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MERCADOS Y LA COMPETENCIA

INFORME Y PROPUESTA DE RESOLUCION
EXPEDIENTE C/1072/19 MIH FOOD DELIVERY HOLDINGS/JUST EAT

.  ANTECEDENTES

(1) Con fecha 7 de noviembre de 2019, ha tenido entrada en la Comisién Nacional
de los Mercados y la Competencia (en adelante, CNMC) notificacion de la
operacion de concentracion consistente en la adquisicion por parte de MIH
FOOD DELIVERY HOLDINGS B.V. (MIH), del control exclusivo de JUST EAT
plc (JUST EAT) a través de una oferta publica de adquisicion hostil anunciada el
22 de octubre de 2019. Esta OPA hostil compite con la operacién que ya se
autorizd en el marco de la operacion C/1046/19TAKE AWAY/JUST EAT!. Esta
notificacion ha dado lugar al expediente C/1072/19.

(2) La notificacion ha sido realizada, segun lo establecido en el articulo 9 de la Ley
15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia (“LDC”), por superar el
umbral establecido en la letra a) del articulo 8.1 de la mencionada norma. A esta
operacion le es de aplicacion lo previsto en el Reglamento de Defensa de la
Competencia (“RDC”), aprobado por el Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero.

(3) Con fecha 8 de noviembre de 2019, esta Direccion de Competencia, conforme a
lo previsto en los articulos 39.1.y 55.6 de la LDC, notificé a un tercer operador
un requerimiento de informacién necesario para la adecuada valoracion de la
concentracion, cuya respuesta fue recibida en la CNMC el 22 de noviembre de
20109.

(4) Con fecha 4 de diciembre de 2019 esta Direccién de Competencia recibié dos
versiones sucesivas de propuestas de compromisos (propuesta de compromisos
y propuesta de compromisos actualizada) en primera fase al amparo del articulo
59 de la LDC vy el articulo 69 del RDC, al objeto de resolver los posibles
obstaculos para el mantenimiento de la competencia efectiva que puedan
derivarse de la concentracion. En virtud de lo establecido en el articulo 59.2 de
la LDC, la presentacion de esta propuesta de compromisos amplia en 10 dias el
plazo maximo para resolver y notificar la resolucion en primera fase, de acuerdo
con el articulo 36.2.a) de la LDC

(5) A la vista de lo anterior, la fecha limite para acordar iniciar la segunda fase del
procedimiento es el 23 de diciembre de 2019, inclusive. Transcurrida dicha fecha,
la operacion notificada se considerara tacitamente autorizada.

1 Resolucién de la CNMC de 19 de septiembre de 2019.
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ll. NATURALEZA DE LA OPERACION

(6) La operacion de concentracion notificada consiste en la adquisicion por parte de
MIH FOOD DELIVERY HOLDINGS B.V. (MIH) del control exclusivo de JUST
EAT plc (JUST EAT).

(7) Laoperacion se instrumentara a través de una oferta publica de adquisicion hostil
articulada en virtud de lo previsto en el Cédigo de Fusiones y Adquisiciones de
la “City” y en la Seccion 28 de la Ley de Sociedades de Reino Unido de 2006.

(8) EI 22 de octubre de 2019, el Consejo de Administracion de PROSUS N.V.
(PROSUS) anunci6 los términos de la oferta monetaria por la cual su filial
integramente participada, MIH, se ofrece a adquirir la totalidad del capital social
emitido y por emitir de JUST EAT. Esta OPA hostil compite con la operacion que
ya se autorizd en el marco de la operacién C/1046/19TAKE AWAY/JUST EAT?.

(9) La operacion es una concentracion econdmica conforme a lo dispuesto en el
articulo 7.1.b) de la LDC.

. APLICABILIDAD DE LA LEY 15/2007 DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

(10) De acuerdo con los notificantes, la operacién no tiene dimensiéon comunitaria, al
no cumplirse los umbrales establecidos en el articulo 1 del Reglamento del
Consejo (CE) n° 139/2004, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las
operaciones de concentracion.

(11) La operacion notificada cumple, sin embargo, los requisitos previstos por la LDC
para su notificacién, al superarse el umbral de cuota de mercado establecido en
el articulo 8.1.a) de la misma.

IV. EMPRESAS PARTICIPES
V.1 MIH FOOD DELIVERY HOLDINGS (MIH)

(12) MIH es una sociedad de responsabilidad limitada constituida en los Paises Bajos
y controlada directamente por PROSUS, que cotiza en Euronext Amsterdam y
en la Bolsa de Johannesburgo. Grupo NASPERS posee directamente una
participacion del [...]% en PROSUS. EIl [...]% restante es capital flotante.
NASPERS fue constituida y tiene su domicilio fiscal en Sudéfrica y cotiza en las
bolsas de Johannesburgo y de Londres.

(13) NASPERS encabeza un grupo global de Internet y es uno de los mayores
inversores en tecnologia del mundo (el grupo NASPERS). NASPERS es la
sociedad matriz Gltima del Grupo NASPERS y esté organizada en dos areas: (i)
participaciones en medios de comunicacion e Internet en Sudafrica; y (i), a
través de PROSUS, participaciones fuera de Sudéafrica en empresas e
inversiones en anuncios clasificados online, gestion de pedidos de comida a
domicilio, pagos y fintech, entre otros. A su vez, PROSUS ostenta, a través de

2 Resolucién de la CNMC de 19 de septiembre de 2019.
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MIH, distintas participaciones en “activos de Internet de consumo en el sector de
servicios de comida a domicilio”.

(14) Entre ellos, destaca la participaciéon minoritaria del [15-25]% que MIH ostenta en
DELIVERY HERO SE (DELIVERY HERO), plataforma online de servicios de
comida a domicilio# con presencia en mas de 40 paises en todo el mundo.

(15) Ni NASPERS ni DELIVERY HERO se encuentran activos directamente en el
mercado de servicios de comida a domicilio en Espafa.

(16) En Espafia, el Grupo NASPERS obtuvo una facturacion minima (esto es, de [...]
Euros) de una plataforma online de anuncios clasificados denominada Letgo,
que, por tanto, también esta disponible en Espafa.

(17) De acuerdo con la informacion aportada por la notificante, su volumen de
negocios en el ejercicio econémico de 2019°, de conformidad con lo dispuesto
en el articulo 5 RDC, ha sido:

Volumen de negocios GRUPO NASPERS 2019 (millones de euros)

Mundial UE Espafa
[>2.500] [>250] [...]6

Fuente: Notificante

IV.2. JUST EAT plc (JUST EAT).

(18) JUST EAT es una compainiia que cotiza en la Bolsa de Londres y que gestiona
una plataforma online de comida a domicilio. Es la matriz de un grupo con sede
en Reino Unido (Grupo JUST EAT), que opera en actividades de prestacion de
servicios de gestion de pedidos de comida a domicilio a través de plataformas
online. JUST EAT es un intermediario entre los consumidores finales y los
restaurantes.

(19) De acuerdo con la informacién disponible para la CNMC’, el volumen de
negocios relativo al negocio adquirido en el ejercicio econdomico del 2018, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 5 RDC, ha sido:

Volumen de negocios JUST EAT 2017 (euros)
Mundial UE Espafa

3 La notificante hace referencia a diversas participaciones que PROSUS ostenta a través de MIH en distintas plataformas online
de pedidos de comida a domicilio: un [...]% en Swiggy (India); un [...]% en Delivery Hero (global); un [...]% en iFood (Brasil y
Colombia); un [...]% en Tencent (China) y un [...]% en Mail.ru (Rusia). También hay que destacar distintas participaciones
indirectas de GRUPO NASPERS: un [...]% en Mr D Food (Sudéafrica) y un [...]% en El Cocinero (México).

