet inn mot (Type I feil), eller ikke gripe
inn i en situasjon hvor de burde grepet inn (Type
II feil). Det kan tenkes at en ren forbrukervelferds-
standard kan redusere type I eller type II feil i
forhold til hva tilfellet er ved en totalvelferds-
standard. I det folgende drgfter vi noen momenter
som kan tale for at en forbrukervelferdsstandard
er gunstig.12

For det fprste vil en forbrukervelferdsstandard
kunne bidra til a redusere problemer forbundet
med informasjonsskjevheter mellom konkurran-
semyndigheter og de involverte bedriftene. Det er
apenbart at en bedrift kjenner inngdende til egne
kostnader og potensialer for kostnadsbesparel-
ser.’3 Den enkelte bedrift vil selvsagt fremstille
sine kostnadsbesparelser pa en best mulig mate
sett fra deres stasted, og det gjgr at myndighe-
tene kanskje aksepterer kostnadsbesparelser

som de ikke burde akseptert dersom de hadde
hatt full informasjon om det faktiske potensialet
for kostnadsbesparelser. I sa fall kan en total-
velferdsstandard fere til Type II feil. Ved en ren
forbrukervelferdsstandard hadde myndighetene
ikke hatt anledning til 4 ta i betraktning kostnads-
besparelser som ikke kommer forbrukerne til
gode, hvilket kunne redusert antallet Type II feil.
Pd den annen side vil en slik standard bety at en
utelukker muligheten for a godta for eksempel et
bedriftserverv som leder til betydelige kostnadsbe-
sparelser som ikke kommer forbrukeren til gode,
hvilket betyr flere Type I feil.

For det andre kan en rendyrket forbrukervelferds-
standard bidra til a redusere mulighetene til 4
drive lobbyvirksomhet. Bedrifter med markeds-
makt, som typisk er de som er i konkurransemyn-
dighetenes spkelys, har ofte relativt store ressurser

tilgjengelig. Et inngrep mot fusjon kan ha store
virkninger for bedriftene som er involvert. Det vil
derfor veere i selskapenes egeninteresse 4 benytte
ressurser pd a unngd inngrep fra myndighetene.
En kan benytte ressurser til a pavirke de aktuelle
beslutningstakerne, eventuelt opinionen. Ved en
totalvelferdsstandard vil en ha stort spillerom for
a kunne pavirke, fordi en kan argumentere med
kostnadsbesparelser i egen bedrift. Forbrukerne,
pa den annen side, er mange og darlig organisert
og dermed sjelden en sterk motvekt mot enkelt-
bedrifter. Med en forbrukervelferdsstandard er det
fortsatt mulighet for den type lobbyvirksomhet,
men mindre spillerom for den type argumenta-
sjon fra bedriftens side.14 Valg av standard funge-
rer dermed nermest som en "binding til masten'.
Myndighetene er forhindret fra a ta hensyn til
kostnadsbesparelser pa bedriftens hand med
mindre disse kommer forbrukerne til gode. Det
kan dels gi samfunnsekonomiske fordeler i form
av at feerre ressurser benyttes til lobbyvirksom-
het og dels medfgre at bedriftene ikke sd ofte som
tidligere ndr frem med sine krav. Det siste kan
innebere at det blir feerre Type II feil.

For det tredje kan en overgang fra totalvelferds-
standard til forbrukervelferdsstandard pavirke
hvilke fusjoner som blir foreslatte av bedriftene
og hvilke som ikke blir foreslatt. Under en to-
talvelferdsstandard kan det tenkes at bedriftene
foreslar en fusjon som har en betydelig konkur-
ransedempende effekt samtidig som en kan vise
til kostnadsbesparelser forbundet med denne
konkrete fusjonen. Ved overgang til forbrukervel-
ferdsstandard vil en slik fusjon ikke bli foreslatt,
hvilket isolert sett er uheldig ut fra hensynet til
det samlede samfunnspkonomiske overskuddet.
Fusjon versus ingen fusjon er imidlertid ikke det
riktige sammenligningsgrunnlaget. Bedriftene
har i utgangspunktet muligheter for a velge
mellom ulike typer fusjoner og oppkjop. Nar en
konkurransedempende fusjon er utelukket, kan
bedriftene i stedet fokusere pa a iverksette fusjo-
ner som ikke er konkurransedempende. Da er det
ikke lenger sikkert at overgangen til en forbruker-
velferdsstandard er uheldig sett fra samfunnets



side, da det forer til at det forekommer andre typer
fusjoner enn hva tilfellet var ved en totalvelferds-
standard.’> Det endrer ikke omfanget av Type I og
Type II feil av myndighetene, men kan allikevel
pavirke bedriftenes handlinger pd en mate som er
gunstig for samfunnet.

For det fjerde kan selve saksbehandlingen kan
bli mindre ressurskrevende ved en forbruker-
velferdsstandard og vedtaket som fattes bli mer
forutsigbart for partene. Pa den ene siden kan det
a kartlegge vinnere og tapere i seg selv veere res-
surskrevende, slik som nevnt over. Men de fleste
land har valgt en forbrukervelferdsstandard, og
har funnet pragmatiske og praktiske lgsninger pa
en slik kartlegging av vinnere og tapere.’® Pa den
annen side kan som nevnt over en totalvelferds-
standard innebare en nermest umulig oppgave
forbundet med a kartlegge graden av slgsing.
Den type analyse er ikke lenger npdvendig, da en
er opptatt av kostnadsbesparelser som kommer
forbrukerne til gode. Da vil en typisk fokusere pa
kostnadsbesparelser i form av reduserte kostna-
deriproduksjonen (redusert grensekostnad), og
debatten om slgsing eller ikke slgsing er for sd
vidt ikke relevant. Det kan i en rekke saker bli

et spersmal om hvorvidt fusjonen faktisk har en
prispkende effekt, eller om kostnadsbesparelsene
er sa store at de motvirker en prispkning.'” Det
er en helt annen og mer forutsigbar analyse enn
a kartlegge hva bedriftene eventuelt vinner, og
hvorvidt gevinst kan regnes som en samfunnse-
konomisk gevinst.18

Det er ikke mulig pd prinsipielt grunnlag a si hvil-
ken av de to velferdsstandardene som er den beste
for samfunnet.'® En kan lett peke pa saker hvor en
forbrukervelferdsstandard ville fgrt til at en fusjon
blir stoppet som ville fort til gkt samfunnsgko-
nomisk overskudd. Dette vil for eksempel kunne
skje dersom fusjonen fgrer til store besparelser
ifaste kostnader samtidig som fusjonen har en
konkurransebegrensende virkning. Dette var

en relevant problemstilling i DnB NOR saken,

og med en konsumentstandard kan det tenkes

at denne fusjonen hadde blitt forbudt.20 Men &
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benytte dette som et argument for at vi skal velge
en totalvelferdsstandard blir prinsipplgst. Vi vet at
det er fordeler og ulemper ved en overgang til en
forbrukervelferdsstandard, og kommer ikke seer-
lig nermere et svar pd en slik endring er gunstig
ved a vise til ett eksempel der det kunne tenkes at
totalvelferdsstandard ga det beste utfallet.

Drgftingen over viser som nevnt at det kan tenkes
situasjoner der samfunnet faktisk kan tjene pa det
4 avvike fra en totalvelferdsstandard, som i en ide-
ell verden er den korrekte. Hvorvidt en faktisk vil
tjene pd det, avhenger av utgangspunktet. Er det
slik at en har en mistanke om at konkurransepoli-
tikken ved en totalvelferdsstandard er mindre re-
striktiv enn hva den burde vert, ut fra blant annet
argumenter nevnt over? I sa fall kan det tenkes at
en overgang til en forbrukervelferdsstandard kan
vere gunstig. Men pd den annen side kan en da
fort ende opp med en konkurransepolitikk som

er for restriktiv. I sa fall er det ikke klart hvorvidt
endringen i hdndhevingen av konkurranseloven,
fra & veere for lite restriktiv til for restriktiv, er
gunstig for samfunnet.

4. eksempler pa konsekvenser av den
s&rnorske lgsningen

Norge er som nevnt i en sarstilling.2! Det er av in-
teresse d illustrere hva dette betyr for rent konkret
for selve den materielle vurderingen i fusjonssa-
ker, for eksempel hvordan en rent praktisk lser
noen av de utfordringer som er nevnt over nar det
gjelder analyse ved anvendelse av en totalvelferds-
standard. Beregningen av skade som fplge av en
fusjon ble satt pa spissen i Norge i forbindelse med
fusjonen mellom DnB og Gjensidige NOR i 2003.
Partene fikk utarbeidet en betenkning hvor vin-
ning og tap ved fusjoner og oppkjep ble droftet.