4 A pesar de no producirse solapamientos ni horizontales ni verticales como consecuencia de la presente operacion, el andlisis
de los efectos que pueden tener estas participaciones minoritarias (que podrian conferir control) entre competidores ha
supuesto que la Direccién de Competencia requiera a la notificante la presentacion de la notificacion mediante formulario
ordinario.

5 Téngase en cuenta que el Gltimo ejercicio econémico empezd el 1 de abril de 2018 y acabé el 31 de marzo de 2019.

6 La facturacion del Grupo NASPERS en Espafia en el Gltimo ejercicio econémico ascendié a solo [...] Euros.

7 Cl1046/19 JUSTEAT/CANARY
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| <2.500 <250 <60
Fuente: CNMC

V. MERCADOS RELEVANTES
V.1. Mercado de producto

(20) La operacion de concentracion notificada afecta al sector de la gestion de los
pedidos de comida a domicilio a través de plataformas online, a las que se
accede por internet o aplicaciones maviles.

(21) Se trata de una actividad de intermediacién que a través de plataformas online
pone en contacto a restaurantes (con o sin servicio propio de entrega a domicilio)
con personas que quieren que les lleven la comida a casa. Este sector ha sido
analizado en varias ocasiones por la CNMC (C/730/16 JUST EAT/LA NEVERA
ROJA, C/1046/19 JUST EAT/CANARY, C/1061/19 TAKE AWAY/JUST EAT).

(22) De esta forma, esta Direccion de Competencia considera que el modelo de
negocio que desarrollan estas plataformas online depende de dos demandas
interdependientes, dando lugar a un contexto de los denominados mercados de
dos caras (“two-sided markets”), segun lo establecido en los precedentes
comunitarios y nacionales®.

(23) En este sentido, estas plataformas tienen simultineamente dos tipos de
demandantes diferenciados, restaurantes y consumidores finales, y estas
demandas son interdependientes entre si a través de los efectos de red
indirectos.

(24) Esta Direccion de Competencia llevo a cabo un test de mercado en el marco de
la concentracion JUST EAT/CANARY, cuyos resultados no fueron concluyentes.

(25) En este precedente se dej6 abierta la definicibn de mercado analizandose (i) el
mercado de plataformas online de gestidén de pedidos de comida a domicilio en
el que los oferentes son las plataformas y los demandantes son los restaurantes,
(i) el mercado servicios de comida a domicilio en el que los oferentes son las
plataformas y los restaurantes a través de la autoprestacion y los demandantes
son los consumidores. (iii) el mercado de plataformas online de gestion de
pedidos a domicilio, de dos caras en el que los oferentes son las plataformas y
los demandantes son por un lado los restaurantes y por otro los consumidores.

V.2 Mercado geografico

(26) El test de mercado llevado a cabo en el marco de la operacion JUST
EAT/CANARY respaldd la definicibn de mercado geografico en los ambitos

8 Decision de la Comisién Europea, de 19 de diciembre de 2007, relativa a los casos COMP/34.579 MasterCard, COMP/36.518
EuroCommerce, COMP/38.580 Tarjetas comerciales; Decision de la Comisién Europea, de 24 de julio de 2002, relativa al caso
COMP/29.373 Visa International/Tasa Multilateral de Intercambio; Decision de la Comision Europea de 26 de febrero de 2014
relativa al expediente AT.39398- VISA MIF.; y expediente C/0573/14 SCHIBSTED/MILANUNCIOS de la CNMC.
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nacional y local, teniendo en cuenta que, por el lado de la demanda a través de
los restaurantes, el mercado de plataformas es nacional y local; y, por el lado de
la demanda de los consumidores, es local.

(27) De conformidad con los resultados obtenidos en los tests de mercado de las
operaciones JUST EAT/LA NEVERA ROJA y JUST EAT/CANARY, el mercado de
las plataformas online de gestion de pedidos de comida a domicilio puede
considerarse de ambito nacional, puesto que a través de una Unica plataforma
informatica los intermediarios suelen ofrecer sus servicios de gestion de entrega de
comida a domicilio a restaurantes que operan en toda Espafia, las campafas
publicitarias de estas plataformas pueden tener un importante componente nacional,
y normalmente sus politicas comerciales frente a los restaurantes son
fundamentalmente nacionales. En este sentido, el test de mercado confirma que las
plataformas suelen establecer precios a nivel nacional.

(28) No obstante, otros aspectos apuntan a una fuerte dimension local de estos
mercados, en particular desde la perspectiva de la demanda. Asi, los consumidores
finales solo pueden hacer pedidos de restaurantes que operen en su localidad y a
través de plataformas que presten estos servicios en su localidad. Paralelamente,
los restaurantes sélo tienen interés en consumidores de las localidades en las que
operan.

(29) A efectos de la presente operacion, en tanto la adquirente no esta presente de
manera directa en este mercado, se analizaran el mercado nacional de
plataformas online de gestién de pedidos de comida a domicilio en el que los
oferentes son las plataformas y los demandantes son los restaurantes y los
mercados locales en los que las cuotas de la adquirida son mas significativas de
acuerdo con la informacién disponible®.

VI. ANALISIS DE LOS MERCADOS AFECTADOS
VI.1. Estructura de la oferta

(30) A continuacion, se recogen las estimaciones de cuotas de los operadores en el
mercado nacional de plataformas online de gestion de pedidos de comida a domicilio
en los afos 2016, 2017 y 2018, haciendo referencia al nimero y valor de los pedidos
de comida a domicilio realizados por estas plataformas y a los ingresos de las
plataformas por gestionar estos pedidos. En este mercado los oferentes son las
plataformas y los demandantes son los restaurantes.

Mercado nacional de plataformas online de pedidos de comida a domicilio
Servicio de % x n? de pedidos % x valor pedido % X ingresos

comidaa 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
JUST EAT [80-90] [70-80] [50-60] [80-90] [70-80] [40-50] [70-80] [50-60] [30-40]
DELIVEROO [0-10] [0-10] [0-10] [10-20] [10-20] [10-20] [10-20] [10-20] [20-30]
UBEREATS 0 [0-10] [0-10] 0 [0-10] [0-10] 0 [0-10] [0-10]
GLOVO [0-10] [10-20] [30-40] [0-5] [10-20] [20-30] [0-10] [20-30] [30-40]
OTROS* [0-10] [0-10] [0-10] [0-10] [0-10] [0-10] [0-10] [0-10] [0-10]
TOTAL % 100 100 100 100 100 100 100 100 100
TOTALEN N2/€ [CONF] [CONF] [CONF] [CONF] [CONF] [CONF] [CONF] [CONF] [CONF]

Fuente: CNMC (con datos de la operacion JUST EAT/CANARY)

9 Al tratase la operacion analizada de una OPA hostil, la notificante no tiene informacion de la empresa adquirida que no esté
publicada.
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*La referencia a “otros” engloba a empresas tales como Resto-in, Aloha 24,
Bapobapo, Deliverum, Mooreparto, Llevadoo, WFcomidasdonostia 'y Zas comida
en tu boca. Ninguna de ellas supera el 5% de cuota.

** |_os ingresos totales recibidos por JUST EAT en 2017 no se corresponden a
la facturacion total indicada en la Seccion 2.2.3 del Formulario de Notificacion de
la operacion JUST EAT/CANARY, por cuanto JUST EAT obtiene ingresos por
otros conceptos no relativos a las comisiones recibidas de los restaurantes?®.