I betenkningen til von der Fehr og Sergard (2004)
ble det tatt utgangspunktiat det benyttes en
totalvelferdsstandard. Det ble ved hjelp av enkle
talleksempler vist at det sakalte dgdvektstapet,
tapet for samfunnet som fplge av hgyere pris som
sadan, vil ventelig vaere av begrenset stprrelse.
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Hvis for eksempel fusjonen ferer til en prispkning
pa 10 % i hele markedet, etterspgrselens priselas-
tisitet er — 1 og pris-kostnadsmarginen er 5 %, vil
dedvektstapet utgjore 1 % av omsetningsverdien
iden aktuelle neringen.22 Dedvektstapet tilsvarer
areal (C+E)ifigur 1.

Hvis det eneste mulige tapet ved fusjonen er
knyttet til selve prispkningen som sadan (det vil
si dpdvektstapet), kan selv en svert beskjeden
kostnadsbesparelse fore til at fusjonen forer til
okt total velferd. I eksempelet nevnt over vil en
kostnadsbesparelse pa 1 % av omsetningsverdien
veere nok til 4 oppveie for en prisgkning pa 10 %,
hvilket ikke er noen ubetydelig prispkning.23

I en rekke avgjorelser i lppet av de siste drene

har Konkurransetilsynet lagt mer vekt pa andre
mulige tap som fglge av fusjon, slik de for eksem-
pel gjorde i saken vedrerende Falcks oppkjsp av
Viking.24 Etter 4 ha dreftet stprrelsen pa dedvekts-
tapet, skriver de fglgende:

”Etter Konkurransetilsynets vurdering vil den stgrste
effekten av evvervet imidlertid veere lavere innova-
sjonstakt, redusert kvalitet pd tienesten og redusert
effektivitet.”

Det siste punktet — redusert effektivitet — om-
handler potensialet for at bedriftene slpser mer
etter fusjonen. Dersom fusjonen fgrer til stor
pkning i muligheten for 4 oppna profitt vil det
ogsa vere stort potensial for slpsing. Slgsing kan
ta flere former, for eksempel flere ansatte enn det
som det strengt tatt er behov for. Det er imidler-
tid vanskelig 4 ansla hvor stor slpsingen blir. En
skulle forvente at redusert konkurransetrykk gir
rom for gkt slgsing, men teoretiske studier gir
ikke noe klart bilde av sammenhengene mel-
lom konkurransetrykk og slpsing. Det er heller
ikke entydig ut fra empiriske studier at redusert
konkurransetrykk forer til gkt slgsing.25 Nar det
pa generelt grunnlag er vanskelig 4 si noe sikkert,
betyr det at det er sveert vanskelig 4 si noe sikkert
om hva som vil skje i en konkret fusjonssak.

Konkurransetilsynet har i en rekke saker de siste

arene dreftet faren for slgsing med utgangspunkt
i en momentliste som fprst ble foreslatt i von der
Fehr og Sergard (2004). Ifgplge denne momentlis-
ten ble det hevdet at det er grunn til 4 forvente at
rommet for hgye kostnader (hoy slgsingsgrad) er
mindre desto

* mer konsentrert eierskapet er,

* stgrre vekt selskapet eiere legger pa
lpnnsombhet,

stprre innslaget av velinformerte
(kompetente) eiere,

selskapets eierandeler omsettes pa en bors,

naermere selskapet fplges av eksterne
analytikere og

mindre unik selskapets virksomhet er.

Det er rimelig 4 tro at faren for slgsing varierer fra
nering til naering og fra sak til sak, og sann sett er
det naturlig 4 ta utgangspunkt i en momentliste
av typen som vist over. Men det er vanskelig, for
ikke & si umulig, 4 gi noen klar regel hvor stor
vekt som skal legges pa de ulike momentene.

Det betyr at det vil veere stor grad av diskresjon

til konkurransemyndighetene hva angar hvilke
momenter det legges stgrst vekt pd. Momentene
som det legges vekt pd skal ventelig variere fra sak
til sak, men er det mulig a forutse hvilke momen-
ter som tillegges storst vekt? I tillegg til den store
usikkerheten knyttet til graden av slgsing, vil det
ogsa veere knyttet stor usikkerhet til andre forhold
som for eksempel endring i innovasjon og kvalitet
som fplge av fusjonen.

Noen utvalgte saker fra Konkurransetilsynet kan
illustrere hvordan momentene hva angar slgsing
kan vektlegges ulikt i ulike saker. I saken vedrg-
rende Priors oppkjop av Norgdrden ble det blant
annet lagt vekt pa at det etter oppkjepet vil vaere
vanskelig d sammenligne egen effektivitet med
andre, uavhengige aktgrers effektivitet. Dermed
blir det vanskelig 4 fastsla om det foreligger
slgsing, og fplgleig vanskelig 4 ha en effektiv
eierstyring.26 I BBS-Teller saken ble det lagt vekt
pa det faktum at bankene i fellesskap eide BBS og



dermed at ikke fantes en dominerende eier. Det ga
ogsa darlig mulighet for eierstyring.2” I saken ved-
rgrende Falcks oppkjep av Viking ble det serlig
lagt vekt pa at virksomheten etter fusjonen ville
veere unik, hvilket ga muligheter for slpsing uten
at eierne var i stand til 4 oppdage dette fullt ut.

Pd den annen side har det blitt lagt vekt pa andre
momenter i saker der det er funnet at det har veert
lite potensial for slgsing.28 I saken vedrgrende
Media Norge ble dette ikke konkretisert, men det
ble konstatert at"flere av disse momentene taler for
at det ikke er rom for en vesentlig grad av slgsing'. |
saken vedrgrende Findus oppkjep av Gro Indus-
trier ble det lagt vekt pa at konsentrert eierskap ga
god mulighet for eierstyring og dermed begrenset
potensialet for slgsing.29

Det er vanskelig a fastsla om det er forventet stor
grad av slgsing, sd av den grunn er det vanskelig
a se at det er mulig 4 gi noen bedre pekepinn om
hvordan en slik analyse vil veere ut over a vise

til at det ma tas utgangspunkt i en momentliste.
Departementet har imidlertid valgt en annen
lpsning. De skriver for eksempel i klagen i Prior-
Norgarden saken fplgende om slgsing:

»... manglende konkurranse kan fpre til at aktgrene
ikke har et sterkt fokus pd intern effektivitet, noe som
bidrar til et samfunnsgkonomisk effektivitetstap. I den
forbindelse vil eventuelle pdstander om at sterk eiersty-
ving vil hindre ineffektivitet, sjelden fore frem. Etter
Departementets oppfatning vil et ytre press i form av
effektiv konkurranse bidra til a sikre indre effektivitet i
foretakene.” (side 14)

Tilsvarende uttalelse ble ogsd gitt i klagesaken
vedrgrende Falcks oppkjep av Viking redningstje-
neste30:

”Departementet er enig i at eiere som hovedregel vil ha
en interesse i en mest mulig effektiv drift, og mdten eier-
skapet utfpres pa kan ha en virkning pa effektiviteten.
Muligheten for eierstyring som erstatning for konkur-
ranse er imidlertid begrenset. Et aktivt og profesjonelt
eierskap vil ikke i seq selv motvirke de underliggende
forholdene som fprer til redusert intern effektivitet.
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Virkningen av eierskapsutpvelse er liten sammenlig-

net med virkningen av konkurranse. Departementets
vurdering er derfor at den interne effektiviteten vil bli
betydelig redusert som fplge av foretakssammenslut-

ningen.” (side 20-21)

Disse to utsagnene, for eksempel at sterk eiersty-
ring sjelden fgrer frem som argument, antyder at
mindre konkurransetrykk vil neermest automa-
tisk fore til slpsing. Det er vanskelig a se at et slikt
standpunkt er i overensstemmelse med teoretisk
og empirisk kunnskap om mulige fglger av en
fusjon.

Hvis en tolker departementets utsagn i Prior-
Norgdrden saken helt bokstavelig, kan en hevde
at en dairealiteten anvender noe som er nar en
forbrukervelferdsstandard. La oss illustrere det
ved hjelp av figur 2. I motsetning til hva vi antok i
figur 1 antar vi nd at det forekommer en kostnads-
besparelse som fglge av fusjonen, vist ved areal F
ifigur 2.