(31) Los principales operadores a nivel nacional son:

e Laadquirida, JUST EAT, es una empresa danesa fundada en el afio 2000.
Actualmente tiene su sede en Londres, Reino Unido, y opera en 13 paises
de Europa, Asia, Oceania y América. JUST EAT lleg6 a Espafia en 2011
y desde entonces ha ido ganando cuota de mercado, tras haber efectuado
distintas operaciones de adquisicion de competidores nacionales y locales
(SIN DELANTAL en 2011, LANEVERA ROJA en 2016 y CANARY FLASH
en 2019).

e GLOVO lanzé su servicio de mensajeria a domicilio que compra, recoge
y entrega productos pedidos a través de la plataforma en marzo de 2015
en Barcelona y en 2017 experimenté una rapida expansion gracias al
acuerdo en exclusiva con Mc Donald’s. En la actualidad esté presente en
20 paises. Se trata de una plataforma online que ofrece servicios mas
amplios que los pedidos de comida a domicilio. La entrada de GLOVO en
el mercado esparfiol de plataformas online de gestion de pedidos de
comida a domicilio ha ejercido una presién competitiva importante sobre
JUST EAT, de tal forma que en la actualidad son los principales
operadores y competidores en este mercado. Conjuntamente representan
entre un 70% y un 90% de la cuota de mercado, bien en términos del
namero de pedidos, valor del pedido o en términos de ingresos.

e DELIVEROO es una empresa britdnica fundada en Reino Unido en 2013
gue lanzd su servicio de entrega de comida a domicilio en Madrid y
Barcelona en diciembre de 2015. Tras su éxito, ha decidido expandir su
modelo de negocio a ciudades como Dubai, Hong Kong, Singapur,
Melbourne y Sidney.

e UBER EATS es una plataforma online estadounidense de pedidos y
entrega de comida a domicilio fundada por UBER en 2014 que opera en
Espafa desde 2017, abriendo en 2018 una ciudad cada 3 semanas.

(32) En cuanto a las cuotas de la adquirida! en los mercados locales de servicios de
reparto, la misma estaria en la horquilla 30-40% en El Prat de Llobregat, Mataro,
Santiago de Compostela, Terrasa, Villaviciosa de Odon y Santa Cruz de
Tenerife. En Ibiza la cuota de la adquirida se sitta en el intervalo 40-50%.

VI.2. Estructura de la demanda

(33) El mercado objeto de analisis en este informe es el de los servicios de gestion
de pedidos de comida a domicilio a través de plataformas online, que es un
mercado de dos caras, en el que las dos demandas existentes estan

10 [CONFIDENCIAL]
11 Informacién aportada en el marco del expte. TAKE AWAY/JUST EAT.
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interrelacionadas: por un lado, encontramos a los restaurantes y, por otro lado,
a los consumidores finales.

(34) Los restaurantes demandantes de estos servicios prestan sus servicios de
restauracion a través de estas plataformas, disponiendo algunos de servicio de
entrega de comida a domicilio propio.

(35) De acuerdo con la informacion obtenida en el marco de la operacion JUST
EAT/CANARY, mas del [CONFIDENCIAL]% de los pedidos de JUST EAT son
gestionados a través del propio sistema de reparto de los restaurantes afiliados
a dicha plataforma.

(36) JUST EAT es la plataforma que cuenta con mayor niumero de restaurantes
afiliados a nivel nacional ((CONFIDENCIAL] en 2018), seguido de DELIVEROO,
con [CONFIDENCIAL], UBEREATS, con [CONFIDENCIAL]; y GLOVO, con
[CONFIDENCIAL]. No obstante, hay que tener en cuenta que la mayoria de los
restaurantes estan simultdneamente en mas de una plataforma (como
consecuencia del efecto denominado “multihoming”).

(37) A fecha 31 de diciembre de 2018, si bien el nUmero de restaurantes en Espafia
gue estan afiliados a una plataforma online era de [CONFIDENCIAL]
restaurantes aproximadamente, existen al menos otros [CONFIDENCIAL]
restaurantes que podrian afiliarse a una plataforma, pero ain no lo han hecho
(un 93% de los restaurantes en Espafia no estdn aun afiliados a ninguna
plataforma de intermediacion)!?. Todos ellos son clientes potenciales de las
plataformas.

(38) De conformidad con la informacion publicada en prensa relativa a los resultados
del estudio Impulsando el crecimiento. El impacto de las plataformas de “delivery”
en el sector de la restauracion, encargado por UBER EATS y elaborado por
DELOITTE, la entrega a domicilio de comida a través de plataformas crecera a
doble digito anual durante el préximo lustro en Europa hasta alcanzar una
facturacion de 25.000 millones de ddélares en 2023. En Espafia se prevé un
crecimiento del sector del 65% con respecto a aproximadamente los 770 millones
de euros que facturara esta industria en 201913,

(39) Por otra parte, segun se indica en el informe elaborado por AFI para la asociacion
espafiola de economia digital, en Espafia, el niumero de clientes finales de
plataformas de gestion y entrega de comida a domicilio ha pasado de 1.282.197
a 3.249.309 entre 2016 y 2018, lo que supone un aumento de casi tres veces en
tan solo dos afos. De igual magnitud ha sido el aumento en el nimero de
restaurantes adheridos a este tipo de plataformal* A este auge en la demanda
del sector ha contribuido de acuerdo con este informe la creciente digitalizacion
de la poblacién espafiola y la rapidez con la que se ha extendido el uso de los
dispositivos maviles con conexién a internet, factores que, junto con los cambios

12 Seguln los datos obtenidos en el marco de la operacién JUST EAT/CANARY, existen alrededor de [CONFIDENCIAL]
restaurantes abiertos en Espafia, frente a los [CONFIDENCIAL] restaurantes, aproximadamente, afiliados a plataformas como
JUST EAT, GLOVO, DELIVEROO, UBER EATS, ALOHA24, etc.

13 https://www.expansion.com/economia-digital/companias/2019/12/01/5de43c2ae5fdeal4198b466b.html

14 Segun las fuentes que se manejen, el incremento de restaurantes afiliados a plataformas varia entre 18.500 (datos aportados
ala CNMC en el marco del expediente de concentracion JUST EAT/CANARY) y los 31.322 que se recogen en el citado informe
elaborado por AFI para la asociacién espafiola de economia digital.
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en los habitos de demanda y el cambio de las preferencias en cuanto a disfrutar
la experiencia de consumo en el hogar frente al desplazamiento al restaurante o
comercio, estan siendo determinantes para que muchos ciudadanos se hayan
convertido ya en usuarios de las plataformas de delivery!®. Por tanto, se trata de
un mercado en clara expansion que se enfrenta a una demanda creciente.

(40) De conformidad con los resultados del test de mercado llevado a cabo en el
contexto de la operacion JUST EAT/CANARY, el nivel de rotacién de los
restaurantes entre plataformas parece no ser muy frecuente. Las plataformas
esgrimieron que no disponian de suficientes datos y los restaurantes
manifestaron que nunca se habian dado de baja de ninguna plataforma a la que
estuvieran afiliados. Unicamente DELIVEROO mencion6 algunos motivos por los
gue se pueden producir tales bajas: cierre de establecimiento o bien porque el
restaurante prefiere trabajar con una plataforma de la competencia al ofrecerles
mejores condiciones econdémicas.