Pris
Kostnad

/ Ettersparsel

Pris etter

Pris far

Grense-
kostnad
far

Grense-
kostnad
etter

X Xo

Antall enheter

Figur 2: Endring i total velferd som fglge av prisskende fusjon
og kostnadsbesparelse

La oss fgrst ta som utgangspunkt at det ikke
forekommer noen som helst slgsing. Gitt en total-
velferdsstandard vil i sa fall tapet for samfunnet
tilsvare areal (C + E). Det ma sammenlignes med
kostnadsbesparelsen, som tilsvarer areal F i figur
2. Hvis stgrrelsene pd arealene i figur 2 er korrekt
dimensjonerte, vil det innebeere at fusjonen forer
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til gkt total velferd og dermed at det andre vilkaret
for inngrep ikke er oppfylt.

La oss na betrakte hva som skjer dersom det fore-
kommer slgsing. For 4 illustrere hva slgsing kan
fore til, la oss forutsette at all potensiell profitt
blir slgst bort. Den potensielle pkningen i profitt
er lik areal (B —E + F). Hvis det tilsvarer slgsingen,
betyr at det ikke er noen pkning i profitt som folge
av fusjonene. I'sd fall er det kun virkningen for
forbrukerne som endres som fglge av fusjonen,
og kun den virkningen som teller selv ved bruk
at totalvelferdsstandard. Dette vil innebeere at
endringen i total velferd er lik det forbrukerne
taper, som er areal (B + C). Det er, som vi forklarte
iforbindelse med figur 1, helt i trad med det en
ville komme frem til ut fra en forbrukervelferds-
standard.

Det kan muligens hevdes at viidette eksempelet
tolket departementets uttalelse pa en noe spesiell
mate. De sier for eksempel ikke noe om at vi ikke
skal ta hensyn til kostnadsbesparelsen, hvilket var
det vi gjorde da vi sa at ogsa den besparelsen ble
slgst bort. En mulig tolkning er at departementet
fortsatt har diskresjon til a si at en kostnadsbespa-
relse er sa stor at den kan snu konklusjonen og
fore til at fusjonen godtas.

Men gitt lite konkurransetrykk gir ineffektiv drift,
er det ikke sa lett a skille mellom det a slgse bort
den gkte potensielle profitten og 4 slgse bort den
potensielle kostnadsbesparelsen. En krone slgst
er en krone slgst, enten kronen ellers kunne ledet
til gkt profitt pa grunn av hgyere priser eller til
gkt profitt pa grunn av lavere kostnader. Sann
sett er det vanskelig 4 argumentere for at redusert
konkurransetrykk forer til betydelig redusert
intern effektivitet og samtidig hevde at det vil
forekomme store kostnadsbesparelser som kom-
mer samfunnet til gode.

5. Noen avsluttende merknader

Departementet har slatt fast at totalvelferdsstan-
dard er det som skal gjelde i Norge hva angdr fu-
sjonskontroll, il tross for tilfgyelsen i konkurran-
seloven av 2004 om at det skal "tas serlig hensyn til
forbrukernes interesser'. Det innebzrer at Norge har
en formalsparagraf hva angdr fusjonskontroll som
adskiller seg fra det vi ser i andre land. Det trenger
jo ikke veere noe galt i det, da det kan tenkes at alle
andre tar feil og vi har rett. Det er som gkonom
lett & ha sympati for en totalvelferdsstandard slik
vihariNorge, da det eritrdd med den tilneerming
en vil finne i neermest enhver leerebok i gkonomi
ndr en skal drefte utformingen av pkonomisk
politikk.

Jeg har imidlertid argumentert for at selv om
sterst mulig total velferd er et fornuftig utgangs-
punkt, er det ikke dermed sagt at en vil sikre
hgyest mulig velferd ved a la fusjonskontrollen
ietland anvende en totalvelferdsstandard. Som
forklart kan en binde seg til masten ved 4 anvende
en forbrukervelferdsstandard, og dette kan ha
gunstige virkninger for den totale velferden for
eksempel som fplge av at det pavirker hvilke
fusjoner og oppkjop partene gnsker a foresla.

Det vil veere mulig 4 finne eksempler pd at for-
brukervelferdsstandard vil bety at noen fusjoner
og oppkjop som er gunstige for total velferd blir
stoppet. Men det 4 vise til noen slike eksempel

er selvsagt ikke tilstrekkelig til a fastsld at total-
velferdsstandard er a foretrekke. En ma ogsd ta i
betraktning de samlede virkningene, for eksem-
pel hvordan forbrukervelferdsstandard pavirker
omfanget av lobbyvirksomhet og hvilke fusjoner
og oppkjop som blir foreslatt av partene.

Fra bedriftenes stasted ber det vaere av betydning
hvor forutsigbar en lovbestemmelse er. Praktise-
ringen av totalvelferdsstandarden i de senere ar i
fusjonssaker i Norge viser at en slik standard gir
stor diskresjon til konkurransemyndighetene og
at den er lite forutsigbar for partene. Total velferd
betyr at vi md betrakte hva som skjer med den
potensielle pkningen i profitt, det vil si i hvor stor



grad gkt potensiell profitt forer til gkt slgsing. Det
er svert vanskelig a fastsla hvordan dempet kon-
kurranse pavirker graden av slgsing, og det neppe
praktisk mulig & komme naermere et svar pa dette
enn a liste opp en momentliste som ma sjekkes
for & avgjore om det blir mye eller lite slgsing.
Men hvilke av disse momentene som er av mest
avgjerende betydning og blir vektlagt mest kan
variere fra sak til sak, som vi har sett eksempler pa
i fusjonsbehandlingen av Konkurransetilsynet i
Norge.

Departementet har valgt en annen tilnerming, og
langt pd vei antatt at redusert konkurranse fgrer
til betydelig slgsing. Hvis en tar pa alvor en slik
tolkning av effektene av redusert konkurranse,
anvender en i realiteten noe som er langt pa vei
en forbrukervelferdsstandard. Hvorfor da ikke

ta skrittet fullt ut og endre loven slik at en ikke
bare i praksis men ogsa i prinsippet anvender en
forbrukervelferdsstandard?

Det er behov for en diskusjon om formalspara-
grafen i den norske konkurranseloven. Vi er et
anderledesland nar det gjelder vilkaret for a forby
fusjoner og oppkjep. Etter min mening er det
vanskelig a se de sterke prinsipielle argumentene
for at vi skal adskille oss fra andre land akkurat pa
dette punktet. Ndr vi har valgt a harmonisere var
konkurranselov med EU pa de fleste andre omra-
der er det derfor vanskelig a se hvorfor vi ikke skal
harmonisere vart regelverk ogsa pa dette omradet.

En eventuell endring i formalsparagrafen gjor det
ogsa naturlig a vurdere eventuelle endringer i kla-
geordingen for fusjonssaker. Utvalget som la frem
forslaget til konkurranseloven som ble innfert i
2004 foreslo at det skulle opprettes et uavhengig
klageorgan. Det ble ikke fulgt opp, og istedet ble
ordningen med departementet som klageinstans
viderefgrt. Det er gode grunner til & vurdere
forslaget pa nytt. Dagens klageordning innebeerer
at det i prinsippet er departementet som foretar
en faglig overproving, og at det er regjeringen som
eventuelt foretar en politisk overprgving av Kon-
kurransetilsynets vedtak. For en utenforstaende
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er det ikke alltid like lett a se skillet mellom de to
formene for overprgving. Et uavhengig klageor-
gan som foretar den faglige overprgvingen kan
bidra til a synliggjere skillet mellom den faglige
og den politiske overprevingen. Dette kombinert
med en endring i formdlsparagrafen vil gjgre
fusjonskontrollen i Norge mer forutsigbar for
partene.

1 Jeg har veert ansatt som sjefgkonom i Konkurransetilsynet i perioden
2004-2007 og frem til helt nylig hatt en bistilling i Konkurransetil-
synet. Det innebeerer at jeg har deltatt aktivt i Konkurransetilsynets
saksbehandling i mange av de fusjoner og oppkjgp som omtales i
dette notatet.

2 Fgr 2004 var det en klar forskjell, da det i EU kun var mulig & gripe inn
mot fusjoner som farte til stgrre mulighet for koordinert opptreden
(‘tacit collusion’). Det betad at det for eksempel ikke var grunnlag for
3 gripe inn i et marked hvor forholdene ikke I3 til rette for koordinert
opptreden, men hvor det allikevel var ventet at fusjonen ville fgre
til en konkurransebegrensning. Den nye fusjonsforordningen apnet
muligheten for ogsa a gripe inn i slike tilfeller, og dermed muligheten
for & gripe inn mot fusjoner som en har mulighet for & gripe inn mot |
henhold til den norske konkurranseloven.

3 Begrepet foretakssammenslutning vil strengt tatt innbefatte begre-
pene fusjon og oppkjgp. | det falgende benyttes kun begrepet fusjon,
og innholdet i det begrepet er ment a dekke begrepet foretakssam-
menslutning.