(41) Los ingresos obtenidos por las plataformas online de gestién de pedidos de
comida a domicilio proceden fundamentalmente del cobro de las comisiones a
los restaurantes. No obstante, GLOVO menciond que también pueden percibir
ingresos por hacer “samplings”'® de marcas comerciales con las que no tiene
suscrito acuerdo comercial por el uso de la plataforma, aunque sus ingresos por
este concepto no eran significativos. DELIVEROO indicé que no cobra a los
restaurantes por los servicios de marketing ofrecidos y UBEREATS utiliza
algunos instrumentos (“banners”) para incrementar la visibilidad de sus
restaurantes, pero tampoco les cobra por ello.

(42) De acuerdo con la notificante de la operacion JUST EAT/CANARY, los costes de
cambio (en tiempo y dinero) que han de asumir los clientes (restaurantes y
consumidores) para cambiar de proveedor son inapreciables. No existen
exclusividades, ni permanencias, ni costes por descargar las aplicaciones. De
hecho, las Partes de dicha operacion consideraron que la mayoria
(desconociendo el porcentaje exacto) de los restaurantes que estan afiliados a
una plataforma estan a su vez afiliados a, al menos, otra plataforma adicional.
En la medida en que la forma de cobro es a través de una comisién por pedido
realizado (un coste variable), los restaurantes tienen un incentivo econémico
para estar presentes en varias plataformas en paralelo, maximizando asi el
namero de consumidores finales que puedan acceder a su oferta de servicios.

(43) Sin embargo, las principales plataformas competidoras, GLOVO, DELIVEROO y
UBEREATS, afirmaron que es practica habitual pactar acuerdos de exclusividad
negociados bilateralmente, sobre todo con grandes marcas de restauracion, a
cambio de una comision mas baja, asi como, en ocasiones, de desarrollar
actividades de marketing y con una duracién de un afio o un afio y medio
aproximadamente. Ademas, segun DELIVEROO, en el caso de que se incumpla
la exclusiva, aplican una comision mas alta o una penalizacion.

15 Informe disponible en: https://www.adigital.org/informes-estudios/la-contribucion-economica-las-plataformas-delivery-
espana/

16 El “sampling” es una practica de marketing consistente en la distribuciéon de muestras gratuitas de un producto o periodos de
prueba de un servicio para la captacion de nuevos clientes. Suele emplearse en lanzamientos para promover la familiarizacion
de potenciales consumidores con el articulo y obtiene un elevado indice de respuesta generando expectacion.
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(44) En este sentido ha de destacarse que la operacidén de concentracién econémica
JUST EAT/LA NEVERA ROJA (C/0730/16) se autorizd por el Consejo de la
CNMC subordinada al cumplimiento de los compromisos presentados por JUST
EAT, que incluian la no imposicion de exclusividad a los restaurantes afiliados
durante tres afos. Las citadas entradas en el mercado por operadores
competidores se han producido en un contexto de vigencia y aplicacion de los
compromisos asumidos por JUST EAT en 2016, consistentes en no emplear
clausulas de exclusividad o de efecto equivalente con los restaurantes que
pudieran frenar el crecimiento de plataformas alternativas, lo que muy
probablemente habria favorecido la entrada exitosa de estas plataformas
alternativas en el mercado espafol.

VI.3. Fijacion de precios

(45) De conformidad con los datos aportados por la notificante, JUST EAT cobra a
los restaurantes una comision del [CONFIDENCIAL]. [CONFIDENCIAL].

(46) Otros operadores también aplican comisiones de entre el [CONFIDENCIAL] y el
[CONFIDENCIAL] al restaurante, asi como comisiones a los usuarios de las
plataformas.

VI.4. Barreras ala entrada y competencia potencial

(47) Segun la notificante de la operacion JUST EAT/CANARY, como consecuencia
de la naturaleza dinamica del segmento de servicios de entrega a domicilio, se
prevé la aparicion de nuevos y diferentes modelos de negocio. Tanto nuevas
start-ups como operadores ya existentes (espafioles y extranjeros) accederan en
los préximos afios al mercado.

(48) De conformidad con la informacién aportada por la notificante de la citada
operacion, cualquier barrera de entrada o a la expansion es incluso menor en el
caso de los servicios de intermediacion. En este sentido, es importante tener en
cuenta que el coste que supone para un restaurante adherirse a una nueva
plataforma es minimo (el coste de alta puede situarse entre [CONFIDENCIALJE).
De hecho, un nuevo entrante podria optar por no cobrar el alta inicial, al menos
durante la fase de lanzamiento del servicio, a modo de inversién y con la finalidad
de captar restaurantes y ganar volumen de pedidos.

(49) Asimismo, es perfectamente posible para una plataforma existente o un nuevo
entrante expandir su negocio rapidamente. Ademas, no resulta necesario
obtener licencias sobre patentes o derechos de propiedad intelectual que
pudieran impedir la entrada o expansion de competidores nuevos o actuales en
el segmento de las plataformas.

(50) Segun los datos aportados en el marco de la citada operacion, los principales
factores de coste de JUST EAT son [CONFIDENCIAL].

(51) GLOVO afirmd, nuevamente en el contexto de la operacion JUST EAT/CANARY,
que la entrada de una plataforma en un nuevo pais suele implicar una inversién
en lanzamiento de [CONFIDENCIALJE. Por su parte, UBER EATS consideré que,
en la medida en que numerosos restaurantes han organizado un servicio propio
de gestion y reparto de comidas a domicilio, este factor no debe ser una barrera
de entrada relevante.
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De acuerdo con la notificante de dicha operacion, es extremadamente facil para
los consumidores probar una nueva plataforma de intermediacién online sin
coste alguno. Tampoco existen en su opinién otros costes de cambio o efectos
de red que pudieran obstaculizar, por el lado del consumidor, su decision de
probar otro proveedor. Consideré que las plataformas online gratuitas pueden
captar a grandes grupos de usuarios rapidamente sin invertir en publicidad, y
dependiendo Unicamente de la experiencia superior del usuario, la propia
gratuidad del servicio y el efecto “boca a boca”, por lo que sostuvo que las
barreras de entrada y expansion son poco significativas.

No obstante, ha de tenerse en cuenta que estas plataformas tienen
simultdneamente dos tipos de demandantes diferenciados, restaurantes y
consumidores finales, y estas demandas son interdependientes entre si a través
de los efectos de red indirectos. Esto implica que, a mayor volumen de
restaurantes en la plataforma, ésta tiene mas atractivo para los clientes finales,
pues tendrdn mayor variedad de eleccion. En el otro aspecto, a mayor volumen
de clientes finales, mas atractivo es para el restaurante estar en la plataforma,
pues es mas probable que se incremente el volumen de pedidos que recibe. En
este sentido, de acuerdo con los precedentes citados, las inversiones en
publicidad y marketing necesarias para alcanzar una escala suficiente en este
mercado pueden considerarse importantes barreras a la entrada y expansion.

Por altimo, cabe mencionar la existencia de potenciales nuevos entrantes en el
mercado nacional de plataformas online de comida a domicilio, como es el caso
de TAKEAWAY?'” o DELIVERY HERO -operador en este mercado con sede en
Berlin y presencia en mas de 40 paises (no activo en Espafia)-, debido a que las
barreras de entrada para otro operador en este mismo mercado de otras areas
geogréficas en términos de inversion en marketing y publicidad serian menos
relevantes que para un operador nuevo puesto que ya operan en este mercado
de producto en otros ambitos geograficos y disponen de una escala que
permitiria afrontar los gastos de marketing y publicidad que permitieran alcanzar
una escala suficiente.

Asimismo, debe tenerse en cuenta que determinados operadores, como
GOOGLE, YELP, TRIPADVISOR, AMAZON, ELTENEDOR o
RESTAURANTES.COM, podrian apalancarse en una marca ya conocida para
lanzar en el futuro un servicio de intermediacion en el sector de la restauracion
en Espafia, evitando cualquier inversion relevante para potenciar sus respectivas
marcas, puesto que ademas ya disponen del know-how tecnolégico necesario
para introducirse en el mercado espafiol en un corto periodo de tiempo.

VI.5. Participaciones minoritarias

(55)

Segun indica la notificante, MIH tiene una participacion minoritaria en DELIVERY
HERO del [15-25]% que no confiere control, si bien es la mayor de las
participaciones minoritarias de su accionariado'®.Los porcentajes de
participacion son también los porcentajes de votos. De acuerdo con la
informacion aportada, esta participacion no confiere control porque no confiere

17.C/1061/19 TAKEAWAY/JUSTEAT.
18 hitps://ir.deliveryhero.com/websites/delivery/English/2300/shareholder-structure. html
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derechos de veto y las decisiones se adoptan bien por mayoria simple o, en
determinados casos, por mayorias reforzadas ([...]) o incluso por unanimidad.

(56) DELIVERY HERO es una Sociedad Europea sometida a Derecho aleman y que
tiene una estructura de dos Consejos: un Consejo de Gestidén y un Consejo de
Supervision.

(57) El Consejo de Gestion es responsable de la direccién y gestion comercial de la
empresa y estd compuesto por dos miembros!®, ninguno representante del
Grupo Naspers.

(58) EI Consejo de Supervision es el organismo de control y supervisiéon de la
empresa. Su composiciéon se guia por lo previsto en el Reglamento por el que se
aprueba el Estatuto de la Sociedad Anénima Europea, los Estatutos de Delivery
Hero y el acuerdo de participacion de los empleados de Delivery Hero.

(59) EIl Consejo de Supervision se compone de 6 miembros: 3 de ellos representan a
los empleados y los otros 3 son elegidos por la Junta de Accionistas por mayoria
simple. Uno de estos 3 ultimos fue propuesto por el Grupo Naspers, y sobre la
base de esa propuesta, fue elegido por la Junta Anual de Accionistas: [...]%°.
Ademas de en el Consejo de Supervision, el Sr. [...] también participa en los
comités internos de DELIVERY HERO que dependen de este Ultimo (a saber,
los comités de auditoria, remuneracion, nominaciones y estrategia) y que, segun
la notificante, ninguno esta relacionado con la determinacion de la politica
comercial de DELIVERY HERO. Esta labor corresponde al equipo directivo, y la
informacion que el Consejo de Supervision pueda recibir del Consejo de Gestion
se limita a las areas genéricas de la estrategia de la empresa, sin entrar en
detalles sobre las politicas de precios u otras condiciones comerciales, el
lanzamiento de productos especificos y/o servicios, las relaciones con
proveedores y clientes, los proyectos I1+D, etc. de DELIVERY HERO ni de
ninguna de las empresas que participa. Sin perjuicio de lo anterior, DELIVERY
HERO tiene ademas una serie de politicas internas?' que, a juicio de la
notificante, refuerzan la imposibilidad de que, incluso si el Consejo de
Supervision pudiera pretendidamente tener acceso a informacién sensible de la
comparfiia o de cualquiera de sus participadas, sus miembros pudiesen compartir
dicha informacion.

(60) No obstante, en el Informe Anual del Consejo de Supervision de 2018 de
DELIVERY HERO? se afirma que el Consejo de Gestion informa regularmente
al Consejo de Supervisidon sobre la posicidn, planificacién estratégica, la politica
empresarial prevista y las transacciones clave de la Sociedad y del Grupo. En el
mismo sentido, se pronuncia sobre cuestiones clave relacionadas con las
posiciones de riesgo, la gestion de riesgos, las finanzas, la inversién y la

19 De acuerdo con la informacion aportada por la notificante, todos los miembros del Consejo de Gestién son nombrados y
destituidos por el Consejo de Supervision.

20 SegUn la notificante, el D. [...] es un empleado del Grupo Naspers, pero como miembro del Consejo de Supervision de una
empresa cotizada tiene que ejercer su funcion de supervision con total independencia y en interés de todos los accionistas de
DELIVERY HERO. Los accionistas no pueden dar instrucciones a los miembros del Consejo de Supervision. En caso de
conflicto de interés, el Sr. [...], como cualquier otro miembro del Consejo de Supervision, tiene que inhibirse y abstenerse de
votar.

21 De acuerdo con la notificante, estas politicas internas se regulan a través de Reglas de Procedimiento para el Consejo de
Supervision, de un Cédigo de Conducta y del Cadigo de Gobierno Corporativo aleman de la Comision de Gobierno.
22 Accesible en la pagina web de DELIVERY HERO.
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planificacion del personal, el gobierno corporativo, el cumplimiento
(“compliance”), el curso de los negocios y la rentabilidad; y aprueba inversiones
relativas a marketing, cobertura de restaurantes, tecnologia y producto,
correspondiéndole también la aprobacion del presupuesto. EI Consejo de
Supervision esté involucrado en las decisiones del Consejo de Gestion desde el
primer momento y discute regularmente la marcha del negocio, la planificacion
estratégica y las inversiones significativas.

(61) De acuerdo con la informacién aportada por GLOVO, la participacion de
DELIVERY HERO en GLOVO es actualmente del 16,56%72 lo cual le confiere
idénticos derechos de voto y la posibilidad de nombrar a uno de los 8 Consejeros
del Consejo de Administracion de GLOVO (actualmente, D. David Pieter Jan
Vandepitte?*), posibilidad que se mantiene en tanto conserve el 10% de las
participaciones de Clase C. DELIVERY HERO participa en GLOVO desde el 17
de julio de 2018 y su participacién ha oscilado entre el 15,8% y el 18,4%.

(62) No obstante, DELIVERY HERO no tiene ninguna otra relacion financiera o
comercial con GLOVO al margen de esta participacion.

(63) Esta participacion, si bien es minoritaria, es la mayor del accionariado de
GLOVO. De acuerdo con la informacion aportada, esta participacion minoritaria
no confiere control a DELIVERY HERO pues carece de derechos de veto y las
decisiones se adoptan bien por mayoria simple bien por mayoria reforzada de 6
de los 8 Consejeros. No obstante, el nombramiento, la renovacién y el cese del
Consejero Delegado o del Administrador si requiere unanimidad.

(64) EIl Consejo de Administracion de GLOVO es responsable de la gestion general,
la fijacion de la estrategia y la supervision de los negocios de la compafiia. En
consecuencia, al Consejo se le hace llegar toda aquella informacion relevante
para la toma de decisiones sobre los asuntos reflejados en la agenda y el orden
del dia habiendo mecanismos para actuar en caso de conflicto de interés.

(65) Por tanto, si bien esta participacién no confiere influencia decisiva si confiere una
influencia no desdefiable en un competidor.

(66) De lalectura de las actas del Consejo de Administracion de GLOVO en el periodo
2017-2019 se extrae lo siguiente:

e Se presenta informacion relativa a pedidos, ventas, ingresos, clientes y
glovers, logistica y eficiencia.

e Se presentan andlisis por regiones de la estrategia, informandose de medidas
de crecimiento también en términos de incentivos, promociones e inversiones.

e EI Consejo de Administracion ha de aprobar los planes de negocio, para lo
cual se detalla el desempefio de GLOVO en todas las regiones en las que
esta presente haciéndose un analisis competitivo de cada una de ellas.

e En él se discuten también:

o el modelo de expansién para decidir en qué territorios entrar

% Los restantes socios con participaciones superiores al 5% son (i) Rakuteen Capital S.C. Sp (10%), FPCI Sino French
Inovation Fnd (8%), Seaya Ventures Il, F.C.R. (7,5%), Cabifymobility International, S.L. (6,9%), AnRest Holdings, S.E. (6,8%).