4 Se for eksempel paragraf 79 i retningslinjene for fusjonskontroll i EU.

5 Strengt tatt betrakter vi her kun bruttofortjeneste, det vil si fortje-
neste uten a ta hensyn til faste kostnader. Sa lenge det ikke er noen
endringer i faste kostnader som falge av fusjonen, vil vikunne fa frem
endring i bedriftens netto fortjeneste ved kun a betrakte bruttofor-
tjenesten. Vi vil senere drafte effekter av endringer i faste kostnader
som falge av en fusjon.

6 Det folger av at bedriftene alltid vil tjene pa d gke prisen sd lenge
den i utgangspunktet er under monopolprisen. Det vil innebaere at
areal B ma veere starre enn areal E, da det er betingelsen for at det
er lgnnsomt med en prisgkning. Men gitt at B > €, ser vi at endring i
konsumentvelferd er stgrre enn endring i totalvelferd.

7 Se Konkurransetilsynets vedtak V2003-61.

8 [Kolstad (2005) er det argumentert for at det er en forbrukervelferds-
standard, men den nye bestemmelsen er i Ekeberg, Skaar og Sgrgard
(2004) tolket som en mellomigsning.

9 Se Kommisjonens fusjonsretningslinje 2004, paragraf 80: . cost ef-
ficiencies that lead to reductions in variable or marginal costs are more
likely to be relevant to the assessment of efficiencies than reductions
in fixed costs; the former are, in principle, more likely to result in lower
prices for consumers!

o

Se Fornyings- og Administrasjonsdepartementets vedtak av 2. februar
2006.

1

Se Konkurransetilsynets avgjarelse A2006-66.

N

Avsnittene som fglger er i stor grad hentet fra Ekeberg, Skaar og
Sgrgard (2004),



w

IS

w

=

~

©

o

=]

~N

w

EN

v

a

~N

®©

=]

o

38

Dette er naermere analysert i Besanko og Spulber (1993), som fokuse-
rer sarskilt pa kostnadsbesparelser i forbindelse med fusjoner.

Dette argumentet er naermere utdypet i Neven og Roller (2005).

Argumentet er naermere utdypet i Lyons (2002). Han drgfter impli-
kasjonene av d anvende en forbrukervelferdsstandard i en situasjon
hvor vi er opptatt av @ maksimere det totale samfunnsgkonomiske
overskuddet.

For eksempel er det sliki EU at"hensynet til konsumentene” rent
praktisk kartlegges ved a se pa effektene pa det leddet i distribusjons-
kjeden som fglger etter det leddet hvor det aktuell tiltaket iverksettes.
Huvis for eksempel to detaljister fusjonerer, vil effekten pa konsumen-
tene males ved d se pa effektene for disse detaljistenes sluttkunder.

Werden (1996) har vist hvordan en rent praktisk kan ansla hvor stor
reduksjonen i grensekostnad ma veere i et spesifikt marked for at
prisene ikke skal gke etter en fusjon.

En bar imidlertid vaere forsiktig med a trekke dette frem som et
genuint argument for en forbrukervelferdsstandard, men snarere
benytte det som et argument som underbygger og forsterker andre
argumenter for eventuelt a velge nettopp en slik velferdsstandard.
Lyons (2002) skriver fglgende:" The argument] is uncomfortly close to
the justification for looking for lost keys under a lamppost because
that is the only place where there is any light" (s. 4)

Se for eksempel Farrell og Katz (2006), som etter en grundig dragfting
ikke gnsker a konkludere angdende hvilken av de to standardene som
er a foretrekke. Andre, for eksempel Pittman (2007), argumenterer
sterkt for at den ene standarden - i det tilfellet forbrukervelferdsstan-
darden - er den korrekte.

Se Ekeberg (2009), som argumenterer for at det ville vaert et sannsyn-
lig utfall av den saken med en annen velferdsstandard.

Se for eksempel Renckens (2007), som drafter inngdende ulike typer
velferdsstandard i en rekke land (men ikke Norge).

Til sammenligning sd vil kundene i dette tilfellet paferes et tap som er
nesten 10 ganger stgrre enn dgdvektstapet.

Se Williamson (1968), som var den ferste som papekte at ved en
totalvelferdsstandard kan selv sma kostnadsbesparelser vaere nok for
a oppveie for tapet som fglge en prisgkning.

Se Konkurransetilsynets vedtak V2006-490.