% De acuerdo con el acta del Consejo de Administracién de Glovo de fecha 4 de noviembre de 2018 con caracter previo el
consejero representante del socio DELIVERY HERO era D. Eduardo Gouveia.
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O cuestiones relativas a nuevos negocios

(67) De lo anterior se deduce que los Consejeros de GLOVO tienen acceso a
informacion comercial sensible no publica, en particular a informacion
desagregada actual sobre cantidades, precios y margenes. Asimismo, conocen
y deciden los planes de negocio futuros, la estrategia de expansién y de entrada
o salida en ambitos geogréficos concretos.

(68) El acta del Consejo de Administraciéon de GLOVO de 4 de junio de 2019, recoge
como un acuerdo entre DELIVERY HERO y GLOVO fue considerado
anticompetitivo y nulo por la autoridad egipcia®® de competencia. En esta acta
[CONFIDENCIAL].

VIl. VALORACION PRELIMINAR DE LA OPERACION SIN COMPROMISOS

(69) La operacién de concentracion notificada consiste en la adquisicion del control
exclusivo de JUST EAT por parte de MIH.

(70) La misma afecta al sector de los pedidos de comida a domicilio en Espafia en el
que opera la adquirida y en el que la adquirente tan sélo tiene presencia de modo
indirecto a través de participaciones minoritarias indirectas. En este sector
pueden distinguirse (i) el mercado nacional de plataformas online de gestion de
pedidos de comida a domicilio, en el que los oferentes son las plataformas y los
demandantes son los restaurantes y (ii) mercados locales, en los que cabe
distinguir, por un lado, el mercado de servicios de comida a domicilio, en el que
los oferentes son las plataformas y los restaurantes a través de la autoprestacion
y los demandantes son los consumidores y, por otro lado, el mercado de
plataformas online de gestion de pedidos de comida a domicilio, a pesar de que
en este caso los mercados locales no sean relevantes para el analisis de la
presente operacion.

(71) En el mercado nacional de plataformas online de pedidos de comida a domicilio,
la entidad resultante asume la posicion de JUST EAT alcanzando cuotas que en
2018 oscilaron entre el el [30-40]% y el [50-60]% en términos de namero de
pedidos, valor de los pedidos e ingresos, pero sin adiciones de cuota al no
producirse solapamientos horizontales. Asi, MIH pasa a ocupar la actual posicion
de liderazgo de JUST EAT, seguida de GLOVO, quien en 2018 lleg6 a superar
a JUST EAT en términos de ingresos.

(72) Se aprecia una caida significativa y progresiva de la cuota de mercado de JUST
EAT desde el 2016 hasta el 2018, debida principalmente a la agresiva entrada
de GLOVO, el segundo operador en el mercado de referencia, con una cuota de
mercado que ha pasado de estar entre el [0-10]% en 2016 a alcanzar valores de
entre el [20-30] y el [30-40]% en 2018. Esta variabilidad en las cuotas y la
existencia de nuevos entrantes, producidas en un contexto de vigencia de
compromisos del lider del mercado, en aquél momento, JUST EAT, en relacién
con el uso de exclusividades en sus relaciones comerciales con restaurantes,
muestran que se trata de un mercado dinamico.

% Segln informacion publicada en prensa el acuerdo anticompetitivo versaba sobre la salida de GLOVO de Egipto. Esta
informacion hace expresa referencia a la participacién minoritaria.
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(73)

(74)

(75)

(76)

(77)

(78)
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No obstante, este mercado caracterizado por efectos de red indirectos se
encuentra relativamente concentrado en la actualidad y se espera que la
demanda continle creciendo a tasas significativas en los préximos afios. En este
contexto, es importante garantizar que esta operacion no afectara negativamente
a la estructura de mercado en un futuro.

Por tanto, han de analizarse las implicaciones de la existencia de una
participacion minoritaria del [15-25]% de MIH en DELIVERY HERO vy, a su vez,
del [15-25]% de DELIVERY HERO en GLOVO (por lo que la adquirente de JUST
EAT tendria una participacion minoritaria indirecta en su principal competidor
GLOVO).

De acuerdo con la notificante, estas participaciones minoritarias no confieren
control, pero si presencia en los 6rganos que intervienen en su respectiva politica
comercial estratégica. Por lo que respecta a DELIVERY HERO, cabe mencionar
qgue MIH tiene como representante a un consejero en el Consejo de Supervision
de dicha empresa y que, de conformidad con el Informe Anual del Consejo de
Supervision del 2018 de DELIVERY HERO, en el seno del mismo se discute
sobre cuestiones estratégicas y de caracter comercial. En cuanto a GLOVO, en
cuyo consejo hay un consejero designado por DELIVERY HERO, se ha
constatado que se discute informacion comercial sensible y se decide la politica
estratégica en su Consejo de Administracion.

En un primer analisis, estas participaciones minoritarias podrian entrafiar un
riesgo al posibilitar el acceso a informacion relativa a la politica comercial
estratégica de GLOVO, pues directa o indirectamente (a través de DELIVERY
HERO) MIH tendria acceso a la informacion puesta a disposicion de los Consejos
de Administracién de JUST EAT y GLOVO.

La notificante indica que la informacion a la que accede el Consejero de MIH en
DELIVERY HERO no es de tipo estratégico o comercial. Sin embargo, en el
Informe anual del Consejo de Supervisién de DELIVERY HERO de 201826 se
pone de manifiesto cdmo el propio Consejo de Supervisidon se compone a su vez
de cuatro Comités: uno de auditoria, otro de remuneraciones, otro de
nombramientos y otro estratégico, en los cuales se toman decisiones sobre
materias comerciales y estratégicas tales como las operaciones de adquisicion
de la compafia, gestion del riesgo, operaciones financieras, sobre beneficios o
sobre sus planes de expansion o de contratacion de personal, entre otras.

Posibles efectos unilaterales

Con la operacion, MIH, que tan sélo tenia una presencia indirecta en Espafia a
través de su participacion minoritaria indirecta en GLOVO, pasa a tener una
presencia muy significativa al adquirir control exclusivo sobre JUST EAT, el
principal operador nacional en el sector de la gestién de pedidos de comida a
domicilio. La presencia en el Consejo de Administracion de su principal
competidor, GLOVO, si bien a través de una participacion indirecta, crea un
incentivo en MIH a prevenir la expansion del negocio de este competidor, el
principal de JUST EAT en el mercado espafiol. En efecto, la presencia en el

% Accesible en la pagina web de DELIVERY HERO : https://ir.deliveryhero.com/websites/delivery/English/4900/annual-general-
meeting.html
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(79)

(80)

(81)

(82)

(83)

(84)
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Consejo de Administracion de GLOVO otorga a DELIVERY HERO derechos de
informacién que podrian permitir a MIH acceder a informacién sensible, en
particular aquella relativa a aspectos estratégicos, que a su vez pudiera ser
empleada tanto para dificultar la expansién de GLOVO como para favorecer el
negocio de JUST EAT.

Para lograr una expansion de negocio exitosa, es importante identificar
oportunidades de negocio de las que los competidores no sean conscientes y
poder discutir abiertamente ventajas de tipo técnico o tecnolégico y aspectos
diferenciadores de la oferta. Si, aun de manera indirecta, con la operacion la
matriz del principal competidor de GLOVO puede tener acceso a esta
informacion, se aprecia un claro riesgo de que esta informacién sea usada para
dificultar la expansion de GLOVO, lo cual en dltima instancia seria perjudicial
para los consumidores.

Por otro lado, teniendo en cuenta que, segun la informacion aportada por
GLOVO, DELIVERY HERO es su principal accionista y cuenta con conocimiento
sobre el funcionamiento del mercado, esta Direccion de Competencia considera
gue podria tener, no solo el incentivo, sino también la capacidad de influir en la
politica estratégica de esa empresa.

Esta estrategia de bloqueo de la expansién de un competidor seria ain mas
plausible en un contexto en el que este mercado esta creciendo a pasos
agigantados y las preferencias de los consumidores estan cambiando y a la vez
se trata de un mercado concentrado desde el lado de la oferta en el que se
aprecian efectos de red indirectos.

En este sentido, el Consejero designado por DELIVERY HERO podria, por
ejemplo, tener incentivos a dificultar la adopcién de decisiones financieras que
permitiesen a GLOVO ampliar capital para llevar a cabo proyectos comerciales
0 estratégicos de expansion. Asi, podria dificultar que GLOVO entrase en los
mercados en los que MIH ya estuviera presente a través de JUST EAT con los
consiguientes efectos negativos que ello tendria para la competencia.

Por ultimo, cabria analizar si esta participacion podria incentivar la subida de
precios de JUST EAT en tanto su matriz participaria de los beneficios derivados
de los clientes que, ante dicha subida, optasen por GLOVO como proveedor
alternativo. No obstante, al ser una participacidbn minoritaria indirecta estos
beneficios quedarian notablemente diluidos por lo que no se considera un riesgo
significativo.

Posibles efectos coordinados

Por otra parte, la operacién crea un vinculo estructural a través de MIH entre
competidores que favorece la coordinacién entre los mismos, al fortalecer el
incentivo a coordinarse y la capacidad para hacerlo. En este sentido ha de
tenerse en cuenta que en Espafia GLOVO ha venido ejerciendo una fuerte
presidbn competitiva sobre JUST EAT de forma que actualmente pueden
considerarse operadores proximos que representaron en 2018 entre un [50-60]%
y un [70-80]% del mercado nacional de plataformas online de pedidos de comida
a domicilio.
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Vill. COMPROMISOS

(85) Con fecha 4 de diciembre de 2019, los notificantes aportaron una primera
propuesta de compromisos asi como una actualizacién de la misma en primera
fase al amparo del articulo 59 de la LDC y el articulo 69 del RDC, al objeto de
resolver los posibles obstaculos para el mantenimiento de la competencia
efectiva que puedan derivarse de la concentracion.

(86) Los compromisos presentados por la notificante atienden los riesgos para la
competencia efectiva que resultarian de la operacion propuesta y que han sido
identificados por la Direccion de Competencia.

[Los compromisos establecen medidas para garantizar que MIH no acceda a
informacion comercial sensible ni de Delivery Hero ni de su participada Glovo; asi
como en impedir que MIH pueda influir a través de esta via en la estrategia
desarrollada por Glovo en mercados en los que compita o pueda competir con Just
Eat en Espafia. Ademas, Delivery Hero (ni, por ende, Glovo) tampoco podra acceder
a informacion sensible desde la perspectiva de Derecho de la Competencia de Just
Eat]

Duracion de los compromisos e informacion a la CNMC.

Los compromisos tendran una duracion de 3 afios desde la fecha de la Resolucion de
la CNMC que autorice la operacion, con la posibilidad de prorrogarlos 1 afio adicional
en el caso de que la CNMC valore que resulta justificado su mantenimiento o
adecuacion.

Los compromisos finalizaran en el caso de que MIH/GRUPO NASPERS [...]
Durante el plazo de vigencia de los compromisos:

[la CNMC vigilara el cumplimiento de los compromisos por parte de MIH. Por este
motivo, la compafiia esta obligada a remitir peri6dicamente un conjunto de informacién
que permite contrastar el respeto efectivo de tales compromisos]

IX. VALORACION DE LA OPERACION CON COMPROMISOS
IX.1. Consideraciones generales sobre el control de concentraciones

(87) Con caracter previo al analisis de la suficiencia o no de los compromisos finales
presentados por los notificantes el 4 de diciembre de 2019 para resolver los
obstaculos a la competencia efectiva planteados por la operacion de
concentracion notificada, es necesario hacer determinadas consideraciones
generales sobre los objetivos del control de concentraciones.

(88) De acuerdo con el articulo 10 de la LDC, la CNMC valorara las concentraciones
econdémicas atendiendo a la posible obstaculizacién del mantenimiento de una
competencia efectiva en todo o en parte del mercado nacional.

(89) EI articulo 59 de la LDC prevé que cuando de una concentracion puedan
derivarse obstaculos para el mantenimiento de la competencia efectiva, las
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partes notificantes, por propia iniciativa o a instancia de la CNMC, pueden
proponer compromisos para resolverlos.

La LDC atribuye a la Direcciébn de Competencia la competencia para examinar y
valorar estos remedios y al Consejo de la CNMC la competencia para resolver
sobre los mismos, preservando la posibilidad de que la CNMC establezca
condiciones si se considera que los compromisos presentados no son
adecuados para resolver los problemas de competencia detectados.

Este modelo permite conjugar la salvaguarda de las condiciones de competencia
en el mercado con el maximo respeto a los principios de proporcionalidad y
minima intervencién por parte de la autoridad a la hora de condicionar las
operaciones de concentracion.

En relacion con la proporcionalidad, es importante recordar que el control de
concentraciones tiene por objeto evitar los efectos restrictivos que puedan
derivarse de una operacién de concentracion concreta. Asi, los posibles
remedios no deberian ir mas alla de lo estrictamente necesario, dado que su
objetivo no es redefinir la estructura de las empresas o de los mercados con el
fin de resolver problemas de competencia preexistentes o ajenos a la operacion.

Asimismo, debe sefalarse que el RDC, en su articulo 69.5, establece que los
compromisos presentados en primera fase sélo podran ser aceptados cuando el
problema de competencia detectado sea claramente identificable y pueda ser
facilmente remediado.

Por ultimo, el control de concentraciones no puede sustraerse a la consideracion
de las circunstancias y caracteristicas de los mercados en que se produce la
operacion correspondiente?’- El contexto econémico y regulatorio en el que se
produce la concentracibn debe ser descrito y analizado a lo largo del
procedimiento y no puede ser obviado a la hora de adoptar la resolucién final.

IX. 2. Valoracion de los compromisos

(95)

(96)

A la vista de los riesgos para la competencia efectiva identificados, procede
analizar la idoneidad, en términos de suficiencia y proporcionalidad, de los
compromisos presentados, con el fin de valorar si los mismos eliminan los
posibles obstaculos a la competencia derivados de la operacion analizada.

De acuerdo con los compromisos presentados, [Los compromisos establecen
medidas para garantizar que MIH no acceda a informacion comercial sensible ni
de Delivery Hero ni de su participada Glovo; asi como en impedir que MIH pueda
influir a través de esta via en la estrategia desarrollada por Glovo en mercados
en los que compita o pueda competir con Just Eat en Espafia. Ademas, Delivery
Hero (ni, por ende, Glovo) tampoco podra acceder a informacion sensible desde
la perspectiva de Derecho de la Competencia de Just Eat].

27 Ver Sentencias del Tribunal Supremo de 7 de noviembre de 2005 dictadas en los asuntos 32, 33, 37, 64 y 65/2003, mediante
las que se desestimaron los correspondientes recursos contra los Acuerdos de Consejo de Ministros de 29 de noviembre de
2002 correspondientes a la concentracion Sogecable-Via Digital.
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[...]. Finalmente, se contienen una serie de previsiones de informacion para
facilitar la vigilancia [...].