Se Motta (2004), kapittel 1, for en drafting av teoretiske og empiriske
studier av sammenhengen mellom konkurransetrykk og slgsing.

Se Konkurransetilsynets vedtak V2005-12, side 31.
Se Konkurransetilsynets vedtak \V2007-12, side 44,
Se Konkurransetilsynets vedtak \V2007-13, side 15.
Se Konkurransetilsynets vedtak \V2007-10, side 16.

Se Fornyings- og Administrasjonsdepartementets klagevedtak av
17.01.07.

Referanser

Besanko, D. og D. Spulber (1993): “Contested
mergers and equilibrium antitrust policy”, fJournal
of Law, Economics and Organization, 9(1), 1-29.

Ekeberg, L. (2009): “Kontroll med foretaks-
sammenslutninger”, kapittel 3 i Konkurransen i
Norge, Konkurransetilsynet.

Ekeberg, L., ]. Skaar og L. Sgrgard (2004):
“Formalsbestemmelsen i konkurranseloven”,
Konkurransetilsynets jubileumstidsskrift.

Farrell, J. og M. Katz (2006): “The economics
of welfare standards in antitrust”, Competition
Policy International, 2(2), hgst 2006.

von der Fehr, N.-H. og L. Sgrgard (2004): "Vin-
ning og tap ved fusjoner og oppkjgp”, kapittel

i K. P. Hagen, A. Sandmo og L: Sgrgard (red.):
Konkurranse i samfunnets interesse, Fagbok-
forlaget.

Lyons, B. (2002): “Could politicians be more
right than economists?” A theory of merger
standards, CCR working paper 02-1.

Motta, M. (2004): Competition Policy - Theory
and Practice, Cambridge University Press.

Neven, D. og L.-H. Réller (2005): “Consumer
surplus versus welfare standard in a political
economy modell of merger control”, International
Journal of Industrial Organization, 23, 829-48.

Pittman, R. (2007): “Consumer surplus as the
appropriate standard for antitrust enforcement”,
Competition Policy International, 3(2), host
2007.

Renckens, A. (2007): "Welfare standards, sub-
stantive tests, and efficiency considerations in
merger policy: Defining the efficiency defence”,
Journal of Competition Law & Economics, 3(2),
149-179.

Werden, G. (1996): “A robust test for consumer
welfare enhancing mergers among sellers of
differentiated products”, Journal of Industrial
Economics, 44(4), 409-13.

Williamson, 0. (1968): "Economies as an anti-
trust defence: The welfare tradeoffs”, American
Economic Review, 58, 18-36.



Utkommet i serien Samfunnsgkonomisk Debatt 2009

01/09 Januar, Stig Tenold, .”Crisis? What crisis? The expansion of Norwegian shipping in
the interwar period, Maritime Sectors in the North Sea Region 1790-1940” (8" North
Sea History Conference, Bremerhaven 2005), eds. Lars U. Scholl & David M.
Williams, Verlag H.M. Hauschild GmbH, Bremen, 2008, side 117-133.

02/09 Januar, @ystein Thggersen, ”Lys i enden av tunnelen?”, Finansavisen, 24.01.2009.
03/09 Mars, Tommy Staahl Gabrielsen og Lars Sgrgard, ”Sykliske bensinpriser”,
Samfunnsgkonomen nr. 1-20009,

s. 4-11.

04/09 April, Hans Jarle Kind, Tore Nilssen og Lars Sgrgard, "Hvordan skal avisene tjene
penger?”, Dagens Neeringsliv, 20.03.20009.

05/09 April, Hans Jarle Kind og Helge gstbye, @k pressestgtten”, Aftenposten, 1.4.2009.

06/09 April, Rolf Jens Brunstad, ”Strukturerte spareprodukter”, Samfunnsgkonomen Nr. 3-
2009, s. 39-42.

07/09 April, @ystein Thegersen, ”Lgses gjeldskrisen av mer gjeld?, Finansavisen, 25.4.2009.

08/09 Mai, Lars Sgrgard, "Hvordan virker forbudet mot misbruk av dominans?”,
Konkurransen i Norge, Konkurransetilsynet 2009, s. 18-24.

09/09 Mai, Lars Sgrgard, ”Fusjonskontroll i Norge: Bgar vi fortsatt vaere anderledeslandet?”,
Konkurranseloven fem ar. Erfaringer og reformbehov, NHO 2009, s. 28-38.