Las Directrices de la Comision Europea sobre la aplicabilidad del articulo 101 del
Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea a los acuerdos de cooperacion
horizontal consideran que el intercambio entre competidores de datos
estratégicos, es decir, datos que reducen la incertidumbre estratégica del
mercado, tienen mas posibilidades de entrar en el ambito de aplicacion del
articulo 101 que los intercambios de otro tipo de informacion, ya que debilitan la
independencia de las partes para tomar decisiones disminuyendo sus incentivos
para competir. En este sentido, las Directrices consideran que, por lo general, la
informacion relativa a precios y cantidades es la mas estratégica, elementos
incluidos en la propuesta realizada por las partes. Ademas de estos conceptos,
la propuesta de compromisos incluye referencias expresas a estrategias de
marketing, inversiones futuras y planes estratégicos de implantacion territorial,
asi como cualquier otra informacién estratégica similar.

El objetivo que persiguen los compromisos es asegurar que el grupo
NASPERS/MIH no acceda a informacién estratégica de GLOVO ni participe en
la toma de decisiones que puedan incidir en la estrategia de GLOVO, por el
riesgo de efectos restrictivos de la competencia que de ello podria derivarse,
como se ha expuesto en el apartado anterior.

Asi, el compromiso que [impide al Grupo Naspers designar, nombrar o proponer
ningn miembro comun en el Consejo de Supervisién o el Consejo de Gestion
de Delivery Hero y en los Consejos de Administracién (o cualesquiera otros
organos de gobierno) de JUST EAT o de sus filiales] reduce estos riesgos solo
parcialmente. Al no ser este compromiso suficiente en si mismo para remediar
los problemas de competencia detectados, se complementa con los
compromisos que a continuacién se analizan.

La propuesta [incorpora compromisos que establecen medidas para garantizar
gue MIH no acceda a informacion comercial sensible ni de Delivery Hero ni de
su participada Glovo; asi como en impedir que MIH pueda influir a través de esta
via en la estrategia desarrollada por Glovo en mercados en los que compita o
pueda competir con Just Eat en Espafia. Ademas, Delivery Hero (ni, por ende,
Glovo) tampoco podra acceder a informacién sensible desde la perspectiva de
Derecho de la Competencia de Just Eat].

Estos compromisos en su conjunto impiden que, a través de esta participacion
minoritaria en DELIVERY HERO, MIH/GRUPO NASPERS pueda afectar a la
presién competitiva que GLOVO ejerza sobre JUST EAT.

Por tanto, en su conjunto la propuesta de limitar el acceso a informacion
comercial sensible de GLOVO por parte de la adquirente resulta adecuada y
suficiente para compensar los riesgos detectados.

Por otra parte, ha de tenerse en cuenta que, dada la estructura de la operacion,
no cabe actuar directamente en relacion con la presencia de DELIVERY HERO
en el Consejo de GLOVO pues las facultades de la notificante en la propuesta
de compromisos alcanzan sélo su participacion en DELIVERY HERO que, en la
actualidad, no opera en Espafia. También es significativo que MIH/Grupo
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NASPERS sélo esta presente en el Consejo de Supervision y no en el Consejo
de gestiéon de DELIVERY HERO. Adicionalmente, la participacién de MIH/Grupo
NASPERS en DELIVERY HERO, dada la actual situacion del mercado en
Espafia, tan sblo preocupa en relacion con la participacion minoritaria de
DELIVERY HERO en GLOVO. En ausencia de tal participacion minoritaria, la
mera presencia de MIH en el capital de la multinacional DELIVERY HERO no
generaria los riesgos analizados en el marco de esta operacion.

En este sentido ha de recordarse que los posibles remedios no deberian ir mas
alla de los problemas ocasionados por la operacién notificada, dado que su
objetivo no es redefinir la estructura de las empresas o de los mercados con el
fin de resolver problemas de competencia preexistentes o ajenos a la operacion.
En consecuencia, cabria cuestionar que un compromiso de [...] o bien un
compromiso consistente [...], que serian adecuados para compensar los efectos
analizados, fuesen proporcionados a los riesgos para la competencia que la
operacion comporta, existiendo una alternativa mas ajustada que permita
atender a los riesgos detectados.

Por tanto, los compromisos planteados por las partes resultan suficientes,
adecuados y proporcionados para compensar los riesgos de efectos unilaterales
y coordinados derivados de la operacién identificados por esta Direccion de
Competencia.

En el marco de la vigilancia del cumplimiento de los compromisos, transcurrido
el plazo inicial de 3 afios, la CNMC valorara si se ha producido una modificacion
relevante en la estructura del mercado o en su regulacion o cualesquiera otras
circunstancias que justifiquen el mantenimiento o adecuacion de los
compromisos por un periodo adicional de un afio o su finalizacién. Dicho periodo
parece razonable dado el caracter dinamico de este mercado y la experiencia
acumulada en la vigilancia de los compromisos adoptados en el marco de la
operacion C/730/16 JUST EAT/LA NEVERA ROJA en 2016. En particular, se
atendera a lo largo de toda la vigilancia a la eventual entrada de nuevos
competidores en el mercado espafiol, singularmente en el caso de DELIVERY
HERO.

IX.3. Conclusion

(108)

(109)

A la vista de todo lo anterior, esta Direccibn de Competencia estima que el
conjunto de los compromisos presentados por la notificante el 4 de diciembre de
2019 constituye una solucién adecuada, suficiente y proporcionada para resolver
los obstaculos para la competencia efectiva derivados de la operacion de
concentracion notificada, cumpliéndose en este caso los requisitos establecidos
en el articulo 69.5 del RDC.

La propuesta garantiza que MIH no acceda a informacién comercial sensible ni
de DELIVERY HERO ni de su participada GLOVO ni pueda influir a través de
esa via en la estrategia desarrollada por GLOVO en mercados en los que
compita o pueda competir con JUST EAT. Tampoco podra DELIVERY HERO (ni,
por ende, GLOVO) acceder a informacion sensible desde la perspectiva de
Derecho de la Competencia de JUST EAT. Por tanto, la propuesta se considera
adecuada para compensar los riesgos de efectos unilaterales y coordinados
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identificados por la Direccion de Competencia. Los compromisos incluyen
asimismo determinados mecanismos para facilitar la vigilancia.

(110) En cuanto a la proporcionalidad de los compromisos, estos responden a la
necesidad de los posibles remedios se circunscriban a evitar los efectos
restrictivos que pueden derivarse de la operacion concreta, no siendo su objetivo
redefinir la estructura de los mercados o de las empresas con el fin de resolver
problemas de competencia preexistentes o ajenos a la operacién. En todo caso,
esta adquisicién de una participacion minoritaria indirecta que no confiere control
respecto de un competidor directo podra ser analizada, en su caso, a la luz de la
normativa de acuerdos entre empresas.

(111) Teniendo en cuenta lo anterior, subordinada al cumplimiento de los compromisos
definitivos presentados por los notificantes el 4 de diciembre de 2019, no cabe
esperar que la operacion suponga una amenaza para la competencia en el
mercado analizado, por lo que se considera que la presente operacion es
susceptible de ser autorizada en primera fase con compromisos.

X. PROPUESTA

En virtud del articulo 57.1 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia, se propone autorizar la concentracion subordinada al cumplimiento de
los compromisos finales presentados por MIH, con fecha 4 de diciembre de 2019, en
aplicaciéon del articulo 57.2.b) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia.
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